GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GELIR AMACLI KAMU BORGCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

2009 YILI 3 AYLIK FAALIYET RAPORU

1.- Ekonominin Genel durumu

Beklentilerden kotl gelen makro verilerin artisi, resesyon endiseleri, ABD ve Avrupa
bankacilik sektérine ydnelik artan endiseler nedeniyle 2009 basindan Mart ay! basina
kadar saticilli seyrini slirdardi. Ancak, Mart ayinin ikinci yarisinda, Citigroup’'un 2009
yihnin ilk iki ayinda karliliginin iyi oldugunu acgiklamasi, FED’in alti ay iginde 300 milyar
dolarlik uzun vadeli hazine tahvili alacagini belirtmesi, piyasalarda bir toparlanmaya

neden oldu. Ardindan gelen ABD Hazinesi'nin bankacilik plani detaylari ile alislar hizland.

FED, 18 Mart'ta gerceklestirdigi toplantisinda, faiz oranlarini dedistirmeyerek gosterge
faiz oranlarinin %0-0.25 bant araliinda kalmasini bekledigini ifade etti. Agiklamasinda
ayrica kredi piyasalarindaki sikisikhdi azaltmak amaci ile alti ay igcinde 300 milyar dolarlik
uzun vadeli hazine tahvili ve 750 milyar dolarlik Fannie Mae ve Freddie Mac tahvili
alacagini ifade etmesinin ardindan ABD hazine Bakani 22 Mart'ta piyasalarin bir siredir
bekledigi bankacilik planinin detaylarini acgikladi. 500 milyar dolarlik alim glici olan ve 1
trilyon dolara ylkselmesi beklenen plana gére hazine 75 ila 100 milyar dolarlik sermaye
koyarak 06zel sektoriin de katihmi ile ve FDIC’in (Federal Mevduat Sigorta Sirketi)
garantisi altinda bir fon kurarak bu fon bankalarin elindeki sorunlu menkul kiymetleri
alacagini belirtti. Son toplanti tutanaklarinda belirttigi diger bir 6ngori ise 2009 yilinda
daralmanin %1.3 ve issizlik oraninin ise %8.8’e ulasacadini belirterek karamsar bir tablo

cizmesiydi.

Yurticinde ise Merkez Bankamiz 19 Mart'taki toplantisinda goésterge faizlerini beklentiler
dahilinde 100 baz puan daha dlslrerek, gecelik borglanma faiz oranini %11.50'den
%10.50’ye, borg verme faiz oranini ise %14'ten %13’e indirdi. Para Piyasasi Kurulu
raporunda; iktisadi faaliyetteki yavaslamanin surdtgune, uluslararasi kredi
piyasalarindaki sorunlar devam etmekte oludugu, bu cercevede iktisadi faaliyetteki
toparlanmanin zaman alacagl ve enflasyon Uzerindeki asadi yonla baskilarin sirecegi
belirtiimektedir. Ayrica, petrol ve diger emtia fiyatlarindaki birikimli distslerin enflasyon

Uzerindeki olumlu etkileri devam etmektedir.

Basbakan Erdogan, IMF ile Tirkiye arasindaki stand-by pazarlklarinin digamlendigi Gg
konuyu aciklayarak IMFin hikimetten 1- Gelir Idaresi'nin  6zerk kuruma

doénlstlrilmesini, 2- Merkezi yonetim biltcesinden vyerel yoOnetimlere ilave kaynak




aktarilmamasini ve 3- Mikelleflere, harcamalarinin kaynadinin sorulmasini istedigini ifade
ettikten sonra bu isteklerinin yapilmasinin mimkin olmadidini, Tirkiye'nin cikarina
olmayacak IMF anlasmasini imzalamayacaklarini sdyledi. 13 Mart'ta Turkiye'ye yeni
Oneriler sunan IMF, Turkiye'ye ekonomi politikasi ve reform 6nerilerinden olusan yeni bir
teklifler dizisini ilettildigini acikladi. IMF'nin Tirkiye ile goérismelere yeniden baslamaya
hazir oldugunu ifade etmesinin ardindan, yasanan kiresel kriz nedeniyle dis kaynak
ihtiyaci olan Turkiye'nin, 29 Mart yerel secimlerinden sonra IMF ile gériismelere tekrar
baslayacagini ve piyasalarin da bu gelismeleri yakindan takip edecedini disiincesi

piyasalari rahatlatti.

Bu donemde vyurici piyasalarda yasanan diger bir gelisme Basbakan Erdodan’in vergi
indirimleri de iceren “piyasay! canlandirma” paketini aciklamasiydi. Yaklasik 5,5 milyar
TL'lik pakette, otomotiv ve beyaz esyada OTV, konut sektériinde ise KDV (¢ ay sire ile
indirilirken, Kaynak Kullanim Destek Fonu (KKDF) oraninin da 5 puan azalacagi ve
Kobiler'e 75 milyon TL ek 6denek verilecedinin agiklanmasi ardindan 6zellikle otomotiv

sektériinde yasanan canlanmalar piyasalar tarafindan olumlu algilandi.

2009 yilinin Mart ayinda bir énceki aya gére %1,1 artis gdsteren TUFE, yillik bazda ise
%7,89 seviyesine ylkseldi. Mart ayinda fiyat artislarinin ana sebebi mevsimsellikten
dolayi islenmemis gida fiyatlarindaki artistan kaynaklanmistir. Mart ayinda doéviz
kurundaki hareketliligin yavaslamasi, déviz kurunun enflasyon (izerindeki etkisinin sinirli
kalmasina neden olurken, hizmet fiyatlarindaki yavaslama devam etmektedir. Temel
enflasyon gdstergelerindeki bu gerileme kismen ay icerisinde gergeklestirilen OTV
indirimleri yansitmakla birlikte bu etki arindirildiginda da eflasyondaki ana edilimin asagdi

oldugu gorilmektedir.

Imalat sanayiinde kapasite kullanim orani, gegen yilin ayni ayina goére 16,5 puan azalarak

%64,7 seviyesinde gergeklesirken, Subat ayindaki %63.4 seviyesinin tGzerine gikmistir.

Mart ayinin ikinci yarisinda, yurtdisinda ABD bankacilik sektériine yodnelik endiselerin
azalmasi ve yurticinde ise i¢ talebi canlandirmaya yoénelik aciklanan paketlerin etkisi ile
bir toparlanma yasandi. Yikselisin Nisan ayinda da devam edebilmesi, ABD'de aciklanan
bankacilik planinin kredi piyasalarindaki sikisikhidi ne olclide giderecedi ile direkt olarak

baglantilidir.

2.- Yatirnm Politikalari ve Fon performansi

Yilin ilk geyredinin baslarinda tim dinyada geleneksel olarak yasanmasi beklenen yeni
yil rallisi ve ABD’de Obama’nin baskan secilmesi ile olusan olumlu hava, krizin heniz

sona ermedigini isaret eden haber ve verilerle kisa surdi ve global piyasalarda yeni dip



arayislari yasandi. Ancak durumun ciddiyetinin global anlamda c¢ok gecikmeden
anlasilmasi ve tim dinyanin adim adim gittigi 6éne sirilen resesyonun 6niine gegmek
icin, ABD, AB ve G-20 Ulkeleri seviyesinde 6nlem paketleri ardi ardina agiklandi. Ayrica
aciklanan ekonomik verilerde de pozitif ydonde kipirdanmalar olunca, krizin yavas yavas
sonuna gelindigi beklentisi global piyasalarda iyimser riizgarlarin esmesine sebep oldu.
Bunlara ek olarak yerel secimler sonrasinda hikimetin IMF ile yUklG bir kredi tutan
iceren anlasma imzalayacadi beklentisi, diisen enflasyon ve Merkez Bankasi'nin faiz
indirim kararlari iyimserligin yurtici piyasalarda yogun bir sekilde etkilemesi kacinilmaz
oldu ve faizlerde biiyiik capta dustsler yasandi. Oniimizdeki dénemde faizin yénini IMF
paketinin zamani ve kredi miktarinin tutan ile yurtdisindaki krizin gidisati ve alinan

Oonlemlerin ne kadar etkili olacagi belirleyecektir.

31.12.2008-31.03.2009 tarihleri arasinda fon getirisi %°5,61 olarak gergeklesirken,

yOnetici benchmarkinin getirisi %5,61 olarak gergeklesmistir.

Fon karsilastirma 6lgiti “%60 Garanti Bankasi GARBO Genel Bono Endeksi, %30 Garanti
Bankasi GARBO Uzun Bono Endeksi, %10 KYD ON Repo (brit) Endeksi” olup, fon %70-

100 arahdinda devlet tahvili/hazine bonosuna, %0-30 araliinda ters repoya yatirim

yapar.
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3.- Fon Kurulu Kararlan

01.01.2009-31.03.20009 tarihleri arasi alinan fon kurulu karari bulunmamaktadir.



