GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
LIKIT-KAMU 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 sektoriine yonelik artan endiseler nedeniyle 2009 basindan Mart ayi basina
kadar saticili seyrini surdirdld. Ancak, Mart ayinin ikinci yarnisinda, Citigroup’un 2009
yilinin ilk iki ayinda karlihdinin iyi oldugunu aciklamasi, 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 degistirmeyerek gosterge
faiz oranlarinin %0-0.25 bant araliinda kalmasini bekledigini ifade etti. Agiklamasinda
ayrica kredi piyasalarindaki sikisikligi azaltmak amaci ile alti ay icinde 300 milyar dolarhk
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 acikladi. 500 milyar dolarlik alim gici olan ve 1
trilyon dolara yikselmesi beklenen plana gére hazine 75 ila 100 milyar dolarlik sermaye
koyarak o6zel sektoériin de katiimi 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 6ngéri ise 2009 yilinda
daralmanin %31.3 ve igsizlik 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 dustlirerek, gecelik borglanma faiz oranini %11.50'den
%10.50'ye, bor¢g verme faiz oranini ise %14'ten %13’e indirdi. Para Piyasasi Kurulu
raporunda; iktisadi faaliyetteki yavaslamanin  sirdtgine,  uluslararasi kredi
piyasalarindaki sorunlar devam etmekte olududgu, bu cercevede iktisadi faaliyetteki
toparlanmanin zaman alacagi ve enflasyon lzerindeki asagi yonlu baskilarin slirecegi
belirtiimektedir. Ayrica, petrol ve diger emtia fiyatlarindaki birikimli dustslerin enflasyon

Uzerindeki olumlu etkileri devam etmektedir.

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

doénlstirilmesini, 2- Merkezi yOnetim biltgesinden vyerel ydnetimlere 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, Tlrkiye'ye ekonomi politikasi ve reform &énerilerinden 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 Tlrkiye'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

sektdériinde yasanan canlanmalar piyasalar tarafindan olumlu algilandi.

2009 yilinin Mart ayinda bir 6nceki 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 Uzerindeki 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, gecen yilin ayni ayina gére 16,5 puan azalarak

%64,7 seviyesinde gerceklesirken, Subat ayindaki %63.4 seviyesinin lizerine ¢gikmistir.

Mart ayinin ikinci yarisinda, yurtdisinda ABD bankacilik sektériine ydnelik 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 sikisikhdi ne olciide giderecedi ile direkt olarak

baglantilidir.

2.- Yatirnm Politikalari ve Fon performansi

Yilin ilk geyredginde, Merkez Bankasi onceki geyreklerde uyguladigi parasal gevseme

politikasini devam ettirdi ve kisa vadeli politika faiz oranlarini %10,50 seviyesine indirdi.



Merkez Bankasi yapmis oldudgu faiz indirimlerine gerekce olarak; global krizin etkisi ile
Uretimde gorilen dlsltst ve azalan ig talebi gosterdi. Bu dénemde fonlama seviyesinin
altinda tahvilleri tasimamaya dikkat ettik ve verim edrisinin Merkez Bankasi'nin politika
faiz oranlarindaki degisimden en cok etkilenmesi muhtemel, fonun yapisina uygun olan
en uzun bono ve tahvillerde yasanan alimlardan yararlanmaya calistik ve gecelik ters

repo yerine bu kiymetleri portféylimize dahil ettik.

31/12/2008-31/03/2009 tarihleri arasinda fon getirisi %3,18 olarak gergeklesirken,

yOnetici benchmarkinin getirisi %3,23 olarak gergeklesmistir.

Fon karsilastirma o6lgliti “%40 Tlrkiye Garanti Bankasi GARBO Kisa Bono Endeksi, %60
KYD ON Repo (brit) Endeksi” olup, fon %25-55 araliginda Devlet Tahvili/Hazine

Bonosuna, %45-75 araliginda 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.



