01/01/2005 - 31/12/2005 DONEMINE ILISKIN
GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU

12 AYLIK RAPORU

BU RAPOR EMEKLILIK YATIRIM FONLARININ KAMUYU AYDINLATMA
AMACIYLA DUZENLENEN YUKUMLULUKLERI KAPSAMINDA DUZENLENEN
BIR BELGE OLUP, EMEKLILIK SIRKETININ MERKEZI, BOLGE
MUDURLUKLERI, SUBELERI, TEMSILCILIKLERI VE INTERNET SITESINDE
GUNCELLENMIS OLARAK KATILIMCILARIN INCELEMESINE SUNULMAK
VE KATILIMCININ TALEP ETMESI HALINDE UCRETSIZ OLARAK
KENDILERINE = VERILMEK  UZERE  YETERLI = SAYIDA  HAZIR
BULUNDURULUR.

GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S. ESNEK
EMEKLILIK YATIRIM FONU




2005 YILI ILK 12 AYLIK RAPORU

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun
01/01/2005-31/12/2005 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki donemle karsilastirmali olarak
hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis alti aylik fon bilango ve gelir tablolarinin,
badimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net

varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.10.2005-31.12.2005 DONEMININ DEGERLENDiRiLMESI

2005 vyilinda Tiarkiye'nin  ekonomik hedeflerin  blylk kismina ulastidini
soyleyebiliriz. 2005 yilinda iki 6nemli hedef vardi, bunlardan ilki 1964 yilindan beri
devam eden Avrupa Birligi Uyeligi hedefiydi. 20 Ekim’de yapilan mizakereler
sonucunda Tulrkiye resmen AB ile tam dyelik mizakerelerine baslamasiyla bu
hedefine ulasti. Tabiki hedefe ulasirken tim isteklerimizin kabul edildigini veya
bazi édinlerin verilmedigini séyleyemeyiz. Ozellikle, Giney Kibris'in taninmasi ve
Ek Protokol’un Meclis'te onaylanmasi gibi kritik konular gindem olusturmaya
devam edecektir. Ayrica tarama surecinin tamamlanmasinin ardindan 2006 yilinin
ikinci yarisindan sonra baslamasi beklenen muzakere sirecinin de gok uzun ve
zorlayici olacadr asikardir. BUtlin bunlara ragmen blylk resme bakildiginda

Turkiye hedefine ulasmistir.

ikinci 6nemli hedef ise IMF ile yapilacak yeni bir anlasma sayesinde ihtiyacimiz
olan dis kaynagin makul faiz oranlar ile saglanmasiydi. Mayis ayinda, IMF ile 3
yillik yeni bir stand-by anlasmasi yapildi. Bu 3 yillik yeni anlasmaya gére Turkiye
IMF'den 12 esit taksitte 3 yiIl boyunca 10 milyar dolarlik kaynak kullanirken, IMF'ye

olan borg 2007 sonunda 9.3 milyar dolara gerileyecektir.

Enflasyon Ekim ayinda Tuketici Fiyatlarinda ylUzde 1.79'luk artisla beklentilerin
tizerinde gerceklesirken ayni ay Uretici fiyatlarinda artis ylizde 0.68'de kaldi. Ekim
ay! itibarniyla 12 aylik ortalamalara gore yillik enflasyon ise tliketici fiyatlarinda

ylzde 8.47, uretici fiyatlarinda yizde 8.16 oldu.

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun verilerine gére Kasim ayinda Uretici Fiyatlan Genel
Endeksi (UFE) 'nde bir énceki aya gére ylizde -0,95 disls gerceklesirken, bir
onceki yilin Aralik ayina gére ylizde 2,71, bir dnceki yilin ayni ayina gore yilzde
1,60 ve on iki aylk ortalamalara gbére yuzde 6,89 artis gergeklesti. Tuketici
Fiyatlar Genel Endeksi'nde (TUFE) ise bir énceki aya gére ylzde 1,40, bir énceki



yihin Aralik ayina goére ylzde 7,27, bir énceki yilin ayni ayina gore ylizde 7,61 ve

on iki aylik ortalamalara gére yiizde 8,31 artis gergeklesti.

Enflasyon 2005 yilinda yuzde 7.72'lik oranla, Merkez Bankasi'nin yilsonu hedefi
olan yluzde 8 rakaminin altinda gergeklesti. 2005 yili Aralik ayinda 2003=100
Temel Yilli Uretici Fiyatlari Genel Endeksi’‘nde bir énceki aya gére yiizde -0,04
disls gercgeklesirken, bir énceki yilin Aralik ayina goére yluzde 2,66 ve on iki ayhk
ortalamalara gore ylzde 5,89 artis gergeklesti. 2005 yili Aralik ayinda 2003=100
Temel Yilli Taketici Fiyatlari Genel Endeksi'nde bir 6nceki aya gére yluzde 0,42, bir
6nceki yilin Aralik ayina goére ylzde 7,72 ve on iki aylik ortalamalara goére yuzde

8,18 artis gergeklesti.

2005 yilinda Merkez bankasi'nin ekonomik gelismeler ve 6zellikle enflasyonun
seyrine gore aldidi faiz indirimi kararlarina paralel olarak 2005 yilinda toplam
ylzde 4.5’lik indirim yasandi. Merkez Bankasi'nin 2005 vyilinin ilk alti ayinda aldigi
6 faiz indirimi karariyla, Ocak'tan Haziran'a kadarki slirede, uygulanan kisa vadeli
faiz oranlar 3.75 puan dlsidrilmuistid. Merkez Bankasi, daha sonraki (g toplantida
faiz oranlarini degistirmedi. Ekim, Kasim ve Aralik aylarinda yapilan toplantilar
sonrasi ise faiz oranlarinda ylzde 0.25'er puan disls karar verildi. Buna gore
Merkez Bankasi'nin, 11 Ocak tarihli bu yilin ilk faiz indirimi karari éncesi ylzde 18
olan gecelik borglanma faiz orani gegen slirede yuzde 13.50'ye, ylizde 22 olan

borg verme faiz orani da ylzde 17.50'ye gekilmis oldu.
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Gayri Safi Milli Haslla (GSMH), 2005 yilinin Gglncl ceyredinde ylzde 7.3'luk
blaylime ile 150.4 milyar YTL olurken , 9 aylik biyime rakami yuzde 5.5 oldu.
Gayri Safi Yurt ici Hasila'da (GSYH) ise 3. ceyrek biiyiimesi yiizde 7 olurken 9 aylik
bliyime de ylizde 5.5 olarak gergeklesti. GSMH'nin parasal buayukliga 9 ayhk
donemde cari fiyatlarla 352.8 milyar YTL, sabit fiyatlarla ise 107.8 milyon YTL
oldu. Gayri Safi Yurtici Hasila ise 9 aylik donemde cari fiyatlarla 353.9 milyar YTL
olarak gergeklesti. 9 aylhik dénemde en hizli bliylyen sektdr ise ylzde 19.7 ile

insaat oldu.

FED; 13 Aralik’ta yaptigi 2005 yilinin son toplantisinda, faiz oranlarini 25 baz puan
artirarak yilzde 4.25'e yikseltildigi bildirildi. Fed, Haziran 2004'ten bu yana faiz
oranlarini 13'Uncl kez artirmis oldu. FED'in bundan sonra yapacaedi faiz
artirimlarini daha gok gelecek datalara bagli olmasini bekliyoruz.

Bu konularin disinda 2005 yilinda da basari ile strdirilen mali disiplin ve siki para
politikalar sayesinde bltgcedeki acik azalirken, %6.5'lik faiz disi fazla hedefine yil
bitmeden ulasiimistir. Ayrica, Ozellikle Merkez Bankasi’'nin bagimsizhdinin
saglanmasindan sonra hizla gerileyen enflasyonun 2005 yil sonunda hedefler
dogrultusunda gerceklesmesi beklenirken, son vyillarda gerceklesen hizh
blylimenin de, 2005 yilinda yavaslasa da, 2005 yil sonu hedefi olan %/5’e
ulasacadi gortlmektedir.

2005 yilinda hedeflerden sapan konularin basinda birkag kez revize edilse de 21.3
milyar dolarlik hedefi asacak olan cari acik konusu gelmektedir. 2005 yilinda
saglanan iki cipa (IMF ve AB cipalari) sonrasinda Tirkiye ekonomisine bakisi
dedisen yabancilar sayesinde artan kisa ve uzun vadeli kaynak girisi, cari acigin
surdidridlebilmesi konusundaki kuskulari ortadan kaldirmaktadir. 2005 vyili igin
sOylenmesi gereken bir diger konu ise sadlanan siyasi ve ekonomik istikrar
sayesinde yillardir gergeklestiriliemeyen blylk o6zellestirmelerin beklentilerin gok
lzerinde dederlerden yapilmis olmasi olup, bunu ekonomide yasanan iyilesmenin

bir géstergesi olarak dederlendirmemizdir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE iLGiLi BILGILER

ilgili dénemde, fonun faaliyet gdsterdigi piyasanin ve ekonominin genel durumuna

iliskin bilgileri, fonun performans bilgilerini ve varsa dénem iginde yatirm




politikalarinda,izahname, fon ictlizugu gibi kamuyu aydinlatma
belgelerinde,katilimcilarin karar vermesini etkileyecek diger konularda meydana

gelen degisiklikleri iceren “fon kurulu faaliyet raporu” raporun ekidir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Bagimsiz denetim sonuglarina gére Garanti Emeklilik ve Hayat AS Esnek Emeklilik
Yatirr Fonunun 01/01/2005-31/12/2005 ddéneminde varlklari Kanun ve
Yénetmelik hikimleri gergevesinde saklanmaktadir.

Fon portféytinin dederlenmesi, fonun net varlik dederinin ve birim pay dederinin
hesaplanmasi islemleri, 28/2/2002 tarihli ve 24681 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Ydnetmelik hikimleri ve Garanti Emeklilik ve Hayat AS Gelir Amagli
Uluslararasi Borglanma Araclari Emeklilik Yatinrm Fonunun i¢ tlzik hikdmlerine
uygunluk arzetmekte; sézkonusu mali tablolar, fonun 31/12/2005 tarihindeki
gercek mali durumunu ve bu tarihte sona eren hesap dénemine ait gergek faaliyet
sonucunu, mevzuata ve bir 6nceki hesap dénemi ile tutarl bir sekilde uygulanan
genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru bir bicimde
yansitmaktadir.

Garanti Emeklilik ve Hayat AS Esnek Emeklilik Yatirnrm Fonunun i¢ kontrol sistemi,
Yonetmeligin 14 Gncli maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri icermektedir.

30/12/2005 tarihli Bilanco (YTL)

Varliklar (+) 31.559.837,75
Borglar (-) 62.062,34

Fon Toplam Degeri  31.497.775,41

30/12/2005 tarihli Gelir Tablosu (YTL)

Gelirler Toplami 6.446.665,45
Giderler Toplami 1.088.730,28

Gelir Gider Farki 5.357.935,17

31/12/2005 dénemine ait bagimsiz denetimden gecgmis bilanco ve gelir tablosu
ekte bulunmaktadir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

FON POTFOY 30/12/2005

DEGER TABLOSU

KIYMET TURU Nominal Deger Vade Tanimi Rayic Deger (YTL)
Devlet Tahvili 200.000 TRT180106T11 208.544




1.600.000 TRT130906T18 | 1.675.744
1.851.000 TRT240107T12 | 1.607.019,69
3.250.000 TRT070307T11 | 2.780.212,50
6.028.000 TRT090507T17 | 5.054.598,56
8.000.000 TRT270607T14 | 6.600.160
1.000.000 TRT170210T15 | 1.138.050
Hisse Senetleri 1.555.307 10.769.687,32
Ters-repo 68.890 TRT100210T12 62.045,99
1.614.715 TRT120406T14 | 1.501.260,56
164.552 TRT130906T18 158.128,24
TOPLAM 31.555.450,86
NET VARLIK DEGERI 30/12/2005

TABLOSU TUTARI (YTL)

1.Fon Portfoy Degeri 31.555.450,86

*Hazir Dederler (+) 4.386,89
=Borglar (-) 62.062,34
-Yénetim Ucreti 50.805,96
- Diger Borglar* 11.256,38

2.Net Varlik Degeri 31.497.775,41

Dolagimdaki Pay Sayisi 1.636.078.800,567

0,019252

3.Birim Pay Degeri

Diger Borglar *:Tahvil borsa pay! karsiligi+SPK kayda alma karsiligi+SPK kayda
alma finansal faaliyet harci karsiligi + repo stopaj karsiligindan olusmaktadir.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILiSKIN BILGILER

Yilin son geyredinde bono ve hisse senedi piyasalari uluslararasi piyasalarda
yasanan olumlu seyre paralel olarak yeni yabanci yatirimci girisleriyle iyi getiriler
sagladi. Tlrkiye icinde ise 3 Ekim mizakere tarihine ve sonrasina yonelik olumlu
beklentiler, disen enflasyon ve iyi giden makroekonomik gdstergeler ise bu havayi
destekledi. Bu donemde dogrudan yabanci yatirimlarin bankacilik sektérii basta
olmak Uzere ciddi sekilde artisi, basarili 6zellestirmeler ana temalar oldu. IMKB100
endeksi nin yilin son geyredindeki getirisi %20yi buldu. Garanti Emeklilik Esnek fon
portféylinde bu donemde portfoylinde %30-40 aralidinda hisse senedi ve %60-70
araliginda devlet tahvili-hazine bonolari yeraldi. Hisse senedi secimi ve portféyin
sabit getirili menkul kiymetlerinin ortalama vade secimindeki basari karsilastirma

6lgitiniin Gzerinde getiri elde edilmesindeki temel etken oldu.




31.12.2004-31.12.2005 tarihleri arasinda fon getirisi %31,78 olarak
gerceklesirken, yonetici benchmarkinin getirisi %28,56 olarak gergeklesmistir. Fon
karsilastirma dlgiitl, “%30 IMKB 30, %60 Garanti Bankasi Garbo Genel endeksi,
%10 KYD ON Repo (net) Endeksi” olup, fon %50-80 araliinda tahvil/bonoya,

%10-40 araliginda hisse senedine, %0-30 araliginda ters repoya yatirim yapar.
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BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE iLGIiLi BILGILER

i Hisse Senetleri :0,0014

ii. Borglanma Senetleri: Piyasa :0,0000225
Banka :0,000045

iii. Ters Repo Islemleri: Piyasa O/N : 0,00001125

Piyasa Vadeli : 0,000045

Banka O/N : 0,0000225

Banka Vadeli : 0,00009
iv. Yabanci Menkul Kiymetler:

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon
Net Varlik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 12 ayhk tutarlarinin ortalama fon
toplam dederine orani yer almaktadir.

Gider Tara Ortalama Fon Net Varlik Dederine Orani
Fon Isletim Ucreti 0,0201
Aracilik Komisyonlari 0,0041
Diger Fon Giderleri 0,0026
Toplam Harcamalar 0,0268

S6z konusu oranlar gergeklesenler Gzerinden hesaplanmistir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu oOrnek Fon‘a vyapilan yatirmin  maliyetinin dider fonlarla
karsilastirilabilmesi amaciyla hazirlanmistir.

Bu érnekte asagida belirtilen siireler boyunca Fon‘a 1 milyar TL yatirildigi
ve belirtilen siire sonunda fondan cikildigi varsayilmaktadir. Ayrica 6rnekte Fon’un
yukarida yer alan gider oranlarinin dedismedidi ve Fon’un senelik getiri oraninin
%10 oldudu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi hesaplanmistir. Gergcek
maliyetler asadidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

1 Sene 2 Sene 5 Sene 10 Sene
35,83.-Y TL 77,55.-YTL 245,76.-YTL 731,21.-YTL
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gecmis fon bilango ve gelir tablolari

3. Bagimsiz denetim raporu

4. Bilango tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik degeri
tablolari




