GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GELIR AMAGLI KAMU BORCLANMA ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

2006 YILI 12 AYLIK FAALIYET RAPORU

1.- Ekonominin Genel durumu

Ekim ayinda, “"ABD ekonomisinin yavaslamasi” konusundaki beklentilerin yavas bir
soguma olacadi yoninde kuvvetlenmesi global piyasalarda 6énemli yikselislere neden
olduktan sonra Kasim ayinda aciklanan verilerin kafalarn karistirmasi ve o6zellikle ABD
Dolari'nin Euro karsisinda hizli deder kaybetmesi, global piyasalarda hafif capl
dalgalanmalara neden oldu. Ayrica, bu dalgalanmada Ekim ayinda yasanan yukseliglerin
kar realizasyonlari ve vyil sonuna yaklasilmasi nedeniyle portfoylerdeki duzeltme
hareketlerinin hizlanmasinin etkili oldugunu distnuyoruz.

Euro dolar paritesindeki ylkseliste ise Avrupa Merkez Bankasi'nin faiz artislarina
devam edecedi beklentisine karsilik, FED’in 2007 yilinin ilk ceyredinde faiz indirimlerine

baslayacadi beklentisinin kuvvetlenmesinin etkili oldugunu distniyoruz.

AB ile Uyelik mizakerelerinde 6nemli bir doénemece giren ve 2007 yilinda
yapilacak Cumhurbaskanligi ve genel secimler nedeniyle yasanabilecek dalgalanmalarda
elde edilen kazanimlari kaybetmek istemeyen HUkimet, ekonominin en &énemli iki
¢ipasindan birisi olan IMF ile iliskilerde olumlu tavrini sturdirdyor. Uluslararasi Para Fonu
(IMF) ile yuritilmekte olan stand-by diizenlemesinin 5. gbézden gegirmesi, IMF icra
Direktorleri Kurulu tarafindan gérisilerek onaylandi ve 5. gbézden gegirmenin
tamamlanmasiyla yaklagik 1.132,4 milyon USD tutarindaki kredi diliminin serbest
birakildi.Diger yandan, IMF Icra Kurulu toplantisinda onaylanan mektupta, Turkiye, dis
bor¢c geri ddemelerini rahatlatmak lizere 2006-2010 déneminde itfa edilecek 1.1 milyar

dolarlik borcun vadesinin 2016 yilina uzatildigini agiklandi.

Tirkiye Istatistik Kurumu, 2006 Aralik ayi TUFE ve UFE rakamlarini acikladi. Buna
gbre, 2006 yili Aralik ayinda 2003=100 Temel Yilli Tlketici Fiyatlari Endeksi'nde bir
onceki aya gore %0.23, bir énceki yilin Aralik ayina gére %9.65, bir 6énceki yilin ayni

ayina gore %9.65 ve on iki aylk ortalamalara gore % 9.60 artis gergeklesti.




ENFLASYON ( TUFE)

2006 yilinda cari agik %37.2 artisla 31.3 milyar dolara ulasti. 2005 yilinda cari
aclk 22 milyar 824 milyon dolar olarak gercgeklesmisti. 2006 yili dis ticaret acigi, onceki
ylla gbre ©%19,1 oraninda artarak 39.9 milyar dolar olarak gergeklesti. Merkez
Bankasi'nin, 2006 yilina iliskin Odemeler Dengesi Raporuna gére, 2006 yilinin Ocak-Aralik
donemi alt kalemler itibariyle incelendiginde, altin dahil ithalat harcamalarinin bir 6énceki
yilla oranla %17,3 artarak 137.3 milyar dolara, ihracat gelirlerinin ise % 15,9 oraninda
artarak 85.1 milyar dolara yikseldigi géralda. Tirkiye'ye 2006 yilinda dogrudan yatirim
girisi % 115,9 artarak 18.8 dolar oldu.

Son donemde aciklanan rakamlarin da destekledigi gibi, Tirkiye'nin; artan yatirim
harcamalari ve dodgrudan yabanci sermaye girisi ile birlikte, mizakere sirecindeki
gelismelere paralel olarak 2006-2009 vyillari arasinda istikrarh blylimeye devam
edecedini, uzun vadede Turkiye'nin blylme oraninin olumlu bir seyir izleyecegini, AB
slireci ile ilgili gelismelerin, yeni IMF stand-by anlasmasinin bu sireci destekleyecegini

distnlyoruz.

Blylime acisindan en o6nemli risklerin, global ekonomideki dengesizliklerden
kaynaklandigini disinmekle birlikte; AB ekonomilerinde blyumenin yavaslamasi, ABD
ekonomisindeki gelismeler ve Cin ekonomisiyle ilgili belirsizliklerin baslica etkenler

olduguna inanmaktayiz.

Tarkiye ekonomisi acgisindan bakildiginda ise, mevcut hiikiimetin segim sonrasinda
siki maliye politikasi izleyecedini, IMF kriterleri gercevesinde enflasyon hedeflemesine
bagl kalacagini, enerji yatinmlar ve Ozellestirmelerin devam edecedini, AB ile iligkiler

konusunda ise , karsilikli tavizler ile g6zim aranacadini beklemekteyiz.



2.- Yatirim Politikalari ve Fon performansi

Yilin son geyredinde Merkez Bankasi’'nin uygulamis oldugu tedbirler ve yurtdisi
piyasalarin sakin seyretmesi yurtiginde faizlerin %19 - %23 bandinda seyretmesine
neden oldu. 2007 yilinda enflasyonun %7 civari gergeklesmesi beklenmektedir. Bununla
birlikte, 2007 yihnin ilk iki ceyredinde Merkez Bankasi'nin faiz indirimine gitmesi
beklenmemektedir. 2007 yilinda yapilacak olan Cumhurbaskanligi ve genel secimler ve
uluslararasi piyasalarda yasanacak gelismeler piyasalar Gizerinde belirleyici olacaktir.

31.12.2005-31.12.2006 tarihleri arasinda fon getirisi %9,48 olarak
gerceklesirken, yodnetici benchmarkinin getirisi %10,59 olarak gerceklesmistir. Fon
karsilagstirma olgliti %60 Garanti Bankasi Garbo Genel Endeksi, %30 Garanti Bankasi
Garbo Uzun Endeksi, %10 KYD ON Repo (brit) Endeksi” olup, fon %70-100 araliinda
devlet tahvili/bonoya, %0-30 araliginda ters repoya yatirim yapar.
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FON KURULU KARARLARI

e 09/03/2006 tarihli fon kurulu toplantisinda Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.
Gelir Amacgh Kamu Borglanma Aracglari Emeklilik Yatirnrm Fonu karsilastirma

Olciitiinin asagidaki sekilde degdistirilmesine oy birlidi ile karar verilmistir.



Fonun ESKI Karsilastirma Olgiitii:
[%60*Tlrkiye Garanti Bankasi Garbo Genel Endeksi+%30*Tlirkiye Garanti

Bankasi Garbo Uzun Endeksi+ %10* KYD O/N Repo (Net) Endeksi]

Fonun YENI Karsilastirma Olgitii:
[%60*Tlrkiye Garanti Bankasi Garbo Genel Endeksi+%30*Tlirkiye Garanti
Bankasi Garbo Uzun Endeksi+ %10* KYD O/N Repo (Briit) Endeksi]

27/03/2006 tarihli fon kurulu toplantisinda Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.
Gelir Amacgli Kamu Borglanma Aracglari Emeklilik Yatinrm Fonu izahnamesinin
“Yatinm Stratejisi” bashkli B6lim B.II.1 maddesine asadidaki boélimin

eklenmesine oy birligi ile karar verilmistir.

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gelir Amaclh Kamu Bor¢lanma Aracglari EYF,
SPK’nin 17-02-06 tarih ve 8/172 sayill kararina istinaden portféylinde VOB
binyesinde veya diger borsalar ve teskilatlanmis piyasalarda islem géren Faiz
Vadeli Islem sézlesmelerine yer verebilir. VOB biinyesinde islem géren
trtinlere dayali olarak borsa disinda vadeli islem s6zlesmelerine taraf olunmasi
mimkin dedildir. Riskten korunma ilkesi cercevesinde vadeli islem
s6zlesmelerine iliskin islemlerde yalnizca kisa pozisyon sahibi olunacaktir.
Uzun pozisyon sahibi olmak, yalnizca daha 6nce alinmis bir kisa pozisyonun
kapatilmasi amaciyla mimkiindir. Riskten korunmak istenen araglarla kisa
pozisyon alinan varlik arasinda menkul turd agisindan uyum olmali ve

aralarinda yeterli bir korelasyon bulunmalidir.

Vadeli islem sézlesmelerine taraf olunmasi nedeniyle maruz kalinan toplam
acik pozisyon miktari fon net varhk dederini asmayacak sekilde ayrica fon

kurulu karari ile belirlenebilir.

17/04/2006 tarihli fon kurulu toplantisinda Gelir Amacli Kamu Borg¢lanma
Araclari Emeklilik Yatinm Fonu portféy ydneticilerinin asagidaki sekilde

degistirilmesine oy birligi ile karar verilmistir.
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