GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
LIKIT-KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU

2005 YILI iLK 3 AYLIK FAALIYET RAPORU

1.- Ekonominin Genel durumu

Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu 2005 yili ilk 3 aylik dénemde yaptigi 3
toplanti sonrasinda da gecelik borglanma faiz oranlarini indirdi. Kurul gecelik borglanma
faiz oranlarini 2005 yili ilk toplantisi sonrasinda da 11 Ocak'da 1 puan, ikinci toplanti
sonrasinda 9 Subat'ta 0.5 puan ve 3. toplanti sonrasinda 9 Mart'ta 1 puan indirerek
15,5%’e cektigini acikladi. Boylece 2004 yili igerisinde toplamda 8 puanlik indirimin
ardindan 2005 yili ilk geyredinde de 2,5 puanlik indirimi gergeklestirmis oldu.

Mart ayi sonu itibariyle UFE %0.96, TUFE %0.83 olarak gerceklesirken, gdsterge
bono faizi yil sonuna gore %20 bilesiklerden %15 bilesiklere geriledi. Ayni dénemde USD
-%0,74; EUR ise %4,55 deder kazandi.

DIE Mart ayinda 2004 yili igin GSMH artis hizini 9.9%, GSYIH artis hizini ise 8.9% olarak
acikladi. Acgiklamada kisi basi GSMH'nin 4.172 USD’ye, kisi basi GSYIH'nin ise 4.187
USD'ye ulastigi belirtildi.

ABD cari acigi ve enflasyon baskisi 2005 ‘in ilk ceyredinde de dilinya piyasalari
tizerinde etkileyici oldu. Ozellikle mart ayi basinda enflasyon ve cari acik endiseleri ile
ABD tahvillerinde yasanan satis dalgasi Turkiye ve diger gelisen piyasalardan yabanci
yatirimcr gikisina neden oldu. Bu dalgalanmada da Gosterge olarak Kabul edilen T.C
ihracli 2030 vadeli eurobon faizi 2004 sonu 7.80% iken 8.80% seviyelerine kadar
ylkseldi. Ayni donemde yasanan yabanci yatinmcr gikisi IMKB endeksinin de 2004
sonuna goére gerilemesine neden oldu. 22 Mart’ toplantisi sonrasinda FED, gegen vyil
Haziran ayina kadar tarihinin en disuk seviyesi olan %1’'de tutulan dolar gésterge faizini
yedinci kez geyrek puanlik artirrmla %?2.75’e ylkseltti. Piyasalarin, FED'in faiz artirimi
kararindan daha fazla 6nem verdigi bundan sonraki faiz artinmlariyla ilgili agiklamada ise
‘Olglill’ ifadesi yer aldi. Bu durumda, gelisen piyasalardan hizli para cikisi yasanacadi
korkusu bir sireligine asiimis oldu.

2.- Piyasalar

Zaman zaman gerek yurtdisinda gerekse icte yasanan bazi olumsuzluklar nedeni
ile dalgalanmalar yasanmis olsa da, 2004 yilinda piyasalarda yasanan olumlu hava 2005
yilinin ilk 3 ayinda da genel olarak hakim oldu.

Merkez Bankasi Para Kurulu’'ndan gikacak kararlar neticesinde yil sonu 18%
borclanma faiz oranlari ile kapanirken Mart 2005 sonu itibariyle bu oran 15.5%’den
kapandi. 2005‘in ikinci 3 aylk déneminde de MB Para Kurulu toplantilarindan gikacak
sonuglar dikkatle izleniyor olacak.




FED'in ABD cari agik ve enflasyonu yakindan takip edecegi, buna parallel olarak da
AB bonolarinda yasanacak faiz artislari Tiurkiye ve diger gelismekte olan lilke bonolarini
yakindan etkileyecek. Oniimiizdeki dénemde yapisal reformlar, yabanci sermaye girisleri,

cari aclk yakindan takip edilmeye devam edilecek konular arasinda yeralacak.

3.- Yatirim Politikalari ve Fon performansi

Merkez Bankasi 2005 ile birlikte her ayin 8’inde Para Kurulu'nun toplanacagini ve
bu kurul tarafindan gecelik faizlerde yapilacak degisikliklerin bir sonraki is guni
aciklanacagini duyurmustu. Ilk olarak 10 Ocak tarihinde toplanan Kurul piyasalarin
beklemedigi sekilde yeni yilin ilk faiz indirimini de gergeklestirdi. 100 baz puan (1 puan)
olarak gerceklesen indirim sonucunda gecelik faizler %18den %17ye inmis oldu.
Ardindan Subat ayinda 50 baz puan ve Mart ayinda tekrar 100 baz puan indirim ile
gecelik faizler Mart sonu itibariyle %15.50 ye geriledi. Bdylece bonolar igin referans kabul
deilen fonlama faizi de yil sonundaki %19.7den %16,76ye geriledi.

Garanti Emeklilik Likit Fon vyasal sinirlamalar geredi portfoy ortalama vadesi 45
guni asmayacak sekilde maksimum 6 ay vadeli bonolara yatirm yapabiliyor. 2005
yilinda da kisa vadeli bono faizleri net repo getirisi lizerinde kaldigi slirece portfoy
ortalama vadesini 45 glnlere yakin seviyelerde tutarak benchmarkin tzerinde getiri elde
etmeyi amagliyoruz.
31/12/2004-31/03/2005 tarihleri arasinda fon getirisi %3,48 olarak gercgeklesirken,
yonetici benchmarkinin getirisi %3,63 olarak gergeklesmistir. Fon karsilastirma oélgtta
%40 Turkiye Garanti Bankasi Garbo Kisa Endeksi, %60 KYD ON Repo (net) Endeksi”

olup, fon %?25-55 araliinda Devlet Tahvili/bonoya, %45-75 araliginda ters repoya
yatirim yapar.



- izaranti Emeklilik ve Hayvat Likit-Karmu Emekdilik, ¥ atirm Fono
Garanti PortFéy Yanetimi 4.5,

0.0139
0.0135
0.0137
0.0136
0.0135
0.0134
0.0133
0.0132 "

= & £

Pary Fivati Yanetici Benchmark

4.- Fon Kurulu Kararlari

02/02/2005 tarihli Fon Kurulu toplantisinda fonun bagdimsiz denetim ve vergi
denetim cretlerinin  01/02/2005 tarihinden itibaren fon malvarligindan
karsilanmasina, ilgili (cretin 3’er aylik dénemlerde fon fiyatlarina ginlik olarak

esit miktarda yansitiimasina karar verilmistir.



