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

2007 YILI 12 AYLIK FAALIYET RAPORU

1.- Ekonominin Genel durumu

ABD’de baslayan ve ardindan tim gelismis Ulke piyasalarina yayilan likidite krizinin
etkileri aralik ayl boyunca piyasalarin baslica giindem maddesi olmayi strdirdld. FED'in
11 Aralik tarihli para politikasi kurulu toplantisinda yaptidi 25 baz puanlik faiz indirimi
piyasalarin beklentilerinin altinda kalirken diinyanin énde gelen merkez bankalari FED'in
liderliginde piyasalara likidite enjekte etmeyi slrdirda.

Global likidite krizine karsi piyasalara 20 milyar dolar enjekte eden ve 2008 yilina sarkan
bir dizi ihale dizenleyen FED’in bu mdidahaleleri, dinya borsalarinda bir miktar
toparlanmaya neden olsa da O6zellikle ekonomi gevrelerinde krizin boyutlan ile ilgili

endiseler artmaya devam etti.

ABD Kasim ayl UFE rakaminin %3.2 gibi uzun vyillardir gériilmemis derecede yiiksek
gerceklesmesi piyasalara FED faiz indirimlerinin sonuna gelindigi isaretini verirken
Greenspan’in  ABD ekonomisinde stagflasyon yasanmasi riskinin arttigi yonindeki
aciklamalar piyasalarin Aralik ayi boyunca yasadi§i dalgalanmay artirdi. Ote yandan
yuksek gelen ABD enflasyon datalarinin ardindan FED’in yeni faiz indirimi beklentilerinin
zayiflamasi dolarin uluslararasi para birimlerine karsi bir slredir yasadigi deder kaybi

trendini durdurdu.

ABD’de finans sektdriinde konut kredisi krizinin etkileri yihin 6zelikle ikinci yarisindan
sonra artarak devam etti. Citigroup, Morgan Stanley, Barclays gibi global finans
devlerinin ardindan ABD'nin ddérdlinct blylUk kreditéri Wachovia bankasinin da subprime
mortgage kaynakl vyilksek zarar agiklamasi krizin etkilerinin 2008 yilina sarkacadi
yonindeki endiseleri artirdi. Yilin ikinci yarisinda piyasalari tedirgin eden bir diger gelisme
ise ABD Iran gerginliinden olumsuz etkilenen ham petrol fiyatlarinin varil basina 100
dolar seviyelerini test etmesi oldu. OPEC'in Riyad toplantisindan Uretim konusunda somut
bir karar gikmamasi petrol fiyatlarinin 95 dolar seviyesinin asadisina gevsemesine engel
olurken tim bu etkenler ABD piyasalarinda ve dolayisiyla global piyasalardaki volatiliteyi

artirmaya devam etti.

Aralik ayinda Turkiye ile IMF'nin, Stand-by anlasmasinin 7.gézden gecirmesi igin
ylarittiga calismalar tamamlandi. Niyet mektubuna gbre 7.g6zden gegirmeye ait 1.6

milyar dolarlik dilimin serbest birakilmasi igin Sosyal Glvenlik Reformu’nun yasalasmasi




beklenecektir. Ote yandan IMF yetkilileri Mayis 2008'de sona erecek Stand-by
anlagsmasinin ardindan IMF ile iliskilere Tirk HikUmetinin karar verecegini ifade etmistir.
Bu baglamda 7. G6zden Gegirme’nin tamamlanmasinin piyasalar lizerinde olumlu bir etki
yaratacadini disintyoruz. 2008 yilinda yasalasmasi beklenen sosyal glivenlik reformuna

iliskin haberler ise piyasalar tarafindan izlenmeye devam edecektir.

Aralik ayinda TUFE 9%0.22 ile %0.40 olan ortalama piyasa beklentilerinin altinda
gergeklesti. Yillik olarak TUFE artisi %8.4 ile gectigimiz aya gére bir dedisim gostermedi.
Yillik enflasyonun Merkez Bankasi'nin %6 olan belirsizlik araligi Ust seviyesinin Gzerinde
gerceklesmesi nedeniyle Merkez Bankasi, hikimete sapmanin nedenlerini anlatan bir
mektup yazacak. MB son Enflasyon Raporu’nda 2007 sonu igin enflasyon tahmin aralgini
%6.7-%7.9 olarak aciklamisti. UFE’de ise aylik artis %0.15, yillik artis %5.94 oldu.

2007 yili Gglincti geyredinde bilyiime GSMH'da %?2.0, GSYiH'da %1.5 ile ortalama piyasa
beklentisi olan %4.3'Un altinda kaldi. Tiketim harcamalarinin Gglncl geyrekte hiz
kazandigi; yatinm harcamalarinin ise bir 6nceki geyrege goére yavasladigi goériltyor. 2006
ikinci geyrek sonrasi daralma goérilen dayanikl tiketim mal harcamalar 2007 yil Gglnci
ceyrekte %5.1 artis gosterdi. Dis talebin 4 ceyrektir devam eden blylimeye pozitif
katkisi, 2007 {clincii ceyrekte eksi 3.3 puan oluyor. Ig talebin katkisi ise 4.8 puan. 2007
yili 3. ceyrekte tarim sektérli 2003 yili 4 geyrek sonrasi en blUyuk (%7.8) daralmasini
yasadi. S6z konusu daralma biyimeyi yaklasik 1.5 puan asagi cekti. Onceki 10 ceyrekte
iki haneli biyime rakamlarina ulasan insaat sektériinde biylime 3. geyrekte %5.4'e

indi.

FED’in son faiz indiriminin ardindan global piyasalarda gerceklesen canlanma ABD finans
sektorinde aciklanan olumsuz  bilancolarinin ardindan vyerini karamsarliga birakti.
Subprime mortgage krizinden olumsuz etkilenen global finans devlerinin acikladigi yiksek
zararlar ve krizin etkilerinin 2008 yilinda da strebilecedi yéniindeki aciklamalar ABD'ye
iliskin resesyon endiselerini arttirdi ve global piyasalarda bir siredir beklenen dizeltme
hareketi basladi. Ote yandan gerek Kuzey irak’ta operasyon olasili§inin azalmasi gerek
ise Merkez Bankasi'nin faiz indirimi slirecini sirdirmesi nedeniyle global piyasalardaki

koétimser havanin IMKB (izerindeki etkisi sinirli kaldi.
2.- Yatirnm Politikalari ve Fon performansi

Merkez Bankasi yilin Gglinci geyredinde dliisen enflasyon verileri ve politik alanda azalan
riskler nedeniyle basladigi faiz indirimlerine yilin son ¢eyredinde de devam etti ve gecelik



borglanma faizini yiIl sonunda %15.75 seviyesine gekti. Likit fonlarin yatinm araci olan
vadesine 180 gun kalmis kiymetler repo getirisinin cok altinda islem gérmeye basladilar
ve dolayisiyla Likit Fon portféy’inde bono tutmak avantaj olmaktan c¢ikti. Bu nedenle
Garanti Emeklilik Likit fonda yatirrm bandimizi asadiya gekerek fonda tutabilecegimiz
minimum bono miktarini disltrdik ve bodylece ylksek repo faizinden faydalanmayi
amacgladik.

31/12/2006-31/12/2007 tarihleri arasinda fon getirisi %17,44 olarak gerceklesirken,
yonetici benchmarkinin getirisi %17,04 olarak gerceklesmistir. Fon karsilastirma olgttd *
%40 Turkiye Garanti Bankasi Garbo Kisa Endeksi, %60 KYD ON Repo (brit) Endeksi”
olup, fon %10-40 aralidinda Devlet Tahvili/bonoya, %60-90 araliinda ters repoya
yatirim yapar.
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FON KURULU KARARLARI

e 09/08/2007 tarihli fon kurulu toplantisinda Kurucusu oldugumuz Garanti Emeklilik
ve Hayat A.S. Likit-Kamu Emeklilik Yatinm Fonu izahnamesinin “Yatirnm Stratejisi”
baslikli bélimde yeralan “Vadeli islem s6zlesmelerine taraf olunmasi nedeniyle maruz
kalinan toplam agik pozisyon miktari fon net varlik degerini asmayacak sekilde ayrica
fon kurulu karari ile belirlenebilir” cimlesine istinaden vadeli islem net acik pozisyon
sézlesme blylkliginin fon aktif blyldkligine oraninin en fazla %30 olarak

belirlenmesine oy birligiyle karar verilmistir.



e 05/07/2007 tarihli fon kurulu toplantisinda Seri:V, No:60 sayili Bireysel ve
Kurumsal Portféylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirme ve
Siralama Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§ cercevesinde;Kurucusu
oldugumuz Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Likit-Kamu Emeklilik Yatirim Fonu
izahnamesinde yeralan “Fonun Yatinm Stratejisi” bashkli Bélim B.II.1°in “Fonun
Karsilastirma Olciiti” alt bashginin ve fon tanmtim formu Béliim A.II maddesinin son
paragrafinin mevcut piyasa kosullari dikkate alinarak asagidaki sekilde degistirilmesine
oy birligi ile karar verilmistir.

Fonun ESKI Yatirnm Stratejisi:
Devlet Tahvili/Hazine Bonosu icin %25-55, Ters Repo icin %45-75 araliginda olacaktir

Fonun YENI Yatirim Stratejisi:
Devlet Tahvili/Hazine Bonosu icin %10-40, Ters Repo icin %60-90 araliginda olacaktir

o 09/03/2006 tarihli fon kurulu toplantisinda Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Likit-
Kamu Emeklilik Yatirim Fonu karsilastirma Olcitiinin asagidaki sekilde degistirilmesine
oy birligi ile karar verilmistir.

Fonun ESKI Karsilastirma Olgiitii:

[%40*Tlirkiye Garanti Bankasi Garbo Kisa endeksi + %60* KYD O/N Repo (Net)
Endeksi]

Fonun YENI Karsilastirma Olclitii:

[%40*Tlirkiye Garanti Bankasi Kisa endeksi + %60* KYD O/N Repo (Briit) Endeksi]

° 27/03/2006 tarihli fon kurulu toplantisinda Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Likit-
Kamu Emeklilik Yatinm Fonu izahnamesine izahnamesinin “Yatirim Stratejisi” baslikli

Béliim B.II.1 maddesine asagidaki béliimiin eklenmesine oy birligi ile karar verilmistir.

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Likit -Kamu EYF, SPK’nin 17-02-06 tarih ve 8/172 sayili
kararina istinaden portféyiinde VOB biinyesinde veya diger borsalar ve teskilatlanmis
piyasalarda islem géren Faiz Vadeli Islem sézlesmelerine yer verebilir. VOB
blinyesinde islem géren lriinlere dayali olarak borsa disinda vadeli islem s6zlesmelerine
taraf olunmasi mimkin dedildir. Riskten korunma ilkesi cercevesinde vadeli islem
sozlesmelerine iliskin islemlerde yalnizca kisa pozisyon sahibi olunacaktir. Uzun
pozisyon sahibi olmak, yalnizca daha &énce alinmis bir kisa pozisyonun kapatilmasi
amaciyla mimkuinddr. Riskten korunmak istenen araclarla kisa pozisyon alinan varlik
arasinda menkul tdrd acisindan uyum olmali ve aralarinda yeterli bir korelasyon
bulunmalidir.

Vadeli islem sézlesmelerine taraf olunmasi nedeniyle maruz kalinan toplam agik
pozisyon miktari fon net varlik degerini asmayacak sekilde ayrica fon kurulu karari ile

belirlenebilir.



° 17/04/2006 tarihli fon kurulu toplantisinda Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Likit-
Kamu Emeklilik Yatinm Fonu portféy yéneticilerinin asagidaki sekilde degistirilmesine oy
birligi ile karar verilmistir.

ESKI Sekil:

Cem YALCINKAYA

Erkan BILGUN

YENI Sekil:

Erkan BILGUN

Hakan Glindiz GOKCE

Selguk SEREN

15/07/2007 tarihli fon kurulu toplantisinda Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Likit-Kamu
Emeklilik Yatirrm Fonu izahnamesinde yeralan “"Fonun Yatirnm Stratejisi” baslkli Bélim
B.II.1'in “Fonun Karsilastirma Olciitii” alt bashdinin ve fon tanitim formu Bélim A.II
maddesinin son paragrafinin mevcut piyasa kosullari dikkate alinarak asadidaki sekilde

degistirilmesine oy birligi ile karar verilmistir.

Fonun ESKI Yatinm Stratejisi: Devlet Tahvili/Hazine Bonosu icin %25-55, Ters Repo icin
%45-75 araliginda olacaktir

Fonun YENI Yatinm Stratejisi:Devlet Tahvili/Hazine Bonosu i¢in %10-40, Ters Repo icin

%60-90 araliginda olacaktir



