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Bu rapor Oyak Emeklilik A.$. Bliyime Amacli Karma Emeklilik Yatirrm Fonu’nun
01.07.2005 — 30.09.2005 doénemine iligkin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki dénemle karsilastirmali olarak
hazirlanmis bagimsiz denetimden gec¢mis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin,
bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfdy degderi ve net varlk
degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.07.2005 — 30.09.2005 DONEMIiNIN DEGERLENDIRILMESI

Temmuz ayinin ortasindan, agustos ayinin ortasina uluslararasi ekonomide glindem
degismedi. Uluslararasi piyasalarda islem gergeklestiren yatirimcilar, ham petrol
fiyatlarinin seyrini ve ABD Merkez Bankalarn Sistemi FED’in faiz kararini yakindan
izlediler. Ham petrol fiyatlar, 6zellikle gelismis Ulke hisse senedi piyasalarini ve
dolarin degerini olumsuz ydnde etkileyen bir sureg¢ izledi. FED ise, beklendidi gibi,
2004 yilinin 30 Haziran’inda gercgeklestirdigi toplantidan itibaren, gerek ABD, gerekse
de dinya ekonomisindeki enflasyonist trendlerin yikselmekte oldugundan hareket ile,
2. Dlinya Savasi’'ndan bu yana en distk seviyesine getirmis oldugu gosterge faiz
seviyesini ylzde 1'den, yuzde 3.75'e getirdi. Tirkiye'nin hammadde (ara mamul)
ithalatinin faturasi agisindan zor bir ddneme isaret eden ham petrol fiyatlari, 6zellikle
ABD’nin énemli turizm ve ekonomi merkezlerinden birisi olan New Orleans’i vuran
Katrina Kasirgasi'nin Meksika Korfezi'ndeki petrol Uretim, depolama tesisleri ile
rafinerilere zarar vermesi ve s6z konusu rafinerilerin yarisindan fazlasinin kisa vadede
devreye giremeyecek olmalari, agustos ayinin sonunda ham petrol fiyatlarinin New
York Emtia Borsasi’nda varil basina 67,10 dolari gérerek, nominal olarak yeni bir
rekora imza atmasina neden oldu. Tabi, Cin ve Hindistan ekonomilerinin ve bir miktar
hiz kesmis olsa da, ABD ekonomisinin bluyime performansi, sadece ham petrol degil,
diger hammadde ve ara mamul fiyatlari tGzerinde baski olusturmayi strddrtyor. Bu
nedenle, imalat sanayinin Uretim girdilerinde hem hammadde, hem de eneriji
boyutunda bir artis devam edecek gdzikiyor. Bunun anlami, 1998 ile 2004 yili arasi
dénemde dunya ekonomisinde gdzlenmis olan deflasyonist etkinin, yerini enflasyonist
surece terk ediyor olmasi. Dolayisi ile, basta Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB) olmak Uzere, tim gelismis ve gelismekte olan Ulkelerin merkez bankalari,
ellerindeki en édnemli para politikasi silahi olan kisa vadeli gésterge faiz konusunda
hassas olacaklar. Nitekim, TCMB 9 Haziran'daki 0.25 puanlik faiz indiriminden sonra
3. ceyredin timinde faizi degistirmemeyi tercih etti. TCMB’nin 3. ¢eyrekte kisa vadeli
faiz kotasyonunu ylzde 14.25 seviyesinde birakmasinin ana noktasi, 2006 vyil
enflasyon gerceklesmesine yonelik beklentilerdeki kirllma olarak 6zetlenebilir.
TCMB’nin her ay 2 kez yayinladigi Beklenti Anketi'nde, temmuz ayindan bu yana,
onimizdeki 12 ayin enflasyon beklentisinde ylkselme var. Nitekim, Para Politikasi
Kurulu'nun toplantisini gerceklestirdigi 8 Eylll persembe gunu agiklanan TCMB’nin
eylul ayi ilk Beklenti Anketi'nde, 2006 yili enflasyonuna yonelik beklentinin yukseligini
surdirdigu goézlemlenmekte. Bu noktada, Merkez Bankasi dnimiizdeki dénemde
enflasyon agisindan risk olabilecek faktorlerin bagsinda hizmet fiyatlarinin geldigine
dikkat cekti.




Tarkiye, yihin Gguncu ¢eyreginde de global likidite bollugundan 6nemli dlgide pay
alinmaya devam etti. Turkiye, Gumrik Birligi Ek Protokoli’'ni imzalarken yayinladigi
deklarasyonla Guney Kibris’l resmen tanimadigini ilan etti. AB’nin, Turkiye’nin Kibris
deklarasyonuna verecegi yanit Uzerinde uzlasamamasi ve mizakere gergeve belgesi
ile ilgili gorusmeler Eylul ayinda piyasalari olduk¢a mesgul etti. Bu kritik donemde
Ozellestirme beklentileri piyasada dengeleyici unsur oldu. Tirk Telekom ihalesinin,
sirketin %55’ine 6.5 milyar USD veren Oger Telekom tarafindan kazanilmasindan
sonra, Eylil ayinda Ko¢ Grubu’nun kazandidi Tupras ihalesinde piyasa fiyatinin iki
kati tutarinda gerceklesen satis fiyati piyasalarda ylkselisi destekledi.

Temmuz ayi sonu itibariyle Hazine’nin toplam borg stoku 323.5 milyar YTL olmustur.
Bunun 235 milyar YTL’si i¢ borg, 88 milyar YTL’si dis bor¢ stokudur.

2005 yili 3.ceyrek déneminde de biitce gerceklesmeleri ve enflasyon hedeflemesinde
istenen sonuglarin elde edilmesine ragmen cari aciktaki biylime egilimi artarak
devam etmistir. Temmuz sonu itibariyle son 12 aylik cari acik tutari 20 milyar dolara
dayanmistir. 2.ceyrek sonunda UFE’de %4.25, TUFE’de %8.96 olan son 12 aylik
enflasyon oranlari, 3.ceyrek sonunda UFE'de %4.38, TUFE'de %8 olarak
gerceklesmistir. Burada dikkat ceken, Agustos ve Eyliil aylarinda hem UFE hem de
TUFE'de gecen yila gore bir miktar yikselis kaydedilmis olmasidir. TCMB’nin
aciklamalari ile birlestirildiginde enflasyondaki digus surecinde uzun dénem sonunda
direncle karsilasildigini soyleyebiliriz. T.C. Merkez Bankasi Temmuz, AJustos ve
EylUl aylarinda faiz indirimi yapmayarak gecelik bor¢ alma faiz oranini %14.25, bor¢
verme faiz oranini da %18.25'de birakmistir.

Piyasalarin glclu bir ylkselis ivmesi yakaladigi 30 Haziran-30 Eylil 2005 déneminde
ceyreginde IMKB 100 endeksi %23.65, 365 giinliik bono endeksi %4.72, 182 gunliik
bono endeksi %4.25, A Tipi Fon endeksi %15.21, gecelik repo endeksi %2.90, B Tipi
Fon Endeksi %2.61, Amerikan Dolar1 %0.64, Euro %0.33 artis gostermigtir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda yer verildigi tGzere 22.06.2005
tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu’'ndan alinan izin dogrultusunda, 30.06.2005
tarihinden itibaren uygulanmak (izere izahname ve Tanitim Formlarinda degisiklikler
yapilmistir. 2005 yili Gglinct ceyrek doneminde ise fonla ilgili bir degisiklik, yeni bir
dizenleme yapilmamistir. Sézkonusu degisikliklere Sirketin  merkezi, acenteleri ve
www.oyakemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir. Fon’un performans dlgutl ile
karsilagtirmali olarak verilen getiri grafigine de raporda yer verilmigtir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIiS MALI TABLOLAR

Fon’'un 01 Ocak 2005 — 30 Eylul 2005 dénemine ait bagimsiz denetim calismasi
Denetim Serbest Mali Miusavirlik A.S. tarafindan yapilmistir. Rapor sonucuna gore
Fon portfdyunin degerlenmesi, Fon’'un net varlik degerinin ve birim pay degerinin
hesaplanmasi islemlerinin, 28 Subat 2002 tarihli ve 24681 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Emeklilik Yatirnm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yoénetmelik hikidmleri ve Oyak Emeklilik A.S. Blyime Amagh Karma
Emeklilik Yatirrm Fonu’nun i¢ tlzik hidkimlerine uygun oldugu; s6z konusu ara
donem mali tablolarin, butin 6nemli taraflariyla, Fon’'un 30 Eylil 2005 tarihindeki



http://www.oyakemeklilik.com.tr/

gercek mali durumunu ve 1 Ocak - 30 Eylul 2005 ara hesap dénemine ait gergek
faaliyet sonucunu, mevzuata ve genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine uygun
olarak dogru bir bicimde yansittigi seklinde goris belirtilmigtir.

Bilanco

Varliklar (+)
Borg¢lar (-)
Fon Toplam Degeri

Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+)

Giderler Toplami (-)
Gelir Gider Farki

Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi
Gecgmis Yillar Fon Gelir Gider Farki

8,250,443.00.-YTL.
400,259.13.-YTL.
7,850,183.32.-YTL.

1,521,781.14.-YTL.
764,531.05.-YTL.
757,250.09.-YTL.
151,221.90.-YTL.
251.285,80.-YTL.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERi TABLOLARI

30.09.2005 ITIBARIYLE

FON PORTFOY DEGERI TABLOSU Menkul Tanimi Nominal Cari Deger  Yuzde

HISSE SENETLERI 670,000 2,866,800, 36.40%

DEVLET TAHVILI TRT150306T12 900,000 926,325 11.76%

DEVLET TAHVILI TRT180106T11 400,000 422,520 5.36%

DEVLET TAHVILI TRT220206T14 300,000 283,965 3.61%

HAZINE BONOSU TRB191005T10 400,000 397,708 5.05%

HAZINE BONOSU TRB091105T11 290,000 286,163 3.63%

HAZINE BONOSU TRB231105T13 600,000 589,098 7.48%

HAZINE BONOSU TRB080206T12 500,000 476,230 6.05%

HAZINE BONOSU TRB050406T13 500,000 465,260 5.91%

TERS REPO TRT081106T11] 1,001,232.88 1,001,232 12.71%

BORSA PARA PiYASASI BPP 0 161,194 2.04%

FON PORTFQY DEGERI 7,876,496| 100.00%
TUTARI(TL) TOPLAM (%)

A. FON PORTFQY DEGERI 7,876,496 100.34%

B. HAZIR DEGERLER 804 0.01%

a) Kasa 0 0.00%

b) Bankalar 804 0.01%

c¢) Diger Hazir Degerler 0 0.00%

C. ALACAKLAR 373,140 4.75%

a) Takastan Alacaklar T1 235,500 3.00%

b) Takastan Alacaklar T2 120,000 1.53%

¢) Takastan BPP Alacaklari 0 0.00%

d) Diger Alacaklar 17,640 0.22%

D. DIGER VARLIKLAR 0 0.00%

E. BORCLAR 400,259 -5.10%




a) Takasa Borglar T1 143,750 -1.83%
b) Takasa Borglar T2 221,300 -2.82%
c) Yonetim Ucreti 24,111 -0.31%
d) Odenecek Vergi 0 0.00%
e) ihtiyatlar 0 0.00%
f) Krediler 0 0.00%
g) Diger Borglar 11,097 -0.14%
F. M.D.Disus Karsihgi 0 0.00%
FON TOPLAM DEGERI 7,850,183
Toplam Pay Sayisi 3,000,000,000
Dolasimdaki Pay Sayisi 398,501,115
Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0
Fiyat 0,019699

Diger borglar bolimunde gorunen 11.097,26 YTL nin detayi:

Denetim Ucreti Karsiligi : 5.766,29.-YTL.
Odenecek Takas Saklama Komisyonu Kargiligi 822,99.-YTL.
Vergi, Resim ve Harclar Karsiligi 306,58.-YTL.
SPK Kayda Alma Ucreti Karsihgi 2.682,05.-YTL.
Katilma Belgesi Kusurat Kargiligi 6,20.-YTL.
Kuruma Borglar- Kurtaj Karsihgi 1.513,15.-YTL.
BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER
Fon — Performans Olciitii Karsilastirmal Getiri Grafigi
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Her birinin degeri fon portféyinin %20’sinden az olmayacak sekilde fon portféyunin
en az %80’i devamli olarak hisse senetleri ve borglanma araglarina yatiriimigtir.
Ozellestirme kapsamina alinanlar dahil Tiirkiye’de kurulan ortakliklara ait IMKB XU-
100 endeks kapsamindaki hisse senetlerine fon portféylnin en az %20, en ¢ok %80’i,
kamu borglanma senetlerine de devamli surette en az %20, en ¢ok %80 oraninda




yatirnm yapilmistir. Fonun riskinin kontroli amaciyla portféye dahil yatirnm araglari
arasinda cesitlendirmeye gidilmistir. Piyasa kosullarinda olusan farkhliklara gore
portféydeki hisse senetleri ve kamu borglanma araclarinin agirhgi, bir grup artarken
digeri azaltiimak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani kontrol altinda
tutulmustur.

30 Haziran 2005 itibariyle %16.00 seviyesinde bulunan bono bilesik faizleri 30 Eylal
2005 itibariyle %15.05 seviyelerine gerilemis ve tahvil ve bono fiyatlarina pozitif olarak
yansimig, disen enflasyon ortaminda reel bazda 6nemli getiriler elde edilmistir. Ayni
dénemde IMKB Ulusal 100 Endeksi (XU-100) 26.957 seviyesinden 33.333 seviyesine
ulasmistir. 2005 Gglincu geyreginde fon portfdylnin ortalama olarak %36.69'u yerl
hisse senetlerine, %52.21’'i Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %6.46’si Ters
Repoya, %1.64’0 ise Borsa Para Piyasasi islemlerine yatiriimistir. 30 Haziran 2005 —
30 Eylll 2005 dénemindeki 92 gunlik slrede fonun birim pay degeri %9,89 artis
gOstermis olup bu dénemdeki getiri yillik bazda ifade edildiginde %39.24 basit,
%45.38 bilesik faize karsilik gelmektedir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

Fon yatirrm islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan Oyakbank
A.S. ve Oyak Yatirm A.S. ile yapilmis olan s6zlesmeler ¢cergcevesinde fon portfoyu icin
yapilan islemlere asagidaki oranlarda komisyon 6édenmektedir. Sabit getirili islemler
icin komisyon oranlari, araci kurulusglara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina ¢ok dislk bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
Uzerinden hesaplanan komisyonlar asagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : Binde 2
Borclanma _Senetleri 1 Yuzbinde 2,363
Ters Repo Islemleri 1 O/N Ylzbinde 1,181 - Vadeli Ylzbinde 4,725

Borsa Para Piyasasi iglemleri: Yiizbinde 3

Saklayici kuruluslara da uyguladikllari oranlar tzerinden aylik olarak ayrica saklama
komisyonu ddenmektedir. Hisse senetleri igin araci kurumun uyguladigi binde 2
komisyonun yarisi, anlagma geregi ay sonlarinda iade alinmaktadir. Komisyon iade
tutarlari fon degerine guin bazinda yansitiimaktadir.

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlik
Degerine Orani

Asagida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam
degerine orani yer almaktadir.

Gider Turu Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani

Fon isletim Ucreti 2,75%
Aracilik Komisyonlari 1,73%
Diger Fon Giderleri 0,46%
Toplam Harcamalar 4,94%




Yukaridaki veriler 01.01.2005 — 31.09.2005 ddénemi baz alinarak hesaplanmistir.
Badimsiz denetim giderleri, saklama komisyonlari gibi giderler Fon tarafindan
karsilanmaktadir. 02.06.2005 tarihine kadar Fon tarafindan karsilanan SPK ek kayda
alma Ucretleri, SPK’nin 2005/23 sayili haftalik bulteninde yayimlanan 22/719 sayili
ilke karari sonrasinda 03.06.2005 tarihinden itibaren Kurucu tarafindan kargilanmaya
baslamistir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu ornek Fon’a yapilan yatinmin maliyetinin diger fonlarla kargilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir. Bu érnekte asagida belirtilen streler boyunca Fon’a 1.000
YTL vyatinldi§i ve belirtilen sitire sonunda fondan c¢ikildi§i varsayilmaktadir. Ayrica
Ornekte Fon’'un yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik
getiri oraninin  %11,5 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi
hesaplanmistir. Bagimsiz denetim giderinin ortalama orani ise Fon'un buyukligune
gore farkhlik gosterecedinden hesaplamada dikkate alinmamistir. Gergek maliyetler
asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

OEK
1.sene 2.sene 3.sene 4.sene
Baslangigta Yatirilan 1,000.00
Senelik Ortalama Fon Bilyikligii \ 1,057.50| 1,113.85)| 1,173.19 1,235.70)|
Kesintiler Haric Sene Sonu Fon Biyikligi | 1,115.00| 1,174.41| 1,236.98)| 1,302.89)
(-) Fon isletim Ucreti 38.60 40.66 42.82 45.10
(-) Aracilik Komisyonlari 18.28 19.25 20.28 21.36
(-) Diger Fon Giderleri 4.84 5.10 5.37 5.66
[Toplam Giderler \ 61.72| 65.01] 68.47| 72.12|
[Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon Bilyikligi 1,053.28| 1,109.40| 1,168.51| 1,230.77|
5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene

\ 1,301.54] 1,370.89)| 1,443.94| 1,520.87 1,601.91| 1,687.26)|

\ 1,372.31] 1,445.43] 1,522.45] 1,603.57| 1,689.01] 1,779.00)

47.51 50.04 52.70 55.51 58.47 61.58

22.50 23.70 24.96 26.29 27.69 29.16

5.96 6.28 6.61 6.96 7.33 7.72

\ 75.96] 80.01] 84.27| 88.76| 93.49) 98.47|

\ 1,296.35| 1,365.42| 1,438.18| 1,514.81| 1,595.52| 1,680.53

Toplam Komisyon 788.28



Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-YTL, %11,5 reel faizle degerlendirilip
giderler dusuldikten sonra buglinki degerle 1.680,53.-YTL. olmustur. Bu dénem
boyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 788,28.-YTL. dir.

OYAK EMEKLILIK A.S.
BUYUME AMAGLI KARMA EMEKLILIK YATIRIM FONU

Fatih CELIK Mutlu OZCAN Unver BASBUG
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi
EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden gecmis fon bilango ve gelir tablolari
3. Bagimsiz denetim raporu
4. Bilanco tarihi itibariyle fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolari
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