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BUYUME AMAGLI KARMA
EMEKLILIK YATIRIM FONU

FAALIYET RAPORU
30.09.2005

Kurulus Tarihi

06 Agustos 2003

Risk Grubu

Dengeli Agresif

Tanim

Emeklilik Yatirm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik sézlesmesi c¢ergcevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen Kkatkilarin, riskin
dagitilmasi ve inanclh milkiyet esaslarina goére isletilmesi amaciyla olusturulan malvarligidir.
Suresiz olarak kurulan fonun tizel kisiligi yoktur.

Fon, Oyak Emeklilik A.$. emeklilik planlari kapsaminda katilimcilara sunulur.

Fonun Amaci

Fonun amaci, portfdylinin asgari %20’sinden az olmayacak sekilde hisse senetlerine ve
%20’sinden az olmayacak sekilde kamu borgclanma aracglarina yatirmak suretiyle toplam
portféyin en az %80’ini hisse senetleri ve borglanma araclarindan olusturarak sermaye
kazanci elde etmektir.

Yatirim Stratejisi

Fon yonetiminde ilgili Yonetmelik hikumleri sakl kalmak Uzere agagidaki sinirlamalara
uyulur.

En Az En Cok
Turk Hisse Senetleri 20 80
Kamu Borglanma Senetleri 20 80
Ters Repo 0 20
Repo 0 10
Borsa Para Piyasasi Islemleri 0 20




Vadeli Islem ve Opsiyonlar 0 20
Altina Dayali Sermaye Piyasasi Araclari 0 20
T.C. Eurobond 0 20
Vadeli Dviz Mevduat 0 10
Vadesiz Déviz Mevduat 0 10

Fon portféyindeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun dizenlemelerine ve fon
ictiziglne uygun olarak segcilir ve fon portfoylu yoénetici tarafindan ictiztgin 5. md. ve
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Emeklilik Yatirnm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine iliskin
Esaslar Hakkindaki Yénetmeligine uygun olarak yénetilir. Fonun amaci, her birinin degeri fon
portféylnin %20’sinden az olmayacak sekilde fon portféyinin en az %80’ini hisse senetleri
ve borglanma araglarina yatirarak sermaye kazanci elde etmektir. Bu amaca ulasabilmek igin
Ozellestirme kapsamina alinanlar dahil Turkiye’de kurulan ortakliklara ait hisse senetlerine
fon portfdylnin en az %20, en ¢ok %80Q’ini yatirirken, kamu borglanma senetlerine de
devaml surette en az %20, en ¢gok %80 oraninda yatirm yapar. Fonun riskinin kontroli
amaciyla portféye dahil yatinm araglari arasinda gesitlendirmeye gidilir. Piyasa kosullarinda
olusabilecek farkliliklara gére portféydeki hisse senetleri ve kamu borglanma araglarinin
agirhgi, bir grup artarken digeri azaltiimak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani
kontrol altinda tutulacaktir. %20’yi asmamak Uzere borsa para piyasasi islemleri, ters repo,
eurobond, vadeli/vadesiz déviz mevduatina da yatirim yapilabilecektir. Fon, portféyiine IMKB
Ulusal 100 endeks kapsamindaki hisse senetlerini ve tim vadelerdeki kamu bor¢lanma
senetlerini dahil eder. Gln icindeki piyasa hareketlerinden de yararlanmak amaciyla fon
portféyinde bulunan yatirnm araglari satilip alinabilir. Ayrica her bir yatirnrm aracinin
ictizikte tanimlanan Ust sinir ile ginbasinda ilgili yatirrm aracina ait mevcut pozisyon
arasindaki farki her bir islem icin asmamak kosuluyla alim/satim islemi yapilabilir.Fon
yonetiminde, yatirnm yapilacak sermaye piyasasi araglarinin segiminde nakde dénisimi
kolay ve riski az olanlar tercih edilir.

Fon'un karsilastirma olgutl asagidaki gibi hesaplanir.
((IMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %50) + (KYD DIBS 182 endeks getirisi * %45) +
(KYD O/N Net Repo Endeksi * % 4) + ( KYD Eurobond (USD- YTL) Endeksi * %1))

Karsilastirma o6l¢itl dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gére, hisse senetleri igin
%35-%65, ters repo ve borsa para piyasasi islemleri toplami i¢in %0-%20, TL cinsi Hazine

Bonosu/Devlet Tahvili igin %30-%60, Eurobondlar i¢cin de %0-%10 araliginda pozisyon
alinabilecektir.

Sermayesi
30.000.000.-YTL.

Portfoy Yoneticisi

Oyak Portfoy Yoénetimi A.S.

Fon Yonetim Kurulu

Fon Kurulu Bagkani Gokhan D_ERELi
L::Jye Fatih CELIK
Uye Mutlu OZCAN



Uye Unver BASBUG
Uye Hasan TURKER

Fon Denetcisi

Hakan GAYGISIZ

Dahil Olduqu Planlar

Oyak Plan, TSK Plani, Gruplara Yonelik Planlar

Fonla ilgili Olarak Dénem icinde Meydana Gelen Degisiklikler

Oyak Portfoy A.S. ile yapiimis olan portféy yonetim sdézlesmesine uygun olarak yénetiimekte
olan fonun piyasa iglemleri 2005 yili itibariyle Oyak Yatirm A.S. ve Oyakbank A.S.
araciligiyla gerceklestiriimistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06 Agustos 2003
tarihinde kurulus izni verilen fonun ictiiziigl, 08 Agustos 2003 tarihinde istanbul Ticaret Sicili
Memurlugu tarafindan tescil edilmis olup 13 Agustos 2003 tarih, 5862 sayili Turkiye Ticaret
Sicili Gazetesinde ilan edilmistir. 30 Eylul 2003 tarihinde Sermaye Piyasasi tarafindan EYF
3-1/1120 sayil belge ile kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi'nin 649 035 7481 numarali
mukellefidir. Katilimcilari bilgilendirme amacli fon izahnamesi 10 Ekim 2003 tarihinde
istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan tescil edilmis ve 15 Ekim 2003 tarih, 5907 sayili
Turkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilmistir. 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.S. emeklilik planlari igerisinde katilimcilara sunulmaya baglanmistir.

Fon'un ictiiziik, izahname ve Tanitim Formlari ile ilgili olarak Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
22.06.2005 tarih, B.02.1.SPK.0.15 — 420 sayili yazisi ile izin verilen degisiklik metinleri
29.06.2005 tarihinde Ticaret Sicilinde tescil edilmis olup degisen bolimlerin eski ve yeni
sekillerine sirketin merkezi, acenteleri ve www.oyakemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir.

Doéneme Ait Genel Degerlendirme

22 Mart'ta ABD Merkez Bankalari Sistemi FED’in faiz artirrmindan sonra, 3 Mayis'ta
gerceklesen bir sonraki FED toplantisina kadar, dis ve i¢ piyasalar, FED’in faizleri 0,25 puan
mi, yoksa 0,50 puan mi artiracagini tartistilar. FED’in 22 Mart'taki karari ve sonrasinda
gercgeklestirilen agiklamalar, ABD’nin faizleri yil sonuna kadar %4,25 ile %4,50 seviyesine
kadar c¢ikaracagini gosteriyordu. Bunun yani sira, agiklamalarda ABD ekonomisindeki hizli
toparlanma sinyallerinin, FED’i bu defa 0,50 puanlk bir faiz artisi karari noktasina
getirebilecegi de ifade edilmekteydi. Bu yorumlar ve yorumlara bagl beklentiler, Mart ayinin
son haftasindan Nisan ayinin son haftasina kadar, uluslararasi yatirimcilar boyutunda,
gelismekte olan ekonomi piyasalarindan bir c¢ekiime ve pozisyon dizeltme hareketini
beraberinde getirdi. igeride, IMKB 100 Endeksi'nde 24.000 puanin alti gériliirken, Hazine
kagitlarinin 2. el faizi %18,5’i gecti ve dolar kuru da 1,38-1,40 YTL seviyesini gordu.
Piyasalarda gorilen bu dizeltme ve pozisyon degisikligi hareketinin énemli nedenlerinden
birisi de, yabanci yatirrmcilar agisindan IMKB ve Hazine kagitlarindaki karhhgin realize
edilmesiydi. Dolayisi ile, basta Tirkiye olmak Uzere, Brezilya, Gliney Afrika ve Rusya
piyasalari bu surecten es zamanl olarak etkilendi. Keza, uluslararasi piyasalarda islem
gdren Tiirk Eurobondlari da, s6z konusu kar amagli satis dalgasindan nasibini aldi. IMKB ve
Hazine kagitlari cephesinde Nisan ayinda goérilen tabloda, sadece yabanci yatirimcilarin
degil, yerli yatirimcilarin da etkisi oldu. Ozellikle, sézde Ermeni soykirimi iddialari nedeniyle,
dinyanin bir ¢ok baskentinde soykirim iddiasini onaylayan yasa tasarilarinin parlamento
gundemlerine alinmasi, hatta kimi parlamentolarda bu iddialarin onaylanmasi, Turkiye-AB ve
Turkiye-ABD iligkilerinde yeni gerginlik olasiliyi ve endiselerini beraberinde getirdi. Bu


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

nedenle, yerli yatirrmcinin da, Turkiye’nin dis politika alaninda sikintilarinin arttigi bir
doénemde, pozisyon klgultmeyi tercih ettigi gézlemlendi.

Mayis ayinda piyasalari en ¢cok mesgul eden konu 29 Mayis’ta Fransa’da yapilan Avrupa
Anayasasi Referandumu oldu. Referanduma kadar olan slregte tedirginlik yasayan
piyasalarimiz, sonu¢ olumsuz olmasina ragmen daha 6nce bunun fiyatlanmis olmasi ve 3
Ekim surecinden geri donulmeyecegdi dusuncesi ile olumlu tepki vermistir. Ancak orta vadede
piyasalarimiz Uzerinde sikintl yaratmaya devam edebilecektir. AB Anayasasi oylamalarinin
haricinde, Almanya’da Turkiye’nin Gyeligini destekleyen Schrdder iktidarinin maglubiyeti ile
sonuc¢lanan ve Almanya’da erken sec¢im ortami yaratan Kuzey Ren Vestfalya secimleri de
Turkiye’nin AB’ye tam Uyeligine karsi olan Hristiyan Demokratlarin gli¢ kazanmasi agisindan
sikinti kaynagi olmustur.

Haziran ayinin basinda Bagbakan Erdogan’in ABD ziyareti de bu donemin onemli
gelismelerinden biri olmustur. Piyasalarda bir miktar beklenti yaratan gériismenin sonrasinda
¢ok net sonuclar cikmasa da ABD ile iletisimde olusan sikintilar bir dlgiide giderilmistir.
IMF’in takip ettigi yasalardan biri olan Gelir idaresi Yasasi'’ni Cumhurbaskani Ahmet Necdet
Sezer, parlamenter demokratik sistem ve kamu yararina uymadigi gerekgesiyle daha 6nce
veto etmesine ragmen Meclis’te aynen kabul edilen yasayi Mayis ayinda onaylamistir.
Haziran ayi boyunca AB’den Turkiye ile ilgili olarak farkli mesajlar gelmeye devam etti. AB
Komisyonu Udyesi Gunter Verheugen, “Turkiye ile Ekim ayinda baglayacak udyelik
muzakerelerinin ucunun acik olacagini” séyledi. Fransa Cumhurbaskani Jacques Chirac,
Avrupa Birligi zirvesinde bitce konusunda yasanan gorus ayriliklarinin, Tirkiye’'nin mizakere
surecini olumsuz etkilememesi gerektigini sdyledi. Fransa’da iktidardaki Halk Hareketi
Birligi'nin lideri igisleri Bakani Nicolas Sarkozy, Avrupa’da yeni kurumlarin ortaya gikmamasi
icin Avrupa Birligi'nin genislemesinin askiya alinmasindan yana oldugunu soéyledi. Sarkozy,
AB Anayasina “hayir” denmesinden sonra Turkiye ile muzakere yapilmasinin tuhaf olacagini
soyledi.

Bltce gerceklesmeleri ve enflasyon hedeflemesinde istenen sonuglarin elde edilmesine
ragmen cari agiktaki buylime egiliminin devami, ekonomide bir kirilganhk yaratmaya devam
etmistir. Ancak yabanci sermaye akisinin devam etmesi ve net hata noksan kaleminin fazla
vermesi ile doviz bollugu sturmuistir. Mayis ayinin énemli gelismelerinden biri de Euro’nun
Dolara karsi gl¢ kaybetmeye baslamasinin sonrasinda, 2002’den gelen trendin de altina
gerilemesi oldu. Dolarin faizinin ylikselmesi yaninda AB anayasasi ile ilgili uzlasmazlik ve
farkli seslerin gcikmaya baslamasi bunda temel etken oldu.

AB agirlikh glindemin yogun oldugu 2005 yili ikinci ¢eyreginde enflasyondaki son yillardaki
dists trendi UFE’de hizlanmasina ragmen TUFE’de hafif de olsa yiikselis gérilmustir.
Haziran ayi sonu itibariyle son on iki aylik enflasyon UFE’de %4.25, TUFE’de %8.96 olarak
gerceklesmistir.

T.C. Merkez Bankasi ise 11 Ocak’'ta %1.0, 9 Subat'ta %0.5, 9 Mart'ta %1.0, 11 Nisan'da
%0.5, 10 Mayis’ta %0.5 ve 9 Haziran’da %0.25 olmak Uzere gecelik faizleri digirmustur.

Temmuz ayinin ortasindan, agustos ayinin ortasina uluslararasi ekonomide glindem
degismedi. Uluslararasi piyasalarda islem gerceklestiren yatirimcilar, ham petrol fiyatlarinin
seyrini ve ABD Merkez Bankalari Sistemi FED'in faiz kararini yakindan izlediler. Ham petrol
fiyatlari, 6zellikle gelismis Ulke hisse senedi piyasalarini ve dolarin dederini olumsuz ydnde
etkileyen bir sure¢ izledi. FED ise, beklendigi gibi, 2004 yilinin 30 Haziran'inda
gerceklestirdigi toplantidan itibaren, gerek ABD, gerekse de dinya ekonomisindeki
enflasyonist trendlerin yikselmekte oldugundan hareket ile, 2. Dlinya Savasi’ndan bu yana
en dusuk seviyesine getirmis oldugu gosterge faiz seviyesini yizde 1’'den, ylzde 3.75’e
getirdi. Turkiye’nin hammadde (ara mamul) ithalatinin faturasi agisindan zor bir déneme
isaret eden ham petrol fiyatlari, 6zellikle ABD’nin énemli turizm ve ekonomi merkezlerinden



birisi olan New Orleans’t vuran Katrina Kasirgasi’'nin Meksika Koérfezi'ndeki petrol tretim,
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 goérerek, nominal olarak
yeni bir rekora imza atmasina neden oldu. Tabi, Cin ve Hindistan ekonomilerinin ve bir miktar
hiz kesmis olsa da, ABD ekonomisinin blyime performansi, sadece ham petrol dedil, diger
hammadde ve ara mamul fiyatlar Gzerinde baski olusturmayi strddrtyor. Bu nedenle, imalat
sanayinin Uretim girdilerinde hem hammadde, hem de enerji boyutunda bir artis devam
edecek gozuklyor. Bunun anlami, 1998 ile 2004 yili arasi dénemde dinya ekonomisinde
go6zlenmis olan deflasyonist etkinin, yerini enflasyonist surece terk ediyor olmasi. Dolayisi ile,
basta Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) olmak Uizere, tim gelismis ve gelismekte
olan ulkelerin merkez bankalari, ellerindeki en énemli para politikasi silahi olan kisa vadeli
gOsterge faiz konusunda hassas olacaklar. Nitekim, TCMB 9 Haziran’daki 0.25 puanlik faiz
indiriminden sonra 3. ¢eyredin timinde faizi degistirmemeyi tercih etti. TCMB’nin 3. ¢eyrekte
kisa vadeli faiz kotasyonunu yutzde 14.25 seviyesinde birakmasinin ana noktasi, 2006 yili
enflasyon gerceklesmesine yonelik beklentilerdeki kirilma olarak 6zetlenebilir. TCMB’nin her
ay 2 kez yayinladigi Beklenti Anketi'nde, temmuz ayindan bu yana, dnimuizdeki 12 ayin
enflasyon beklentisinde ylkselme var. Nitekim, Para Politikasi Kurulu'nun toplantisini
gerceklestirdigi 8 Eylil persembe ginid agiklanan TCMB’nin eylll ayi ilk Beklenti Anketi’nde,
2006 yil enflasyonuna yodnelik beklentinin yukseligini sirdirdigld gézlemlenmekte. Bu
noktada, Merkez Bankasi onimizdeki donemde enflasyon acgisindan risk olabilecek
faktorlerin basinda hizmet fiyatlarinin geldigine dikkat ¢ekti.

Tarkiye, yilin G¢lncl ¢eyredinde de global likidite bollugundan dnemli dlgiide pay alinmaya
devam etti. Turkiye, Gumrik Birligi Ek Protokoli’'nli imzalarken yayinladigi deklarasyonla
Glney Kibris't resmen tanimadigini ilan etti. AB’nin, Turkiye’nin Kibris deklarasyonuna
verece@i yanit Uzerinde uzlasamamasl ve mizakere gerceve belgesi ile ilgili goérismeler
Eyllil ayinda piyasalari oldukga mesgul etti. Bu kritik donemde 06zellestirme beklentileri
piyasada dengeleyici unsur oldu. Turk Telekom ihalesinin, sirketin %55’ine 6.5 milyar USD
veren Oger Telekom tarafindan kazaniimasindan sonra, Eylil ayinda Ko¢ Grubu’nun
kazandigi Tipras 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 borg stokudur.

2005 yili 3.ceyrek doneminde de bltce gergeklesmeleri ve enflasyon hedeflemesinde istenen
sonuglarin elde edilmesine ragmen cari aciktaki blylime egilimi artarak devam etmigtir.
Temmuz sonu itibariyle son 12 aylik cari agik 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 gergeklesmistir. Burada dikkat geken, Agustos
ve Eylil aylarinda hem UFE hem de TUFE’de gegen yila gére bir miktar yiikselis kaydedilmis
olmasidir. TCMB’nin aciklamalari ile birlegtirildiginde enflasyondaki dusls surecinde uzun
donem sonunda direngle karsilagildigini soyleyebiliriz. T.C. Merkez Bankasi Temmuz,
Agustos ve Eylul aylarinda faiz indirimi yapmayarak gecelik bor¢ alma faiz oranini %14.25,
bor¢ verme faiz oranini da %18.25’de birakmistir.

Piyasalarin yiikselis ivmesini devam ettirdigi 2005 yil ilk dokuz aylik déneminde IMKB 100
endeksi %33.48, 365 gunlik bono endeksi %17.82, 182 glinlik bono endeksi %15.88, A Tipi
Fon endeksi %22.15, gecelik repo endeksi %9.45, B Tipi Fon Endeksi %8.76, Amerikan
Dolari %0.45 artarken, Euro %11.40 azalis gdstermistir.



Doneme Ait Fon Portfoyii islemleri

31 Aralik 2004 itibariyle %20.29 seviyesinde bulunan bono bilesik faizleri 30 Eylul 2005
itibariyle %15.05 seviyelerine gerilemis ve tahvil ve bono fiyatlarina pozitif olarak yansimis,
diisen enflasyon ortaminda reel bazda énemli getiriler elde edilmistir. Ayni dénemde IMKB
Ulusal 100 Endeksi (XU-100) 24.971 seviyesinden, 33.333 seviyesine ulagsmistir. 2005 yili ilk
dokuz aylik déneminde fon portfdylinin ortalama olarak %48.21’i yerli hisse senetlerine,
%45.18’i Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %3.88'i Ters Repoya, %2.73’l ise Borsa Para
Piyasasi islemlerine yatirilmigtir. 31 Aralik 2004 — 30 Eylal 2005 dénemindeki 273 gunluk
surede fonun birim pay degeri %16.83 artis gostermis olup bu dénemdeki getiri yillik bazda
ifade edildiginde %22.50 basit, %23.12 bilesik faize karsilik gelmektedir.

Fon’un tahvil/bono ve repo iglemleri Oyakbank A.S., hisse senedi islemleri ise Oyak Yatirim
A.S. aracihg ile vyapilmistir. Fon’a ait kiymetler Takasbank'daki fon deposunda
saklanmaktadir. Fon nakdi ve nakit hareketleri Oyakbank A.S. Karakdy Subesi'ndeki fon
hesabinda izlenmektedir.

Fon'un takas islemleri Oyak Emeklilik A.$. Fon Operasyon Birimi tarafindan Takasbank
uzaktan erisim sistemi ve Oyakbank lzerinden islem talimatlari ile gerceklestiriimektedir.

Fon fiyati ve portfoy yapisi ile ilgili bilgiler www.oyakemeklilik.com.tr sitesinde herglin
yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu  Cari D6nem Sonu Degisim
(31 Aralik 2004) (30 Eylal 2005) (%)
Fonun Buyuklugi (TL) 2.179.007,18.-YTL. 7.850.183,32.-YTL  %260,26
Pay Fiyati 0,016861.-YTL. 0,019699.-YTL. % 16,83
Mali Tablo Ozet Bilgileri
Bilanco
Varliklar (+) 8.250.443,00.-YTL.
Borglar (-) 400.259,13.-YTL.
Fon Toplam Degeri 7.850.183,32.-YTL.
Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+) 1.521.781,14.-YTL.
Giderler Toplami (-) 764.531,05.-YTL.
Gelir Gider Farki 757.250,09.-YTL.
Katilma Belgeleri Deder Artis / Azalisi 151.221,90.-YTL.

Gecgmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 251.285,80.-YTL


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

Doéneme Ait Performans Grafigi
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Fonun Performans Olgiitii olarak Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 22.06.2005 tarih, B
02.1.8PK.0.15-420 sayili izni ile 29.06.2005 tarihinden itibaren ((IMKB Ulusal XU-100
endeks getirisi * %50) + (KYD DIBS 182 endeks getirisi * %45) + (KYD O/N Net Repo
Endeksi * % 4) + ( KYD Eurobond (USD- YTL) Endeksi* %1)) endeks kullaniimaktadir. KYD
(Kurumsal Yatirimci Yoéneticileri Dernegi) tarafindan hesaplanan endekslerin ginlik degerleri
kyd.org.tr internet sitesinde yayinlanmaktadir.

Fatih CELIK Mutlu OZCAN Unver BASBUG
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