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Bu rapor Oyak Emeklilik A.S. Gruplara Yonelik Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu’nun
01.01.2005 — 31.12.2005 doénemine iligkin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir &énceki dénemle karsilastirmali olarak
hazirlanmis bagimsiz denetimden gec¢mis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin,
badimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlk
degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2005 — 31.12.2005 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

2001 krizinden sonra uygulamaya konulan istikrar programi sonrasinda devam eden
makro ekonomik dizeydeki iyilesme, 2005 yilinda da sUrmastir. Enflasyon
beklentilerin tGzerinde bir hizla digsmeye devam etmistir. 2004 yilinda TEFE bazinda
yiizde 13.86, TUFE bazinda yiizde 9.32 olan enflasyon, 2005 yilinda UFE’'de %2.66,
TUFE’'de %7.72 olarak gergeklesmistir. Bu ortamda TCMB, gecelik borg alma oranini
Ocak, Subat, Mart, Nisan, Mayis, Haziran, Ekim, Kasim ve Aralik aylarinda yaptigi
faiz indirimleri ile %18den %13.5’e indirmistir. Ekonomideki ylksek blylime seyri
surmustar. 2005 yih, Ust Uste %5’'in Gzerinde buyume gergeklestirilen dérdinci yil
olmustur. Tdrk ekonomisi, 2005 yilini global sermayenin artan ilgisinin pek cok
orneginin yasandigi bir yil olarak tamamlamistir. Ocak ayinin ilk glinlerinde agiklanan
Odemeler Dengesi verileri, Ocak-Kasim doéneminde 18,7 milyar dolar agik veren
Tarkiye’'nin ayni donemde 38,7 milyar dolar net sermaye cektigini gosterdi. Keza,
Telsim’in TMSF tarafindan satisi sonrasinda, Vodafone’un teklifinin hem ihaleyi
gerceklestiren birimler, hem de Rekabet Kurulu tarafindan onaylanmasi ile, hem
Ozellestirme idaresi Bagkanhgrnin (OiB), hem de Tasarruf Mevduati Sigorta
Fonu'nun (TMSF) gerceklestirdigi ihalelerle 32 milyar dolari asan bir satis geliri
tahakkuk etmis oldu. S6z konusu bedelin 5-6 milyar dolarlik bélimi 2005 yilinda
tahsil edilirken, 2006 yilinda 8 ile 10 milyar dolar civarindaki kisminin tahsilati s6z
konusu olacak. Bu nedenle, Hazine’'nin TL ve déviz cinsinden hayli kuvvetli bir
pozisyon ile 2006 yilina girdigi sGylenebilir.

Blyume ile beraber dis ticaret agigi da rekor kirmis ve 43.9 milyar USD seviyesine
yaklagmigtir. (2002 yilinda 15.4 milyar USD, 2003 yilinda 22 milyar USD, 2004 yilinda
34.4 milyar USD). i¢ talep artisinin frenlenememesi nedeniyle cari islemler acigi
beklenenin ¢ok Uzerinde gergeklesmistir. 2004-2005 Kasim aylari itibariyle son 12
aylk cari acik 21.7 milyar USD olmustur. Ayni rakam 2004 yili genelinde 18.7, 2003
yili genelinde 15.5, 2003 yili genelinde 7.9 milyar USD olarak gerceklesmistir.
Uretimdeki verimlilik artisi, TL'nin reel olarak deder kazanmasina ragmen ihracat yine
de artmis ancak artis hizi 6nceki yillara gore dusmustir. Uluslararasi sermaye
piyasalarindan bor¢lanma konusunda, onceki yillara gdre daha olumlu bir seyir
izlenmigtir. Derecelendirme kuruluglari da bu donemde Ulke notumuzu artirmistir.
Kamu Finansmani alaninda son derece basarili sonuglar elde edilmistir. Hedeflenen
faiz disi fazla hedefi zorlanmadan yakalanabilmistir. TUm bu olumlu gériintilye ragmen
yapisal reformlar konusunda ekonomide genel egilimleri degistirecek anlamda yol
alinamamistir. IMF’nin yakindan izledigi sosyal guvenlik reformunun yasalasmasi
gecikmistir. Yiksek ekonomik blylimeye ragmen istihdam artisi olugsmamistir.

Dis piyasalarin sirekli gindem maddesi olan ABD faizleri, FED'in surekli faiz
artirmasiyla %2.25 ile basladigi 2005 yilini, %4.5 dizeyinde kapamistir. Ancak verilen
mesajlar, ekonomide hareketliligin yavaglamasi dogrultusunda faiz artinmlarinin 2006




yilinda hiz kesebilecedi yénindedir ki, Turkiye gibi gelismekte olan piyasalar i¢in bu
beklenti olumludur. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da 5 yil aradan sonra ilk kez faiz
artirarak Euro faizini %2’den %2.25’e yikseltmigtir. 2002 yilinin son déneminden beri
yukselis seyrini koruyan petrol fiyatlari 2005 yilinda da hiz kesmemis ve BRENT
petrolii 59 dolar seviyesine ulasmistir. Arz kaygilar, talep baskisi, iran-ABD
arasindaki soguk savasin olasi bir sicak savasa doénlsmesi ihtimali ve kuzey yarim
kirede devam eden kis mevsiminin etkileriyle 6nimuizdeki dénemde petrol
fiyatlarinda onemli bir gerileme beklenmemektedir. 2005 yilinin son déneminde ise
altin fiyatlari ciddi bir artis gostermis ve 2005 yihini 517 USD/ons seviyesinden
kapamistir. Artisin 2006 yilinda da devami beklenmektedir.

Piyasalar 2005 yilinda yiikselen bir seyir izlemis, bu dénemde IMKB 100 endeksi
%59.29, 365 giinlik KYD DIBS endeksi %22.84, 182 giinlik KYD DIBS endeksi
%20.33, 91 guinliik KYD DIBS endeksi %17.28, 30 giinlik KYD DIBS endeksi %15.04,
KYD USD cinsi Eurobond endeksi YTL bazinda %9.29 artis gostermistir. KYD Euro
cinsi Eurobond endeski ise TL bazinda %6.97 oraninda azalis gostermistir.
Euro/Dolar paritesindeki gerileme ve ekonomimizdeki olumlu seyir nedeniyle bu
donemde Euro’nun YTL karsisindaki degeri %12.93 azalirken, ABD Dolar ise
%0.42’lik kuguk bir artis saglamistir. 2005 yilinda, KYD A Tipi Fon Endeksi %38.34,
KYD B Tipi Fon Endeksi de %11.47 getiri saglamistir.

2005 yilinda fon portféylnin ortalama olarak %99.87’si Devlet Tahvili ve Hazine
Bonosuna, %0.13’G Ters Repoya yatinimigtir. Fon portfoyl 22 Agustos tarihinde
Kurucu’nun koydugu avansla olusturulmus olup 22 Agdustos 2005 — 31 Aralik 2005
déneminde fonun birim pay degeri %7.99 artis géstermis olup bu dénemdeki getiri
yillik bazda ifade edildiginde %23.69 bilesik faize karsiik gelmektedir. Fon
portféyinde agirlik iskontolu devlet tahvili ve hazine bonolarinda olmakla birlikte, olasi
faiz yUkseliglerine kargi fonu korumak icin 3 ayda bir kupon ddemeli degisken faizli
tahvillere de yatirnm yapilmaktadir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGiLi BILGILER

Fon, grup emeklilik sézlesmeleri ve grup planlari kapsaminda kullaniimak zere 05
Adustos 2005 tarihli SPK karariyla verilen izinle kurulmus olup, fon ictizigu 10
Agustos 2005 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Memurlugu'nca tescil edilmis,
15.08.2005 tarihli 6368 sayili Turkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilmistir. Fon
Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda yer verildigi tGzere 11 Ekim 2005
tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan fon paylari kayda alinmig, 24 Ekim
2005 tarihinde halka arz edilmistir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMi$S MALI TABLOLAR

Fon 05 Agustos 2005 tarihinde kurulmus olup, 22 Adustos 2005 tarihinde Kurucu’nun
koydugu avansla faaliyetine baslamistir. Fon’'un 05 Agustos 2005 — 31 Aralik 2005
dénemine ait bagimsiz denetim c¢alismasi Denetim Serbest Mali Musavirlik A.S.
tarafindan yapilmistir. Rapor sonucuna gére Fon portféyinin degerlenmesi, Fon’un
net varlik deg@erinin ve birim pay degerinin hesaplanmasi islemlerinin, 28 Subat 2002
tarinli ve 24681 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Emeklilik Yatirrm Fonlarinin
Kurulus ve Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik hiikiimleri ve Oyak
Emeklilik A.S. Gruplara Yonelik Esnek Emeklilik Yatirm Fonu'nun i¢ tlzuk
hidkimlerine uygun oldugu; s6z konusu ara dénem mali tablolarin, bitiin énemli
taraflariyla, Fon’un 31 Aralik 2005 tarihindeki ger¢cek mali durumunu ve bu tarihte




sona eren hesap dénemine ait gercek faaliyet sonucunu, mevzuata ve genel kabul
goérmis muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru bir bigimde yansittigi seklinde goéris

belirtilmistir.

Fon’un mali tablolari 6zet bilgileri asagidadir:

Bilanco

Varliklar (+)
Borglar (-)
Fon Toplam Degeri

Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+)

Giderler Toplami (-)
Gelir Gider Farki

Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi

4.541.508,33.-YTL.
14.824,26.-YTL.
4.526.684,07.-YTL.

25.111,16.-YTL.
17.378,22.-YTL.

7.732,94.-YTL.
46.675,81.-YTL.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

31.12.2005 ITIBARIYLE

FON PORTFOY DEGERI TABLOSU Menkul Tanimi Nominal Cari Deger Yizde

DEVLET TAHVILI TRT090806T15 2.000.000 1.842.980, 40.67%

DEVLET TAHVILI TRT100210T12 200.000 230.192 5.08%

DEVLET TAHVILI TRT170210T15 1.600.000 1.820.880] 40.16%

HAZINE BONOSU TRB041006T16 709.000 640.333] 14.12%

FON PORTFOY DEGERI \ | 4.534.385/ 100.00%|
TUTARI(TL)  |TOPLAM (%)

A. FON PORTFQY DEGERI 4.534.385 100.17%

B. HAZIR DEGERLER 429.65 0.01%

a) Kasa 0 0.00%

b) Bankalar 429.65 0.01%

c) Diger Hazir Degerler 0 0.00%

C. ALACAKLAR 6.693 0.15%

a) Takastan Alacaklar T1 0 0.00%

b) Takastan Alacaklar T2 0 0.00%

c) Takastan BPP Alacaklari 0 0.00%

d) Diger Alacaklar 6.693 0.15%

D. DIGER VARLIKLAR 0 0.00%

E. BORCLAR 14.824 -0.33%

a) Takasa Borglar T1 0 0.00%

b) Takasa Borglar T2 0 0.00%

c) Yénetim Ucreti 6.926 -0.15%

d) Odenecek Vergi 0 0.00%

e) ihtiyatlar 0 0.00%

f) Krediler 0 0.00%




g) Diger Borglar 7.898 -0.17%
FON TOPLAM DEGERI 4.526.684
Toplam Pay Sayisi 200.000.000.000
Dolagimdaki Pay Sayisi 418.862.257
Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0
Fiyat 0.010807

Bor¢lar boliminde goriinen 14.824,26.-YTL’nin detayi:

Odenecek SPK Kayda Alma Ucreti Karsilhig! :  6.693,33.-YTL.
Denetim Ucreti Kargiligi : 1.180,00.-YTL.
Yénetim Ucreti Karsihigi : 6.925,85.-YTL.
Odenecek Takas Saklama Komisyonu : 25,00.-YTL.
Katilma Belgesi Kusurat Kargiligi : 25,00.-YTL.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIiN BILGILER

Portféyinin tamamini degisen piyasa kosullarina gére Emeklilik Yatirrm Fonlarinin
Kurulug ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yénetmeligi'nin 5. maddesinde
belirtilen varlik tirlerinin tamamina veya bir kismina yatiran ve hem sermaye kazanci
hem de temettu ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. Bireysel Emeklilik Sistemi
katilimcilarina fon karmasi niteliginde sunulabilmesi igin yénetmeligin 22.maddesi
geregi, fon portfoylinin en az %30’u ters repo dahil devlet i¢ bor¢clanma senetlerinden
olusmak zorundadir. Fon portféyinin en fazla %15’i yabanci para ve sermaye
piyasasi araglarindan olusabilir. Piyasa kosullarina gore gerektiginde risk duzeyini de
artiran bir fon yoénetimi politikasi uygulanir. Piyasalarda olusabilecek firsatlardan
faydalanmak amaciyla fon portféyinde bulunan yatirrm araglari Gzerinden alim satim
islemleri yapilabilir. Fon ydnetimi sirasinda yatinm yapilacak sermaye piyasasi
araclarinin se¢iminde nakde dénisumi kolay ve riski az olanlar tercih edilir. 22
Agustos — 31 Aralik 2005 dénemindeki 132 gunlik slrede fonun birim pay degeri
%7.99 artis gostermistir. Bu donemdeki fon getirisi yillk bazda ifade edildiginde
%23.69 bilesik faize karsilik gelmektedir.

Fon portfdy yapisi/yénetim stratejisi karsilastirma élgttl kullanmaya elverigli olmadigi
icin karsilastirma dlguta yoktur.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

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

Hisse Senetleri : Binde 2 (Binde 1’lik kismi iade alinmaktadir)
Borglanma Senetleri : Ylzbinde 2.363
Ters Repo Islemleri : O/N Yizbinde 1.181 - Vadeli Yizbinde 4.725

Borsa Para Piyasasi iglemleri: Yiizbinde 3




Saklayici kuruluslara da uyguladikllari oranlar tzerinden aylik olarak ayrica saklama
komisyonu 6denmektedir.

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 1.82%
Aracilik Komisyonlari 0,02%
Diger Fon Giderleri 0,57%
Toplam Harcamalar 2,41%

Yukaridaki veriler 22.08.2005 — 31.12.2005 dénemi baz alinarak hesaplanmistir.
Bagimsiz denetim giderleri. saklama komisyonlari gibi giderler SPK’nin 06.01.2005
tarinli, 1/9 sayili karari geregince Fon tarafindan karsilanmaktadir. SPK ek kayda
alma ucretleri ise SPK’nin 2005/23 sayili haftalik bilteninde yayimlanan 22/719 sayili
ilke karari kapsaminda Kurucu tarafindan karsilanmaktadir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu oOrnek Fon’a yapilan yatirrmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir. Bu érnekte asagida belirtilen sireler boyunca Fon’a 1.000
YTL yatirildigr ve belirtilen sire sonunda fondan cikildigi varsayilmaktadir. Ayrica
ornekte Fon'un yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon'un senelik
getiri  oraninin %8 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi
hesaplanmistir. Bagimsiz denetim giderinin ortalama orani ise Fon’'un blyukligine
gore farkhlik gosterecedinden hesaplamada dikkate alinmamistir. Gergek maliyetler
asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

OEG
1.5ehe 2.sene 3.sehe 4 sene

Baslangicta Yatinlan 1.000 00

Senelik Ortalama Fon Boyiklog | 1.040,00] 1.077 33| 1.115 99| 1.156 04|
Kesintiler Haric Sene Sonu Fon Boyiklogn | 1.080,00] 1.118,76] 1,158 91| 1.200 51|
(-] Fon Isletim Dcreti 37 96 33,32 40,73 42,20
(-] Aracihk Komisyonlan 017 018 0,18 019
(-] Difer Fon Giderleri 5 98 6,19 642 B 55
Toplam Gidetler | 44 11| 45 69| 47 33| 43 03|
Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon Biyikligil 1.035,89] 1.073,07] 1.111 58] 1.151 47|




f.sene B.sene 7.sene g.sene 9 zene 10.sene

1.197 53] 1.240 51| 1.285 03] 1.331,15] 1.375,93] 1.4258 41|
1.243 59| 1.285 22| 1.334 46| 1.382 35| 1.431 96| 1.483 35|
4371 45 28 46 90 45 59 50,33 52,14
020 020 0,21 022 023 024

R 713 739 7 b5 793 8,21
kE] £2 51| £4 50/ £6 46| &5 ,49] 60 58]
1.192 20| 1.235 51| 1.279 95| 1.325,89] 1.373 48] 1.422 77|
Toplam Komisyan 519 651

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-YTL. %8 reel faizle degerlendirilip
giderler dusuldikten sonra buglnki degerle 1.422,77.-YTL. olmustur. Bu dénem
boyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 519,61.-YTL. dir.

OYAK EMEKLILIK A.S.
GRUPLARA YONELIK ESNEK
EMEKLILIK YATIRIM FONU

Gokhan DERELI
Fon Kurulu Bagkani

Mutlu OZCAN
Fon Kurulu Uyesi

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden ge¢cmis 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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