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Muhafazakar

Tanim

Emeklilik Yatirm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik s6zlesmesi cergevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen Kkatkilarin, riskin
dagitiimasi ve inanch miuilkiyet esaslarina gore isletiimesi amaciyla olusturulan malvarligidir.
Sdresiz olarak kurulan fonun tuzel Kigiligi yoktur.

Fon, Oyak Emeklilik A.S. grup emeklilik planlari kapsaminda katilimcilara sunulur.

Fonun Amaci

Fon, katki paylarini grup emeklilik yatirnm fonlarinda degerlendirmek isteyen grup emeklilik
plani kapsamindaki katilimcilar igin kurulmus olup, yatirnm tercihini belirlemek yerine
birikimlerin yatirrma ne sekilde yoénlendiriimesi konusundaki karari portfdy yoneticisine
birakmaktadir. Fon’'un amaci, genis portfoy yelpazesi ile piyasa kosullarina goére portfoy
yapisini hizli ve ani sekilde degistirebilme avantajini da gozeterek agirlikli olarak kamu
bor¢clanma araglarina yatirrm yaparak faiz ve sermaye kazanci elde etmektir. Bireysel
Emeklilik Sistemi katihmcilarina fon karmasi niteliginde sunulabilmesi icin yonetmeligin
22.maddesi geregi, fon portféyinin en az %30’u ters repo dahil devlet i¢ borglanma
senetlerinden olusmak zorundadir. Fon portfdylinin en fazla %15’i yabanci para ve sermaye
piyasasi araglarindan olusabilir.

Yatinnm Stratejisi

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

VARLIK TURU ENAZ % EN COK %
Tlrk Hisse Senetleri 0 70
Devlet i¢ Borglanma Senetleri ( Ters Repo dahil ) 30 100
Tirk Ozel Sektdr Borglanma Senetleri 0 70
Repo 0 10
Vadeli Mevduat (TL) 0 10




Vadesiz Mevduat (TL) 0 10
Vadeli Mevduat (Déviz) 0 10
Vadesiz Mevduat (Doviz) 0 10
Altin ve Kiymetli Madenlere Dayali Sermaye 0 70
Piyasasi Araclari

Borsa Para Piyasas! iglemleri 0 20
Yatirnm Fonu Katilma Belgeleri 0 10
Gayrimenkule Dayali Sermaye Piyasasi Araclari 0 70
Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmeleri 0 70
Kamu Dis Bor¢lanma Senetleri (Eurotahvil) 0 100
Dévize Endeksli i¢ Borclanma Araclari 0 100
Varliga Dayali Menkul Kiymet 0 70
Gelir Ortakligi Senetleri 0 70

Fon, yonetmeligin 6.maddesi kapsaminda, Kurulca uygun goérilmek kosuluyla fon paylarinin,
Bireysel Emeklilik Sistemi Hakkinda Yonetmelik geredi kurulan grup emeklilik plan ve
sdzlesmeleri kapsaminda yer alan belirli kisi ya da kuruluslara tahsis edilmesi amaciyla
kurulmus bir grup emeklilik yatirrm fonudur. Portfdylinin tamamini degisen piyasa
kosullarina goére Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine lliskin Esaslar
Hakkinda Yonetmeligi’nin 5. maddesinde belirtilen varlik tarlerinin tamamina veya bir kismina
yatiran ve hem sermaye kazanci hem de temettl ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.
Bireysel Emeklilik Sistemi katilimcilarina fon karmasi niteliginde sunulabilmesi igin
ydnetmeligin 22.maddesi geregi, fon portféyinin en az %30'u ters repo dahil devlet i¢
borgclanma senetlerinden olusmak zorundadir. Fon portfdytnin en fazla %15’i yabanci para
ve sermaye piyasasi aracglarindan olusabilir. Fon, katki paylarini grup emeklilik yatirim
fonlarinda degerlendirmek isteyen grup emeklilik plani kapsamindaki katilimcilar igin
kurulmus olup, yatirrm tercihini belirlemek yerine birikimlerin yatirma ne sekilde
yonlendirilmesi konusundaki karari portféy yoneticisine birakmaktadir.Piyasa kosullarina
gOre gerektiginde risk dizeyini de artiran bir fon ydnetimi politikasi uygulanir. Piyasalarda
olusabilecek firsatlardan faydalanmak amaciyla fon portféyiinde bulunan yatirrm araglar
Uzerinden alim satim islemleri yapilabilir.

Fon ydnetim stratejisi karsilastirma olgutid kullanmaya elverisli olmamasi nedeniyle
karsilastirma olgiti belirlenmemistir.

Sermayesi
2.000.000.000.-YTL.

Portfoy Yoneticisi

Oyak Portfoy Yoénetimi A.S.

Fon Yonetim Kurulu

Fon Kurulu Bagkani Gokhan DERELI
Uye Mutlu OZCAN
Uye Unver BASBUG

Uye Hasan TURKER



Fon Denetcisi

Hakan GAYGISIZ

Dahil Oldugu Planlar

Grup Emeklilik Planlari

Fonla ilqili Olarak Donem icinde Meydana Gelen Degisiklikler

Oyak Portfoy A.S. ile yapilmis olan portféy yonetim sdzlesmesine uygun olarak yénetilmekte
olan fonun piyasa islemleri Oyak Yatirm A.S. ve Oyakbank A.$. aracihgiyla
gerceklestiriimistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 05 Adustos 2005 tarihinde kurulus
izni verilen fonun ictlizigl, 10 Adustos 2005 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu
tarafindan tescil edilmis olup 15 Agustos 2005 tarih, 6368 sayili Tirkiye Ticaret Sicili
Gazetesinde ilan edilmistir. 11 Ekim 2005 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
EYF.90-1/1190 sayili belge ile kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi'nin 649 043 3743
numarali miukellefidir. Katilimcilari bilgilendirme amagh fon izahnamesi 17 Ekim 2005
tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan tescil edilmis ve 20 Ekim 2005 tarih,
6415 sayili Tarkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilmistir. 24 Ekim 2005 tarihinden itibaren
Oyak Emeklilik A.S. grup emeklilik planlari icerisinde katilimcilara sunulmaya baslanmistir.

Fon'un igtliziik, izahname ve Tanitim Formlari ile ilgili olarak Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
27.02.2006 tarih, B.02.1.SPK.0.15 — 96 sayili yazisi ile izin verilen degisiklik metinleri
07.03.2006 tarihinde Ticaret Sicilinde tescil edilmis olup degisen boélimlerin eski ve yeni
sekillerine sirketin merkezi, acenteleri ve www.oyakemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir

Fon portfoy yapisi/yonetim stratejisi karsilastirma 06l¢itli kullanmaya elverisli olmadigi igin
kargilastirma oélgutt yoktur.

Doneme Ait Genel Degerlendirme

2006 vyilinda vyarurlige giren Gelir Vergisi Gegici 67.maddesi kapsaminda, yatirim
araglarindan saglanan gelirlere %15 oraninda stopaj uygulamasinin dzellikle bono faizlerine
etkisi negative yonde olmadi ve ilk etapta bu maliyeti yatinmcilarin Ustlendigi goruldu.
Basbakan Erdogan, secimlerin 2007 yili Kasim ayinda yapilacagini, erken segim
istemediklerini belirtti. Avusturya Basbakani Schissel, Tirkiye ile AB arasinda yapilacak
mizakerelerin sonucunun ne olacagini kimsenin bilmedigini séyledi. Fransa Bagbakani
Villepin, Turkiye konusunda sonugta Fransiz halkinin karar verecegini soyledi. Kus giribi
vakalarinin artmasinin, sektor firmalarinin hisse senetleri disinda piyasada olumsuz bir etkisi
gorulmedi. TCMB Para Kurulu’'ndan faiz indirimi karari ¢ikmadi. Ocak ayinda en yiksek
getiriyi %12.10 ile IMKB 100 hisse senetleri endeksi sagladi.

Basbakan Erdogan, ic ve dis piyasalarin Turk ekonomisine glvenleri sonucunda TL’nin
deger kazandigini ve bu durumun énimuzdeki dénemde surecegdini sdyledi. Subat ayinda
Danistay, Tidrk Telekom satisinda ydritmeyi durdurma istemini reddetti. Dinyada faiz
konusu giderek 6ne cikmaya basladi. ABD’nin ardindan AB ve Japonya’da da faiz
artinmlarinin konusulmasi 6zellikle gelismekte olan Ulke piyasalari agisindan potansiyel
olumsuzluk olarak algilanmaya bagslandi. Ocak ayi bltgesi, hedeflenen vergi gelirinden daha
fazlasinin elde edilmesi sonucunda fazla verdi. TCMB Subat ayinda da faiz indirimi yapmadi.
TCMB, doviz kurlarinda olusan ve olusmasi beklenen asiri oynaklik nedeniyle 5.5 milyar
USD’lik dogrudan alim mudahalesinde bulundu ancak bu mudahale bile doéviz kurunu yukari
tagiyamadi. iran’in uranyum zenginlestirme programi nedeniyle 6zellikle ABD ve diger


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

Ulkelerle olusan gerilim ayni tansiyonu korumaya devam etti ve burada bir gelisme
yasanmadi.

Mart ay! basindan itibaren, global likiditenin yén degistirecegi korkusu ve K.Dervis’in kurla
ilgili agiklamalarinin da etkisiyle 6zellikle hisse senetleri piyasasi sert dusti ve dodvize bir
miktar da olsa yabanci talebi geldigi goruldu. Avrupa Merkez Bankasi ECB’nin faiz artirrm
sUrecine girmesi ve %4’e kadar bu artirmlarin devam edecegi beklentisi, Japon Merkez
Bankasr’'nin yillardir suren sifir faiz uygulamasini degistirerek bir yil icinde faizleri %1’e
cikarabilecegi endisesi, likiditenin yon degistirebilecegi tedirginligine neden oldu. Otedenberi
konusulan TCMB Baskani'nin gorev slresinin dolmasi, mevcut baskan Serdengecti'nin
goreve devami veya yeni atama konusu tam bir kaosa donusti. Huikimetin sundugu
adaylara Cumuhurbagkanhgrnin sicak bakmamasi nedeniyle TCMB Baskanligi gorevi,
Erdem Baggi tarafindan vekaleten ylrutilmeye devam etti. Sosyal guvenlik reformunun
gecikmesi, IMF’nin karsi ¢ikmasina ragmen tekstil sektérinde KDV’nin %18den %8’e
indirilmesi ve memura ek 6édeme yapilmasi konusuna iliskin tasarinin yasalasmasi, IMF
Bagkani Rodrigo Rato’nun, Meksika'da bir bankacilik konferansinda yaptigi konusmada,
Turkiye’nin yliksek kamu borcu nedeniyle kirilganhdinin hala surdaguni belirtmesi gibi
faktorler de yukaridaki gelismelere eklenince piyasalarimizda sert hareketler goérulda.
Faizlerde %14 seviyesinin Uzerine c¢ikilirken, uzun slredir hareketsiz olan dévize de bir
miktar talep geldi ve kur bir miktar ylkseldi, hisse senetleri Ulusal-100 endeksi 48.000
seviyelerini gérdikten sonra gerileyerek 41.000 diizeylerine indi.

iran’in uranyum zenginlestirme programina baglamasi ile gerilim yeni bir boyut kazandi.
Petrol fiyatlari bu ortamda hizla yikselerek 70 dolar seviyelerinin izerine c¢ikti. ABD tahvil
faizleri(10 yillik) %4.90 direncini asarak %5 seviyesini de gecti. Altin fiyatlar yukari hareketini
surdUrerek 600 dolar Uzerine ¢ikti. TCMB Bagkanhdina Durmus Yilmaz'in atanmasi ve
IMF’nin 6nemle Uzerinde durdugu Sosyal Glvenlik reformunun yasalasmasi ile piyasalar bir
miktar toparlandi. Cin Merkez Bankasi slrpriz yaparak yillik bor¢ verme faiz oranlarini
%5.58’den %5.85’e ylkseltti. Dlnya piyasalar ilk etapta olumsuz etkilendi ancak FED
Baskani Bernanke'nin, “faiz arttirrmlarinin belli bir noktada durabilecegdi fakat faiz arttirrmina
ara verilmesinin, sona gelindiginin anlamina gelmeyecegi” aciklamasiyla bu etki frenlendi.
Nisan ayi enflasyon oranlari beklentilerin gok Uzerinde gelince Mayis ayinda bono faizleri
%14 seviyesini asti. Cari agiktaki ylUkselisin sirmesi, Fransa’da ermeni meselesi ile ilgili
girisimlerin AB ile iligskilerde sorun olabilecegi endisesi, Cumhurbaskanrnin Genel Saglik
Sigortasi Yasasr’'nin 15 maddesini veto etmesi, i¢ siyasette giindemin isinmasi ve segimlerle
ilgili sdylentiler nedeniyle ayin ortalarina dodgru bir miktar yabanci satigi goraldi. Doviz
hareketlenirken faizlerde bir miktar yikselis yasandi. Sert yabanci c¢ikislari sonucunda
Dolar+Euro sepet kuru 3.475, faizler %15.45 seviyesine kadar yukseldi. FED gdsterge faiz
oranlarini 0.25 baz puan arttirarak %5’e ¢ikartti. Dinyada endise uyandiran enflasyon
baskisi nedeniyle artan faizlerin borsalarda yol actigi sert dusuUsler i¢c piyasamizdaki risklerle
birlesince yabanci yatirnmcilarin bono ve hisse senedi satarak dévize ydnelmeleri neticesinde
disls hareketi sertleserek bir nevi mini kriz halini aldi. Dolar 1.55, euro 1.99 seviyelerine
kadar yukselirken bono bilesik faizleri %16.34 seviyelerini gordi. IMKB hisse senetleri
piyasasi 22 Mayis ginl %8.31 duserek son yillarin rekorunu kirdi.

Haziran ayinda 10 Mayis itibariyle baslayan mini kriz olarak nitelendirdigimiz piyasalardaki
dalgalanma siddeti oldukga Ust seviyelere ulastiktan sonra ay sonuna dogru bir miktar
gerileme yapti. Siddetin zirve yapti§i seviyelerde ise alternatif yatirim araglarindaki degerler
su sekildeydi; bono faizleri %22.89, dolar 1.75, euro 2.18, IMKB 100 hisse senetleri piyasasi
31500 (dolar bazinda 1.9 cent) seviyelerindeydi. Gegen aylarda tahmin bile edemeyecegimiz
bu resmin olusmasindaki etkenleri kisaca yurt i¢i ve yurtdisi etkenler olarak iki kisimda
kisaca Ozetleyebiliriz. Siddetin bu derece sert olmasinin tabiki asil sebebi yurtdigi
kaynakliydi. ABD-Avrupa- Japonya merkez bankalarinin kiresel enflasyondaki tirmanigi
kontrol altina almak amaciyla daha siki para politikasi uygulamasina ge¢mesi sonucunda
bizim gibi gelismekte olan Ulkelere akan paranin yeniden daha givenli limanlara daha az risk
primiyle yatirim firsati elde etme istahi artti. Buna ilaveten yurtigindeki siyasi ¢cekismeler, AB
ile yarutilen muzakerelerde basta Kibris meselesi olmak Uzere Basbakanimizin sert



aciklamariyla tansiyonun yukselmesi gibi icsel faltérler etkili oldu. Bu dalgalanmanin ay
sonuna dogru siddetini azaltmasini ise FED’in gosterge faizlerini 5.25 baz puana
cikartttiktan sonra Bernanke’nin ileriye yonelik faiz arttinm kararlarina dair daha 1hml
aciklamalar yapmasi ve son aylardaki yuksek oranli  dlstsin tepki olusturdugunu
sOyleyebiliriz. Yurticinde ise 8 ve 25 Haziran tarihlerindeki olagantsti PPK toplantilarindaki
toplamdaki 4.00 baz puanlik fazi arttirimlari ve doviz piyasasina yonelik kararli midahalelerin
ve hikimet tarafindan yapilan tansiyonu azaltici agiklamalarin etkisi oldu.

31 Aralik 2005 — 30 Haziran 2006 doneminde yatirim araclarinin getirileri ise soyle
gerceklesmistir. Amerikan Dolari %16.98, Euro %25.75, KYD 182 glnlik bono endeksi
%4.54, KYD 91 gunlik bono endeksi %5.71, KYD 30 glnlik bono endeksi %6.52, O/N net
repo endeksi %5.72, KYD B Tipi Fon endeksi %2.99, KYD 365 gunlik bono endeksi %-0.02,
IMKB Ulusal 100 endeksi %-10.87, KYD A Tipi Fon endeksi %-10.01.

Déneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2006 yili ilk ceyreginde fon portfdylinin ortalama olarak %91.91’i Devlet Tahvili ve Hazine
Bonosuna, %1.90’'1 Ters Repoya, %0.68i Déviz Endeksli DiBS’e, %5.51'i ise Vadeli TL
Mevduati islemlerine yatiriimistir. 31 Aralik 2005 — 30 Haziran 2006 dénemindeki 181 glnlik
surede fonun birim pay degeri %1.36 artis géstermis olup bu dénemdeki getiri yillik bazda
ifade edildiginde %2.76 basit, %2.78 bilesik faize karsilik gelmektedir.

Fon'un tahvil/lbono ve repo islemleri Oyakbank A.S. aracihi@l ile yapilmistir. 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 Gzerinden islem talimatlari ile gerceklestiriimektedir.

Fon fiyati, portféy yapisi ve fon performansi ile ilgili bilgiler www.oyakemeklilik.com.tr
sitesinde hergun yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu  Cari Dénem Sonu Degisim
(31 Aralik 2005) (30 Haziran 2005) (%)
Fonun Buydklaga (TL) 4.526.684,07.-YTL. 6.545.699,31.-YTL.  %44,60
Pay Fiyati 0.010811.-YTL. 0.010958.-YTL. %1,36
Mali Tablo Ozet Bilgileri
Bilanco
Varliklar (+) 6.558.085,79.-YTL.
Borglar (-) 12.386,48.-YTL.

Fon Toplam Degeri 6.545.699,31.-YTL.


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

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+) 364.743,08.-YTL.
Giderler Toplami (-) 168.775,86.-YTL.
Gelir Gider Farki 195.967,22.-YTL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi -99.200,56.-YTL.
Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 7.732,94.-YTL.

Doéneme Ait Performans Grafigi

Fon Birim Pay Fiyati Grafigi
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Fon yonetim stratejisi karsilastirma olgiti kullanmaya elverisli olmamasi nedeniyle
karsilastirma o6lgutl belirlenmemistir.

Mayis ayindan itibaren fon birim fiyatinda gorilen sert disisin nedeni Mayis ayinda
baglayan sert faiz ylkselislerinin, cari bono ve tahvil fiyatlarini districu etki yaratmasidir.
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati geregi emeklilik yatirrm fonlar, portfGylerinde
bulundurduklari finansal varliklari elden g¢ikarmasalar dahi, piyasalarda isleme konu olan
agirlikh ortalama cari fiyatlarla degerlemek durumundadirlar. Bono bilesik faizlerinin %13.5
seviyelerinden %?20’lerin Uzerine yukselmesi nedeniyle, fon glnlik fiyatini bulurken
degerlemede kullanilan tahvil ve bono cari fiyatlar (piyasa fiyatlari) digus gostermigtir. Fon
bu durum nedeniyle vade yapisini olduk¢a kisaltmis ancak yine de bundan bir miktar
etkilenmigtir. Faizler eski seviyelerine donerse, s6z konusu kayiplar geri alinabilecektir.
Faizler mevcut seviyelerde kalirsa, fonun vade yapisi disik oldugu icin, kisa / orta vadede,
cari faizlerle tahvil bono yatirimi yapabilecektir.

Gokhan DERELI Mutlu OZCAN Unver BASBUG Hasan TURKER
Fon Kurulu Bagkani Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi
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