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Risk Grubu

Muhafazakar

Tanim

Emeklilik Yatirrm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik sdzlesmesi cercevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin
dagitilmasi ve inangh mulkiyet esaslarina gore isletiimesi amaciyla olusturulan malvarligidir.
Suresiz olarak kurulan fonun tizel kisiligi yoktur.

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

Fonun Amaci

Fon, portféylniin tamamini ters repo dahil 180 glinden kisa vadeli kamu borglanma araglari
ve borsa para piyasasi islemlerine yatirmak suretiyle igerdigi diisik riskle diizenli getiri elde
etmeyi hedefler. Fon portféylnin agirlikh ortalama vadesi en fazla 45 giin olacaktir.

Yatirnim Stratejisi

Fon ybénetiminde ilgili Yonetmelik hikdmleri sakli kalmak UGzere asagidaki sinirlamalara
uyulur.

En Az En Cok
Kamu Borg¢lanma Senetleri 0 100
Ters Repo 0 100
Repo 0 10
Borsa Para Piyasasi islemleri 0 20
Mevduat 0 10

Fon portféylndeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu’nun diizenlemelerine ve fon ictiiziigline
uygun olarak secilir ve fon portfdy yonetici tarafindan ictizigin 5. md. ve Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkindaki
Ydénetmeligine uygun olarak yonetilir. Fon, portfdylniin en az %80’ini ters repo dahil 180



glnden kisa vadeli devlet i¢ borglanma senetlerine yatiriimak kaydiyla fon varliklarini borsa
para piyasasl islemleri dahil para piyasasi fonu taniminda yer alan vade yapisina sahip para
ve sermaye piyasasl araglarinda degerlendiren para piyasasi fonudur. Fon portféylinin
agirlikl ortalama vadesi en fazla 45 giin olacak sekilde, vadesine 180 giinden daha az silre
kalan devlet ic borclanma araglar ve portfdylin %20’'sine kadar borsa para piyasasi
islemlerine yatirm vyapilacak olmasi nedeniyle vade vyapisindan kaynaklanabilecek
belirsizlikler azaltilmis olacaktir. Gerekli gérilen durumlarda da fon portféytiniin tamami ters
repoda, en fazla %10’u kisa vadeli mevduatta ve en fazla %20’sine kadar olmak Uzere Borsa
Para Piyasasinda degerlendirilerek riski azaltma yoluna gidilecektir. Piyasa kosullarinda
olusabilecek firsatlardan faydalanmak amaciyla da fon portféylinde bulunan yatirim araglari
Uzerinden alim satim islemleri yapabilir. Portfdye alinacak devlet i¢ borglanma araglarinin
segiminde likiditesi ylksek olanlar tercih edilir. Gin igindeki piyasa hareketlerinden de
yararlanmak amaciyla fon portfdylinde bulunan yatirim araglari satilip alinabilir. Ayrica her
bir yatirrm aracinin igtizikte tanimlanan st siniri ile glnbaginda ilgili yatirrm aracina ait
mevcut pozisyon arasindaki farki her bir islem igin asmamak kosuluyla alim/satim islemi
yapilabilir.

Fon’un karsilastirma 6lgita, portfdéyln yatinm amag ve stratejisi ile portféydeki agirliklan
dikkate alinarak kisa vadeli bonolar ve gecelik repo/ters repo islemlerinin getirisini temsil
eden, KYD’nin yayimlamis oldugu DiBS 30 giinliik endeks, yine KYD’nin yayimlamig oldugu
TCMB gecelik faizlerine goére hesaplanan endeks ve briit mevduat endeksidir. Fonun portfdy
yapisindaki kisa vadeli devlet i¢ bor¢glanma araglari ve ters repo islemlerinin agirliklarina
uygun olarak karsilastirma 6lgitl asagidaki gibi hesaplanir.

((KYD O/N briit repo endeksi * %84) + (KYD DIBS 30 endeks getirisi * %15) + (%1 oraninda
Fon Kurulu kararyla belirlenen bes bankanin bir aylik brit mevduat ortalama oranlarina gére
hesaplanan endeks))

Kargilastirma o6lcitl dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gére, Hazine Bonosu ve
Devlet Tahvilleri igin %0-%30, mevduatta %0-%10, borsa para piyasasi islemlerinde en fazla
%20 olacak sekilde ters repo ve borsa para piyasasi islemleri toplami icin %70-%100
araliginda pozisyon alinabilecektir.

Sermayesi
100.000.000.-YTL.

Portfoy YoOneticisi

Oyak Portféy Yonetimi 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

Oyak Plan, TSK Plani, Grup Emeklilik Planlar

Fonla ilgili Olarak Dénem icinde Meydana Gelen Degisiklikler

Oyak Portféy A.S. ile yapilmis olan portfdy yénetim sdzlesmesine uygun olarak yonetilimekte
olan fonun piyasa islemleri Oyak Yatirm A.S. ve Oyakbank A.S. araciigiyla
gerceklestiriimistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06 Adustos 2003 tarihinde kurulus
izni verilen fonun ictliziigl, 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 Eylal 2003 tarihinde Sermaye Piyasasi tarafindan EYF 2-
1/1120 sayili belge ile kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi'nin 649 035 7473 numarali
mikellefidir. Katihmcilar bilgilendirme amagh 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.$. emeklilik planlari igerisinde katilimcilara sunulmaya baslanmistir.

Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda yer verildigi Gizere 27.02.2006 tarihinde
Sermaye Piyasasi Kurulu’'ndan alinan izin dogrultusunda, 07.03.2006 tarihinden itibaren
uygulanmak (zere Iigtlziik, izahname ve Tanitim Formlarinda degisiklikler yapiimistir.
Sdzkonusu degisikliklere Sirketin merkezi, acenteleri ve www.oyakemeklilik.com.tr
sitesinden ulagilabilir. Fon'un performans o6lgutl ile karsilastirmali olarak verilen getiri
grafigine de raporda yer verilmistir.

Doéneme Ait Genel Degerlendirme

2006 yilinda yararlige giren Gelir Vergisi Gegici 67.maddesi kapsaminda, yatirim
araglarindan saglanan gelirlere %15 oraninda stopaj uygulamasinin 6zellikle bono faizlerine
etkisi negative yonde olmadi ve ilk etapta bu maliyeti yatirmcilarin Ustlendigi goralda.
Bagbakan Erdogan, secimlerin 2007 yili Kasim ayinda vyapilacagini, erken segim
istemediklerini belirtti. Avusturya Bagbakani Schissel, Turkiye ile AB arasinda yapilacak
mizakerelerin sonucunun ne olacagini kimsenin bilmedigini sdyledi. Fransa Bagbakani
Villepin, Tirkiye konusunda sonucgta Fransiz halkinin karar verecegini séyledi. Kus giribi
vakalarinin artmasinin, sektor firmalarinin hisse senetleri disinda piyasada olumsuz bir etkisi
gorilmedi. TCMB Para Kurulu’'ndan faiz indirimi karar ¢ikmadi. Ocak ayinda en yiiksek
getiriyi %12.10 ile IMKB 100 hisse senetleri endeksi sagladi.

Basbakan Erdogan, i¢ ve dis piyasalarin Turk ekonomisine glvenleri sonucunda TL'nin
deger kazandigini ve bu durumun énimuizdeki dénemde sirecegini sdyledi. Subat ayinda
Danigtay, Tiurk Telekom satiginda yiritmeyi durdurma istemini reddetti. Dlinyada faiz
konusu giderek 6ne ¢ikmaya basladi. ABD’nin ardindan AB ve Japonya’da da faiz
artinmlarinin konusulmasi 6zellikle gelismekte olan (lke piyasalari acisindan potansiyel
olumsuzluk olarak algilanmaya baslandi. Ocak ay biitgesi, 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 midahalesinde bulundu ancak bu midahale bile d6viz kurunu yukari
tasiyamadi. Iran’in uranyum zenginlestirme programi nedeniyle 6zellikle ABD ve diger

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

Mart ayi basindan itibaren, global likiditenin yén degistirecedi korkusu ve K.Dervis’in kurla
ilgili agiklamalarinin da etkisiyle &zellikle hisse senetleri piyasasi sert distl ve ddvize bir
miktar da olsa yabanci talebi geldigi gértldi. Avrupa Merkez Bankasi ECB’nin faiz artirm
sUrecine girmesi ve %4’e kadar bu artirmlarin devam edecegdi beklentisi, Japon Merkez
Bankasi'nin yillardir siiren sifir faiz uygulamasini degistirerek bir yil iginde faizleri %1’e
cikarabilecegi endisesi, likiditenin yén degistirebilecegdi tedirginligine neden oldu. Otedenberi
konusulan TCMB Baskanrnin gérev siresinin dolmasi, mevcut baskan Serdengegti'nin
gbreve devami veya yeni atama konusu tam bir kaosa dbénlstl. HUkimetin sundugu
adaylara Cumuhurbagkanhgi'nin sicak bakmamasi nedeniyle TCMB Baskanhgdi gérevi,
Erdem Basci tarafindan vekaleten yiritilmeye devam etti. Sosyal glvenlik reformunun
gecikmesi, IMF’nin karsi ¢ikmasina ragmen tekstil sektériinde KDV’nin %18'den %8’e
indirilmesi ve memura ek 6deme yapilmasi konusuna iliskin tasarinin yasalasmasi, IMF
Baskani Rodrigo Rato’nun, Meksika’'da bir bankacilik konferansinda yaptigi konusmada,
Turkiye'nin yiksek kamu borcu nedeniyle kirilganiginin hala sidrdagind belirtmesi gibi
faktorler de yukaridaki gelismelere eklenince piyasalarimizda sert hareketler goérdldi.
Faizlerde %14 seviyesinin Uzerine cikilirken, uzun siredir hareketsiz olan dévize de bir
miktar talep geldi ve kur bir miktar yikseldi, hisse senetleri Ulusal-100 endeksi 48.000
seviyelerini gordikten sonra gerileyerek 41.000 diizeylerine indi.

iran’in uranyum zenginlestirme programina baslamasi ile gerilim yeni bir boyut kazand.
Petrol fiyatlari bu ortamda hizla yikselerek 70 dolar seviyelerinin Uzerine ¢ikti. ABD tahvil
faizleri(10 yillik) %4.90 direncini asarak %5 seviyesini de gegti. Altin fiyatlari yukari hareketini
sUrdirerek 600 dolar (zerine ¢ikti. TCMB Baskanligina Durmus Yilmaz'in atanmasi ve
IMF’nin édnemle Gzerinde durdugu Sosyal Glvenlik reformunun yasalagsmasi ile piyasalar bir
miktar toparlandi. Gin Merkez Bankasi sirpriz yaparak yillik bor¢ verme faiz oranlarini
%5.58’den %5.85’e yukseltti. Dinya piyasalar ilk etapta olumsuz etkilendi ancak FED
Baskani Bernanke’nin, “faiz arttinmlarinin belli bir noktada durabilecegi fakat faiz arttirmina

ara verilmesinin, sona gelindiginin anlamina gelmeyecegdi” aciklamasiyla bu etki frenlendi.

Nisan ayi enflasyon oranlari beklentilerin ¢cok Uzerinde gelince Mayis ayinda bono faizleri
%14 seviyesini asti. Cari acgiktaki ylkselisin sirmesi, Fransa’da ermeni meselesi ile ilgili
girisimlerin AB ile iliskilerde sorun olabilecedi endisesi, Cumhurbagkani’nin Genel Saglik
Sigortasi YasasI’nin 15 maddesini veto etmesi, i¢ siyasette glindemin isinmasi ve segimlerle
ilgili sdylentiler nedeniyle ayin ortalarina dogru bir miktar yabanci satisi goérildi. Déviz
hareketlenirken faizlerde bir miktar ylkselis yasandi. Sert yabanci cikislari sonucunda
Dolar+Euro sepet kuru 3.475, faizler %15.45 seviyesine kadar yukseldi. FED gésterge faiz
oranlarini 0.25 baz puan arttirarak %5’e c¢ikartti. Dinyada endise uyandiran enflasyon
baskisi nedeniyle artan faizlerin borsalarda yol agtigi sert disUsler i¢ piyasamizdaki risklerle
birlesince yabanci yatirimcilarin bono ve hisse senedi satarak dévize yénelmeleri neticesinde
disUs hareketi sertleserek bir nevi mini kriz halini aldi. Dolar 1.55, euro 1.99 seviyelerine
kadar ylkselirken bono bilesik faizleri %16.34 seviyelerini gbérdi. IMKB hisse senetleri
piyasasi 22 Mayis gini %8.31 diserek 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 araclarindaki 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 ici ve yurtdisi etkenler olarak iki kisimda
kisaca Ozetleyebiliriz. Siddetin bu derece sert olmasinin tabiki asil sebebi yurtdis
kaynakliydi. ABD-Avrupa- Japonya merkez bankalarinin kiresel enflasyondaki tirmanigi
kontrol altina almak amaciyla daha siki para politikasi uygulamasina gecmesi sonucunda
bizim gibi gelismekte olan Ulkelere akan paranin yeniden daha glvenli limanlara daha az risk
primiyle yatinm firsati elde etme istahi artti. Buna ilaveten yurtigindeki siyasi ¢ekismeler, AB
ile yoratilen mulzakerelerde basta Kibris meselesi olmak (zere Basbakanimizin sert
aciklamariyla tansiyonun yikselmesi gibi i¢csel faktorler etkili oldu. Bu dalgalanmanin ay
sonuna dogru siddetini azaltmasini ise FED’in gbsterge faizlerini 5.25 baz puana
cikartttiktan sonra Bernanke'nin ileriye yonelik faiz arttirrm kararlarina dair daha 1hmli
aciklamalar yapmasi ve son aylardaki ylksek oranli  dislisin tepki olusturdugunu
sOyleyebiliriz. Yurticinde ise 8 ve 25 Haziran tarihlerindeki olaganiisti PPK toplantilarindaki
toplamdaki 4.00 baz puanlik fazi arttirrmlari ve ddviz piyasasina ydnelik kararli miidahalelerin
ve hiklUmet tarafindan yapilan tansiyonu azaltici agiklamalarin etkisi oldu.

Temmuz ayinda genel itibariyle Mayis ayindaki mini kriz olarak nitelendirebilecegimiz
dalgalanmanin iyice duruldugunu gordik. Burada krizin baslangi¢ noktasi olan dissal
faktérlere iceriden gelen olumlu haberlerin eklenmesi etkili oldu diyebiliriz. Veriler anlaminda
krizin etkilerinin ortaya ¢iktigi ve tablonun olumluya déndigi gdézlemlendi. Haziran ayi
UFE’sinin %4.02 artmasi, Mayis ayi cari agigin %73.8’lik artisla 4 milyar dolara ulasmasi,
petrol fiyatlarinin 78.4°10k fiyatlarla rekor kirmasi, Gin’den 2. ¢eyrek blyime oraninin %11.3
gelmesi piyasalar tarafindan olumsuz algilanan verilerdi. Olumlu algilanan verilere baktigimiz
da ise ilk ¢eyrek blylime oraninin %6.3 olmasi, TUFE’nin kurdaki sert harekete ragmen
%0.34 oraninda artmasiydi. .Ayrica siyasi anlamda AB ile mizakerelerde Kibris konusunda
restlesme olumsuz algilanilirken, ABD’den PKK ile micadele anlaminda destek mesajlari,
IMF ile gbézden gecgirmelerin sonuglanmasi gibi faktdrler de olumlu algilandi. Diinya
piyasalarina baktigimizda ise BOJ (Japonya Merkez Bankasi) tarafindan 6 yil aradan sonra
0.25 baz puanlik artis, Bernanke’nin piyasalari rahatlatan konusmasi, ABD GSMH buyime
oraninin %2.6 ile beklentilerin altinda acgiklanmasi gibi faktérler de mini krizin baslangig
noktasi olan Merkez Bankalarinin agresif faiz arttinmi beklentilerini ortadan kaldirmig
gbrundu.

Agdustos ayi i¢ ve dis piyasalarda sakin basladi. Bu sakinligi Ortadogu’daki israil-Liibnan
gerginligi ortadan kaldirdi. Bunun piyasalara sinirh etkisi gértldi. ABD’den gelen ekonominin
soguduguna isaret eden veriler, FED (Amerikan Merkez Bankasi), ECB (Avrupa Merkez
Bankasi ve BOJ (Japonya Merkez Bankasi) merkez bankalarinin faizleri eski seviyelerinde
sabit tutmalari, digsal etki anlaminda olumlu yansidi. iceride Genelkurmay Baskanlig
atamasinin sorunsuz bir sekilde yapilmasi da siyasi anlamda olumlu algilandi. Ekonomik
veriler ve buitce rakamlari da piyasa oyunculari tarafindan olduk¢a olumlu algilandi. Bunun
altinda yatan nedenlere baktigimizda ise yiikselen kur sonucu artan ihracat rakamlarini
g6ruyoruz. Bunlara paralel olarak PPK toplantisi neticesinde gésterge faiz oranlarimiz diger
dinya merkez bankalariyla paralel sekilde sabit birakildi.

EylUl ayinda piyasalarin orta ve uzun vadedeki riskleri dikkate alarak, kisa vadeli olumlu veri
ve beklentilere fazla ragbet etmedigini gérdik. Buyimenin 18 ¢eyrek Ust Uste pozitif gelmesi,
petrol fiyatlarinin dismesi sonucu bunun cari agigr azaltici ydéndeki etkisi, butgcede uzun bir
aradan sonra arti vermemiz gibi i¢sel olumluluklar, ayni kategoride degerlendirildigimiz,
emerging marketlerdeki (gelismekte olan piyasalar) genel olumsuz havadan dolayi
(Macaristan’daki  politik gerginlik, Tayland’daki darbe, Ekvator’da bor¢ yeniden
yapilandiriimasina yénelik tartismalar, Giiney Afrika’da cari agigin son 25 yilin zirverinde
olmasi, emtia fiyatlarindaki dists sonrasi Brezilya ve Rusya borsalarindaki geri ¢ekilmeler)
bizi de olumsuz etkiledi ve dikkat gekici bir bigcimde en olumsuz etkilenen (lkelerin baginda
geldik. Ozellikle emtia fiyatlarindaki geri cekilmelerin piyasalarin ileriye yonelik biyime
beklentilerinde olumsuz algilamaya yol agmasi da piyasanin moralini bozdu.

31 Aralik 2005 — 30 Eylll déneminde yatirim araglarinin getirileri ise soyle gerceklesmistir.
Euro %19.45, Amerikan Dolari %11.57, KYD 182 gunlik bono endeksi %11.42, KYD 91
gUnlik bono endeksi %10.98, KYD 30 giinlik bono endeksi %11.25, O/N net repo endeksi



%9.78, KYD B Tipi Fon endeksi %6.47, KYD 365 glinlilk bono endeksi %6.15, IMKB Ulusal
100 endeksi %-7.17, KYD A Tipi Fon endeksi %-1.73.

Doneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2006 yil 9 aylik débneminde fon portféyinin ortalama olarak %35.14’0 Devlet Tahvili ve
Hazine Bonosuna, %51.84’0 Ters Repoya, %6.99'u Borsa Para Piyasasina, %6.03’0 Vadeli
TL Mevduati igslemlerine yatiriimistir. 31 Aralik 2005 — 30 Eylil 2006 dénemindeki 272 ginlik
slirede fonun birim pay degeri %10.65 artis gdstermis olup bu dénemdeki getiri yillik bazda
ifade edildiginde %14.29 basit, %14.55 bilesik faize karsilik gelmektedir.

Fon’un tahvil/bono ve repo islemleri Oyakbank A.$. aracihgi 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.S. Fon Operasyon Birimi tarafindan Takasbank
uzaktan erisim sistemi ve Oyakbank (zerinden iglem talimatlari ile gergeklestiriimektedir.

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

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu  Cari Dénem Sonu Degisim
(31 Aralik 2005 (29 Eylul 2006) (%)
Fonun BlyUklaga (TL) 6.798.637,26.-YTL. 12.119.208,00.-YTL. % 78,25
Pay Fiyat 0.014768.-YTL. 0.016341.-YTL. %10,65
Mali Tablo Ozet Bilgileri
Bilanco
Varliklar (+) 12.140.991,76.-YTL.
Borglar (-) 21.873,76.-YTL.
Fon Toplam Degeri 12.119.208,00.-YTL.
Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+) 966.572,79.-YTL.
Giderler Toplami (-) 121.588,26.-YTL.
Gelir Gider Farki 844.984,53.-YTL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi 149.659,65.-YTL.

Gecmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 638.976,05.-YTL
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Tarih ‘—FON — BENCHMARK

Fonun Performans Olgiiti olarak Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 27.02.2006 tarih,
B.02.1.SPK.0.15-96 sayil izni ile 07.03.2006 tarihinden itibaren ((KYD O/N br{t repo endeksi
* %84) + (KYD DIBS 30 endeks getirisi * %15) + (%1 oraninda Fon Kurulu karariyla
belirlenen bes bankanin bir ayhk briit mevduat ortalama oranlarina gdére hesaplanan
endeks)) kullaniimaktadir. KYD (Kurumsal Yatirimci Yoneticileri Dernegi) tarafindan
hesaplanan endekslerin giinlik degerleri kyd.org.tr internet sitesinde yayinlanmaktadir.
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