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3 AYLIK RAPOR
(2007- 2. Ceyrek)

Bu rapor Oyak Emeklilik A.S. Gruplara Yoénelik Esnek Emeklilik Yatinm Fonu’nun
01.04.2007 — 30.06.2007 dénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir énceki ddénemle karsilastirmali olarak
hazirlanmis bagimsiz denetimden geg¢mis yillk fon bilango ve gelir tablolarinin,
bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlk
degeri tablolarinin katihmcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.04.2007 — 30.06.2007 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Nisan ayina piyasalar beklentilerin bir miktar lstiinde agiklanan 2006 yili GSMH
rakamlar ile basladi. Agiklanan IMF raporunda gelecek 2 senede de diinyadaki
ortalama buylme hizinin %4.9 oraninda gergeklesmesinin beklenmesi de global
piyasalardaki moralleri daha da arttirdi. Bu gelismeler dogrultusunda ayin ilk yarisinda
yikselen bir piyasa hakimdi. ikinci yarisinda ise glindeme yurtici politika agirhigini
koydu ve cumhurbaskanligi segimleri belirsizligi piyasalardaki dalgalanmalari arttirdi.
Ayin son glnlerinde gelen Genelkurmay bildirisi ise piyasalarda adeta sok etkisi
yarattl. Yurtdisindaki iyimser hava ve yatinmcilarin risk istahinin yiksek dizeylerde
olmasi bu ¢alkantinin siddetini azaltmaya yardimci oldu. Yurtdigi piyasalarda, 6zellikle
ABD’de ekonomik verilerin ¢cok da i¢ agicl gelmemesine ragmen yiksek gelen sirket
kar rakamlarinin daha 6n planda tutuldugu bir ay gegcirdik. Japonya'da da gligsuz
gelen ekonomik veriler dogrultusunda zayiflayan Yen, Dolar ve Euro karsisinda kan
kaybetmeye devam etti. Subat sonundaki sert diistise ragmen Cin borsalarinin yliksek
oranli artiglarina devam etmesi ve halkin buna ilgisinin her gecen glin artmasi da
buradaki spekilasyon balonunun dengesiz bir sekilde sismesine neden oluyor. Olasi
sert disUslerin tim dinya borsalarina oldugu gibi bize de yansimalarinin agir
olabilecegi g6z 6nldnde bulundurulmalidir. Nisan ayinda bono faizleri %19.85-
%18.56, doviz satis kuru 1.3880-1.3303, IMKB 100 hisse senetleri piyasasi ise 43542-
48032 araliginda dalgalandi.

Mayis ayinda piyasalar Nisan sonundaki politik kargasanin neticesinde tersine dénen
yUkselis trendini tekrar yukari ydéne déndirmeye galisma ¢abasiyla gegirdi diyebiliriz.
ABD tarafindan agiklanan ekonomik verilerin beklenenden dislik gelmesine ragmen,
sirket satin almalarinin ve sirket karlarinin iyi gelmesi, piyasalarin éncelikli baktig
gOsterge olmaya devam etti. Ayrica global likiditenin yliksek seviyelerde devam ettigi
slirece bu olumlu algilama bir sire daha devam edecek gibi gérinmektedir. Global
likiditenin en gorUnur alt dinamiklerine baktigimizda; petrol ve emtia fiyatlarinin
ylksek seyrini devam ettirmesi sonucu bu Urilnlerin ihracatcisi konumundaki tlkelerin
cari fazla vermeye devam etmesi, sirket satin alma ve birlesmeleri sonucu sirket
fiyatlarinin primlenmeye devam etmesi, carry trade dinamigiyle &zellikle yilksek
oranda leverage islem yapan hedge fonlarin likiditenin artmasina katkida bulunmaya
devam etmesi gibi etmenler bu havanin sirmeye devam ettigini gdstermektedir.
Ayrica ilk geyrek blyime rakamlari ABD ve Euro bélgesi olarak ele alindiginda %0.6
ve %1.8 olarak gercgeklesti. Bu da dinyanin blyime motoru olarak bilinen ABD
ekonomisindeki yavaglamanin Ozellikle Euro bélgesi ve diger Ulkelerdeki goreceli
olarak daha iyi performanslar sayesinde bir anlamda telafi edilebilecegini gdsterdi.
Mayis ayinda bono faizleri %19.29-%18.33, déviz satis kuru 1.3827-1.3203, IMKB
100 hisse senetleri piyasasi ise 43529- 47081 araliginda dalgalandi.




Haziran ayinda piyasalar yurtdigina bagimh seyrini devam ettirdi. Yurticinde genel
secimler 6ncesi gelismelere cok fazla ragbet etmeyen piyasalar bir yandan da
segimler sonrasi ¢ikabilecek olasil hikimet senaryolarini tahminlemeye c¢alisti. ABD
10 yilhk bono faizlerinin bir anda %4.70 seviyelerinden %5.33 seviyelerine kadar
¢cikmasi piyasalarin birinci derecede énem verdigi ve takip ettigi gésterge konumuna
getirdi. Bu ylkselisin nedenlerine baktigimizda uluslararasi yatirim kuruluglarinin
sene sonuna kadar faiz indirimi beklentilerini revize etmelerini g&sterebiliriz. Ayni
zamanda Bear Stearns’in iki tane subprime mortgage’a yatirrm yapan hedge
fonlarinin batma noktasina gelmesi subat ayindaki emlak sektéri korkularini yeniden
gindeme getirdi. Bu gelismeler 1siginda ayin biyltk bélimini disis trendinde
gegciren piyasalarin can simidi ise ABD’den gelen veriler oldu. Gelen veriler FED’in en
6nemli gbsterge olarak takip ettigi enflasyonun cok fazla yukselmeyip ekonomide ise
belli canlanmanin geldigi sinyalleriydi. Buna gbére bono faizleri %18.09-%18.64, ddviz
satig kuru 1.3021-1.3516, IMKB 100 hisse senetleri piyasasi ise 44332- 47093
araliginda dalgalandi.

2007 yili ikinci ceyreginde yatirnm araglarinin getirileri ise sdyle gerceklesmistir. IMKB
Ulusal 100 endeksi %7.86, KYD 182 glnlik bono endeksi %5.19, KYD 91 glnlik
bono endeksi %4.81, O/N net repo endeksi %3.68, KYD B Tipi Fon endeksi %3.01,
Euro %-4.34, Amerikan Dolari %-5,47.

2007 yili ikinci geyreginde c¢eyreginde fon portféylnin ortalama olarak %71.07’si
Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %7.43’0 Ters Repoya, %9.14’0 Dovize Endeksli
DiBS’e ve Dévizli Mevduata, %7.32’si Vadeli TL mevduata, %5.04’0 ise Hisse
Senetlerine yatiriimistir. 31 Mart 2007 — 30 Haziran 2007 déneminde fonun birim
pay degeri %4.61 artis gbstermistir Fon portféylndeki devlet tahvili ve bonolar ile ilgili
olarak, portféytn agirlkli kismi enflasyona endeksli ve reel getiri garantili tahvillere, 3
ayda bir kupon édemeli degisken faizli tahvillere devamli surette yatirilirken, bir miktar
hisse senedi, iskontolu devlet tahvili ve hazine bonosuna da yer verilmektedir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE iLGILI BILGILER

01.04.2007- 30.06.2007 déneminde fon kurulu olagan toplantilarini gergeklestirmistir.
Bu toplantilarda genel piyasalar, fon performansi ve fonla ilgili diger konular
gOrisalmastar.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALi TABLOLAR

Fon’un 01 Ocak 2007 — 30 Haziran ddnemine ait bagimsiz denetim galismasi DRT
Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali MUsavirlik A.S. tarafindan yapiimigtir.
Rapor sonucuna gére Fon portféylniin degerlenmesi, net varlik degerinin ve birim pay
degerinin hesaplanmasi islemlerinin, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun emeklilik yatinm
fonlarina iliskin dizenlemeleri ve Oyak Emeklilik A.S. Gruplara Yénelik Esnek
Emeklilik Yatirnrm Fonu’nun ictizik hiukimlerine uygunluk arzetmekte oldugu, déneme
ait mali tablolarin, Fon’un 30 Haziran 2007 tarihi itibariyle finansal durumunu ve ayni
tarinte sona eren yila ait finansal performansini Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan emeklilik yatinm fonlari hakkindaki muhasebe ve degerleme
dizenlemeleri gergevesinde dogru ve dirist bir bicimde yansitmakta oldugu seklinde
g6ris belirtilmistir.

Fon’un mali tablolar ézet bilgileri asagidadir:




Bilango

Varliklar (+)
Borglar (-)
Fon Toplam Degeri

Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+)

Giderler Toplami (-)
Gelir Gider Farki

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

11.364.152,60.-YTL.
21.537,15.-YTL.
11.342.615,45.-YTL.

1.224.333,25.-YTL.
493.965,81.-YTL.
730.367,44.-YTL.
459.407,29.-YTL.

679.101,96.-YTL.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERi TABLOLARI

29.06.2007 iTIBARIYLE

FON PORTFOY DEGERI TABLOSU Menkul Tanimi Nominal Cari Deger  Ylzde

HISSE SENETLERI 125.000 524,250 4.61%

DOVIZE ENDEKSLI DIBS (USD) TRT280508F19 610,000 817,697 7.20%

DEVLET TAHViILI TRT020708T11 1.000,000 1,050,760 9.25%)

DEVLET TAHViILI TRT150212T15 4.498,000 4974563 43.78%

DEVLET TAHViILI TRT160708T15 1.000,000 836,140 7.36%

DEVLET TAHViILI TRT040209T13 1.600,000 1,222,832 10.76%

TERS REPO TRT260214T10 500,721 4.41%)

TERS REPO TRT180810T18 434,619 3.82%

VADELI DOViZ MEVDUATI Vad. Doviz Mev. 133,000 174,674 1.54%

VADELI TL MEVDUATI Vad. TL Mev. 802.379 826,806 7.27%

FON PORTFOY DEGERI 11,363,063 100.00%
TUTARI(TL) | TOPLAM (%)

A. FON PORTFOY DEGERI 11.363.63 100.18%

B. HAZIR DEGERLER 1.090 0.01%

a) Kasa 0 0.00%

b) Bankalar 1.090 0.01%

c) Diger Hazir Degerler 0 0.00%

C. ALACAKLAR 0 0.00%)

a) Takastan Alacaklar T1 0 0.00%

b) Takastan Alacaklar T2 0 0.00%

c) Takastan BPP Alacaklari 0 0.00%

d) Diger Alacaklar 0 0.00%)

D. DIGER VARLIKLAR 0 0.00%)

E. BORCLAR 21.537 -0.19%)

a) Takasa Borglar T1 0 0.00%

b) Takasa Borglar T2 0 0.00%

c) Yénetim Ucreti 17.303 -0.15%|

d) Odenecek Vergi 0 0.00%|

e) intiyatlar 0 0.00%)

f) Krediler 0 0.00%)




g) Diger Borglar 4.234 -0.04%
FON TOPLAM DEGERI 11.342.616
Toplam Pay Sayisi 200.000.000.000
Dolagimdaki Pay Sayisi 866.495.720
Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0
Fiyat 0.013090

Borglar béliminde gérinen 4.234,01.-YTL’nin detay:

Denetim Ucreti Karsilig : 1.962,16.-YTL.
Odenecek Takas Saklama Komisyonu . 1.808,35.-YTL.
Katilma Belgesi Kisurat Karsilig © 142,94.-YTL.
Vergi Resim ve Harglar Karsiligi : 320.56.-YTL.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Portféylinin tamamini degisen piyasa kosullarina gére Emeklilik Yatirnm Fonlarinin
Kurulug ve Faaliyetlerine iligkin Esaslar Hakkinda Y®énetmeligi'nin 5. maddesinde
belirtilen varlik tirlerinin 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 icin ydnetmeligin 22.maddesi
geregi, fon portféylinin en az %30’u ters repo dahil devlet i¢c borglanma senetlerinden
olusmak zorundadir. Fon portféylniin en fazla %15’ yabanci para ve sermaye
piyasas! araglarindan olusabilir. Piyasa kosullarina gére gerektiginde risk diizeyini de
artiran bir fon yo6netimi politikasi uygulanir. Piyasalarda olusabilecek firsatlardan
faydalanmak amaciyla fon portféylinde bulunan yatirim araclari tGzerinden alim satim
islemleri yapilabilir. Fon y®netimi sirasinda yatirm yapilacak sermaye piyasasi
araglarinin segiminde nakde dénisimu kolay ve riski az olanlar tercih edilir. 2007 yili
ikinci ceyreginde ceyreginde fon portféylnun ortalama olarak %71.07’si Devlet
Tahvili ve Hazine Bonosuna, %7.43'li Ters Repoya, %9.14'0 Dévize Endeksli DIBS’e
ve Dovizli Mevduata, %7.32’si Vadeli TL mevduata, %5.04’'0 ise Hisse Senetlerine
yatinimigtir. 31 Mart 2007 — 30 Haziran 2007 déneminde fonun birim pay degeri
%4.61 artis gOstermistir

Fon portféy yapisi/ybnetim stratejisi karsilastirma 6l¢iti kullanmaya elverigli olmadigi
icin karsilastirma 6lgut yoktur.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILI BILGILER

Fon yatinm islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan Oyakbank
A.S. ve Oyak Yatinm A.S. ile yapiimis olan sézlesmeler cercevesinde fon portféyd icin
yapilan iglemlere asagidaki oranlarda komisyon ddenmektedir. Sabit getirili islemler
icin komisyon oranlari. araci kuruluslara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina ¢ok diisik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
Uzerinden hesaplanan komisyonlar agagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : Binde 1

Borglanma Senetleri : Ylzbinde 1.575 (BSMV Dabhil)

Ters Repo Islemleri : O/N Yizbinde 0.7875 - Vadeli Yiizbinde 3.15 (BSMV
Dahil)

Borsa Para Piyasasi islemleri: Yiizbinde 2,2625 (BSMV Dahil)




Saklayici kuruluslara da uyguladiklari oranlar (zerinden aylik olarak ayrica saklama
komisyonu 6denmektedir.

Fon Malvarlhigindan 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 0.91%
Aracilik Komisyonlari 0,36%
Diger Fon Giderleri 0,05%
Toplam Harcamalar 1,31%

Yukaridaki veriler 01.01.2007 — 30.06.2007 dénemi baz alinarak hesaplanmistir.
Bagimsiz denetim giderleri. saklama komisyonlari gibi giderler SPK’nin 06.01.2005
tarih ve 1/9 sayili karari dogrultusunda Fon tarafindan karsilanmaktadir. SPK
Yoénetmelik 41.madde kapsaminda SPK’'ya édenmek (izere gunlik bazda tahakkuk
ettirilen ek kayda alma Gcretleri, SPK’nin 03.06.2005 tarih, 22/719 sayili karari
geregince, 09/04/2007 tarihinden itibaren fon portféylnin tamamina yansitiimamakta,
sadece o gln itibariyle yeni pay satin alan katilimcilardan alim fiyat farki uygulanmak
suretiyle tahsil edilmekte ve fon malvarligina dahil edilmektedir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu 06rnek Fon’a yapilan yatinmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir. Bu érnekte asagida belirtilen sireler boyunca Fon’a 1.000
YTL yatirildigr ve belirtilen sire sonunda fondan ¢ikildigi varsayilmaktadir. Ayrica
ornekte Fon’un yukarida yer alan gider oranlarinin degismedidi ve Fon’un senelik
getiri  oraninin %7 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi
hesaplanmistir. Bagimsiz denetim giderinin ortalama orani ise Fon’un bly0kligline
gore farklilik gbdstereceginden hesaplamada dikkate alinmamistir. Gergek maliyetler
asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

OEG
1.sene 2.sene 3.sene 4.sene
Baslangigta Yatirilan 1,000.00
| Senelik Ortalama Fon Biyiiklugi | 1,035.00 | 1,083.62 | 1,134.53 | 1,187.82]
| Kesintiler Haric Sene Sonu Fon Buyiklugi | 1,070.00 | 1,120.27 | 1,172.89 | 1,227.99 |
(-) Fon Isletim Ucreti 18.84 19.72 20.65 21.62
(-) Aracilik Komisyonlari 3.70 3.87 4.06 4.25
(-) Diger Fon Giderleri 0.49 0.51 0.53 0.56
| Toplam Giderler | 23.02 ] 24.10 | 25.24 | 26.42 |
| Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon | 1,046.98|  1,096.16]  1,147.66]  1,201.57|




| BiytkIugu

5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene
| 1,24363]  1,302.05] 1,363.22| 142726  1,494.30] 1,564.50 |
| 1,28568|  1,346.08]  1,409.31|  1,47552|  1,544.84] 1,617.41 |
22,63 23.70 24.81 25.98 27.20 28.47
4.45 4.65 4.87 5.10 5.34 5.59
0.58 0.61 0.64 0.67 0.70 0.73
| 27.66 | 28.96 | 30.32 | 31.75 | 33.24 | 34.80 |
| 1,258.02] 131712] 1378.99| 144377  1,511.60] 1,582.61 |
Toplam Komisyon 285.52

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-YTL. %7 reel faizle degerlendirilip
giderler disildikten sonra buglinki degerle 1.582,61.-YTL. olmustur. Bu dénem
boyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 285,52.-YTL. dir.
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