OYAK EMEKLILIK A.S.
BUYUME AMACLI KARMA
EMEKLILiK YATIRIM FONU

FAALIYET RAPORU
30.06.2007

Kurulus Tarihi
06 Agustos 2003

Risk Grubu

Dengeli Agresif

Tanim

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

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

Fonun Amaci

Fonun amaci, portféylnin asgari %20’sinden az olmayacak sekilde hisse senetlerine ve
%20’sinden az olmayacak sekilde kamu borglanma araglarina yatirmak suretiyle toplam
portfdylin en az %80’ini hisse senetleri ve borglanma araglarindan olusturarak sermaye
kazanci elde etmektir.

Yatirnim Stratejisi

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

Tirk Hisse Senetleri 20 80
Kamu Borclanma Senetleri 20 80
Ters Repo 0 20
Repo 0 10
Borsa Para Piyasasi islemleri 0 20




Vadeli islem ve Opsiyonlar 0 20
T.C. Eurobond 0 20
Dévize Endeksli ic Borglanma Araclari 0 20
Altina Dayali Sermaye Piyasasi Araglari 0 20
Vadeli Déviz Mevduat 0 10
Vadesiz Ddviz Mevduat 0 10
Vadeli Mevduat (TL) 0 10
Vadesiz Mevduat 0 10
Gayrimenkule Dayall Sermaye Piyasasi Araglari 0 20
Yatirnnm Fonu Katilma Belgeleri 0 10
Varliga Dayal Menkul Kiymet 0 20
Gelir Ortakhdi Senetleri 0 20

Fon portfdylindeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve fon ictiizigiine
uygun olarak segilir ve fon portféyl ydnetici tarafindan ictiizigiin 5. md. ve Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkindaki
Yoénetmeligine uygun olarak yonetilir. Fonun amaci, her birinin degeri fon portféyinin
%20’sinden az olmayacak sekilde fon portféylnin en az %80’ini hisse senetleri ve
borclanma araclarina yatirarak sermaye kazanci elde etmektir. Bu amaca ulasabilmek icin
Ozellestirme kapsamina alinanlar dahil Turkiye’de kurulan ortakliklara ait hisse senetlerine
fon portfdylnin en az %20, en ¢ok %80’ini yatirirken, kamu borclanma senetlerine de
devamli surette en az %20, en ¢ok %80 oraninda yatinm yapar. Fonun riskinin kontroll
amaciyla portféye dahil yatirnm araclari arasinda g¢esitlendirmeye gidilir. Piyasa kosullarinda
olusabilecek farkhliklara gbre portfdydeki hisse senetleri ve kamu borglanma araglarinin
agirhgi, bir grup artarken digeri azaltilmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani
kontrol altinda tutulacaktir. %20’yi asmamak lzere borsa para piyasasi iglemleri, ters repo,
eurobond, vadeli/vadesiz TL ve déviz mevduatina da yatirim yapilabilecektir. Fon, portféylne
IMKB Ulusal 100 endeks kapsamindaki hisse senetlerini ve tim vadelerdeki kamu borglanma
senetlerini dahil eder. Gln icindeki piyasa hareketlerinden de yararlanmak amaciyla fon
portfdyinde bulunan yatinm araglari satihp alinabilir. Ayrica her bir yatinm aracinin
ictlzikte tanimlanan Gst siniri ile ginbasinda ilgili yatinm aracina ait mevcut pozisyon
arasindaki farki her bir islem igin asmamak kosuluyla alm/satim iglemi yapilabilir. Fon
ybnetiminde, yatinm yapilacak sermaye piyasasi araglarinin seciminde nakde ddénisimi
kolay ve riski az olanlar tercih edilir.

Fon’un karsilastirma 6Igitl asagidaki gibi hesaplanir.

((IMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %35) + (KYD DIBS 182 endeks getirisi * %60) +
(KYD O/N Briit Repo Endeksi * % 3) + (Fon Kurulu karariyla belirlenen bes bankanin bir aylik
brit mevduat ortalama oranlarina gére hesaplanan endeks %1) + ( KYD Eurobond (USD-
TL) Endeksi* %1))

Karsilastirma 6lgutl dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gére, hisse senetleri igin
%20-%50, ters repo ve borsa para piyasasi islemleri toplami igin %0-%20, TL cinsi Hazine
Bonosu/Devlet Tahvili icin %45-%75, Mevduat icin %0-%10, Eurobondlar icin de %0-%10
araliginda pozisyon alinabilecektir.

Sermayesi
30.000.000.-YTL.



Portfoy Yoneticisi

Oyak Portfoy 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 Planlari

Fonla ilgili Olarak Dénem icinde Meydana Gelen Degisiklikler

Oyak Portféy A.S. ile yapiimis olan portfdy yénetim sdzlesmesine uygun olarak yénetilmekte
olan fonun piyasa islemleri Oyak Yatirm A.S. ve Oyakbank A.S. araciigiyla
gergeklestiriimistir. 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 3-
1/1120 sayili belge ile kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi’nin 649 035 7481 numarali
mukellefidir. 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.

Doneme Ait Genel Degerlendirme

Ocak ayinda piyasalar Japonya’daki faiz tedirginligi ile ilk bir hafta boyunca olumsuz bir seyir
izledi. Bunu i¢ piyasalardaki elekirik dagitim ihalelerinin iptal karari izledi. Ayrica emtia ve
petrol fiyatlarinin yaklasik %10 oraninda dismesi Rusya ve Brezilya gibi piyasalar olumsuz
etkilerken, ayni kategoride degerlendirildigimizden dolayl (gelismekte olan piyasalar
kategorisinde) bizi de olumsuz etkiledi. Daha sonra Japonya hukiumetinin de etkisiyle
Japonya Merkez Bankasi’'nin faizleri 0.25’te birakmasi, FED’in faizleri 5.25’te birakip olumlu
mesajlar vermesi piyasalari olumlu yénde etkiledi. TUm bu olaylar 1siginda ocak ay1 genelde
tim piyasalar icin oldukca volatil bir ortamda gecti. Buna gére bono faizleri %20.33-%21.75,
dolar satis kuru 1.4109 -1.4518, IMKB 100 hisse senetleri piyasasi ise 36629 - 42122
araliginda dalgalandi.

Subat ayinda piyasalar Ocak ayinin son gun0 toplanan FED toplanti tutanaklarinin
aciklanmasi ve bunun piyasalarda olumlu algilanmasiyla olumlu bir hava ¢izdi. Bunun



Uzerine Bernanke’'nin kongrede yapti§i sunumda da olumlu mesajlar vermesi yurtdisi
piyasalara Ust Uste rekor kirdirdi. BOJ beklentiler dahilinde ve bir anlamda gecikmis faiz
kararini aciklarken yaptigr acgiklamalarin arttirrmlarin belli araliklarla olacagr mesajini
vermesiyle piyasalara fazla tesiri olmadi. Bu olumlu hava ayin sonlarina dogru tabiri caizse
tamamen tersine dondi. FED'in  faiz kararlarinda birinci derecede 6nem verdigi gekirdek
TUFE rakaminin yillik bazda %2.7 oraninda beklentiler Gstinde gelmesi ve bunun tolerans
bandinin maksimum noktasi olan %2’'nin Ustlinde olmasi bir anlamda kirilma noktasi oldu.
Daha sonra Cin hikimetinin

aldigi siki tedbirlerle 2006 yilinin en fazla kazandiran borsasi konumundaki Shanghai
Composite’in bir giinde %9 oraninda dismesiyle piyasalarda ¢ok sert geri ¢ekilmeler
yasandi. Bu veri (zerine eski FED baskani Greenspan ‘in 2007 yili son ¢eyreginde ABD
ekonomisinde resesyon ihtimalinden bahsetmesi ve ardi ardina agiklanan ABD verilerinin
ekonomik durgunluga isaret etmesi tetikleyici konumda oldu. Béylece Subat ayina iyi
baslayan piyasalar bu ayi kétd bitirdiler. Buna gére bono faizleri %18.70-%19.95, déviz satis
kuru 1.3822 - 1.4198, IMKB 100 hisse senetleri piyasasi ise 41431 - 44253 araliginda
dalgalandi.

Mart ayinda piyasalar Subat ayinin son ginlerinde baslayan sert kirilmanin sokunu atlarak
gecirdi. Burada piyasalara moral veren asil etken 6zellikle FED yetkililerinden gelen moral
verici mesajlardi. Piyasalarin moralini bozan ABD subprime mortgage piyasalarindaki (riski
daha ylUksek olan krediler piyasasi) bozulmanin ekonominin geneline sirayet etmeyecegi,
GSMH'nin %70Q’ini  olusturan &zel tlketim harcamalarinin gigli is piyasasi ve ylksek
harcama istahiyla dinamizmini koruyacagi beklentisi de piyasalara moral veren diger
etmenlerdi. Disls zamaninda Ozellikle yurtici piyasalara para girisinin devam etmesi
yatinmcilarin risk istahinda herhangi bir azalmanin olmadiginin géstergesi konumundaydi.
Bu arada piyasalar tarafindan fazla én plana ¢ikmayan ama esasina bakildiginda global
piyasa dinamiklerini temelden degistirebilecek olan Cin Merkez Bankasinin toplam 1 trilyon
dolar asan rezervlerini arttk tamamini dolar alarak degerlendirmeyecegini ve %30 luk
kismini portfdy ybnetimi vasitasiyla alternatif yatinm araglarina yatiracagini agiklamasi da
g6z ardi ediimemelidir. ic piyasalarda yurtdisina bagimli hareket yilksek korelasyonla devam
ederken politik risklerin de beklentiler dogrultusunda ¢ok fazla fiyatlanmadigr gézlemleniyor.
Bu goéstergelerle mart ayinda piyasalar, tedirginlikler hafizalarda korunmakla beraber olumlu
bir dénem gecirdi. Buna gore bono faizleri %20.41-%19.50, déviz satig kuru 1.3832-1.4568,
IMKB 100 hisse senetleri piyasasi ise 39588- 43666 araliginda dalgalandi.

Nisan ayina piyasalar beklentilerin bir miktar Gstlinde agiklanan 2006 yil GSMH rakamlari ile
basladi. Agiklanan IMF raporunda gelecek 2 senede de dinyadaki ortalama blylime hizinin
%4.9 oraninda gergeklesmesinin beklenmesi de global piyasalardaki moralleri daha da
arttirdi. Bu gelismeler dogrultusunda ayin ilk yarisinda yiikselen bir piyasa hakimdi. ikinci
yarisinda ise gundeme vyurtici politika agirigini koydu ve cumhurbaskanhgr secimleri
belirsizligi piyasalardaki dalgalanmalari arttirdi. Ayin son ginlerinde gelen Genelkurmay
bildirisi ise piyasalarda adeta sok etkisi yaratti. Yurtdisindaki iyimser hava ve yatirimcilarin
risk istahinin ylksek dlzeylerde olmasi bu galkantinin siddetini azaltmaya yardimci oldu.
Yurtdisi piyasalarda, 6zellikle ABD’de ekonomik verilerin ¢ok da i¢ agici gelmemesine
ragmen yiksek gelen sirket kar rakamlarinin daha on planda tutuldugu bir ay gegirdik.
Japonya’da da gli¢gsliiz gelen ekonomik veriler dogrultusunda zayiflayan Yen, Dolar ve Euro
karsisinda kan kaybetmeye devam etti. Subat sonundaki sert diisise ragmen Cin
borsalarinin yiksek oranl artiglarina devam etmesi ve halkin buna ilgisinin her gegen giin
artmasi da buradaki spekillasyon balonunun dengesiz bir sekilde sismesine neden oluyor.
Olasi sert disuslerin tim dinya borsalarina oldugu gibi bize de yansimalarinin agir
olabilecegi g6z 6niinde bulundurulmaldir. Nisan ayinda bono faizleri %19.85-%18.56, déviz
satis kuru 1.3880-1.3303, IMKB 100 hisse senetleri piyasasi ise 43542- 48032 aralijinda
dalgalandi.



Mayis ayinda piyasalar Nisan sonundaki politik kargasanin neticesinde tersine dénen
ylUkselis trendini tekrar yukari ydne déndirmeye calisma ¢abasiyla gegirdi diyebiliriz. ABD
tarafindan aciklanan ekonomik verilerin beklenenden diistk gelmesine ragmen, sirket satin
almalarinin ve sirket karlarinin iyi gelmesi, piyasalarin éncelikli baktigi gdsterge olmaya
devam etti. Ayrica global likiditenin ylksek seviyelerde devam ettigi slrece bu olumiu
algilama bir siire daha devam edecek gibi gériinmektedir. Global likiditenin en gérinlr alt
dinamiklerine baktigimizda; petrol ve emtia fiyatlarinin yiksek seyrini devam ettirmesi
sonucu bu Urlnlerin ihracatcisi konumundaki Glkelerin cari fazla vermeye devam etmesi,
sirket satin alma ve birlesmeleri sonucu sirket fiyatlarinin primlenmeye devam etmesi, carry
trade dinamigiyle 6zellikle ylksek oranda leverage islem yapan hedge fonlarin likiditenin
artmasina katkida bulunmaya devam etmesi gibi etmenler bu havanin sirmeye devam
ettigini géstermektedir. Ayrica ilk geyrek blylime rakamlari ABD ve Euro bdlgesi olarak ele
alindiginda %0.6 ve %1.8 olarak gerceklesti. Bu da diinyanin biiyime motoru olarak bilinen
ABD ekonomisindeki yavaslamanin 6zellikle Euro bdlgesi ve diger llkelerdeki gbreceli olarak
daha iyi performanslar sayesinde bir anlamda telafi edilebilecedini gdsterdi. Mayis ayinda
bono faizleri %19.29-%18.33, doviz satis kuru 1.3827-1.3203, IMKB 100 hisse senetleri
piyasasl ise 43529- 47081 araliginda dalgalandi.

Haziran ayinda piyasalar yurtdisina bagimli seyrini devam ettirdi. Yurticinde genel secgimler
Oncesi gelismelere cok fazla ragbet etmeyen piyasalar bir yandan da segimler sonrasi
cikabilecek olasil hikimet senaryolarini tahminlemeye calisti. ABD 10 yillik bono faizlerinin
bir anda %4.70 seviyelerinden %5.33 seviyelerine kadar cikmasi piyasalarin birinci derecede
6nem verdigi ve takip ettigi gbsterge konumuna getirdi. Bu ylkselisin nedenlerine
baktigimizda uluslararasi yatirim kuruluslarinin sene sonuna kadar faiz indirimi beklentilerini
revize etmelerini gésterebiliriz. Ayni zamanda Bear Stearns’in iki tane subprime mortgage’a
yatirm yapan hedge fonlarinin batma noktasina gelmesi subat ayindaki emlak sektéri
korkularini yeniden giindeme getirdi. Bu gelismeler 1siginda ayin biyidk bélimind disis
trendinde geciren piyasalarin can simidi ise ABD’den gelen veriler oldu. Gelen veriler FED’in
en 6nemli gdsterge olarak takip ettigi enflasyonun ¢ok fazla yikselmeyip ekonomide ise belli
canlanmanin geldigdi sinyalleriydi. Buna gére bono faizleri %18.09-%18.64, déviz satis kuru
1.3021-1.3516, IMKB 100 hisse senetleri piyasasi ise 44332- 47093 araliginda dalgaland..

2007 yili ik yarisinda yatirim aragclarinin getirileri ise sdyle gergeklesmistir. IMKB Ulusal 100
endeksi %20.39, KYD 182 ginluk bono endeksi %10.35, KYD 91 glnlik bono endeksi
%9.36, O/N net repo endeksi %7.50, KYD B Tipi Fon endeksi %6.37, Euro %-5.02,
Amerikan Dolar %-7.19.

Ddneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2007 yilinin ilk yarisinda fon portféyiniin ortalama olarak %26.43’0 yerli Hisse Senetlerine,
%46.48’i Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %11.45’i Ters Repoya, %0.26’sI Borsa Para
Piyasasi iglemlerine, %4.01’i Dévize Endeksli DIBS’e, %5.99'u Vadeli TL mevduata, %1.55'i
ise Dovizli Mevduata, %3.84'0 Eurobonda yatiriimistir. 2007 yili ilk yarisinda fonun getirisi
%11.65 olurken, performans 6lgitliniin getirisi %12.99 olarak gergeklesmistir.

Fon’un tahvil/lbono ve repo islemleri Oyakbank A.S., hisse senedi iglemleri ise Oyak Yatirim
A.S. araciigr ile yapilmistir. Fon’a ait kiymetler Takasbank’daki fon deposunda
saklanmaktadir. Fon nakdi ve nakit hareketleri Oyakbank A.$. 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.



IMKB’nin 06.04.2007 tarih, 261 nolu genelgesi kapsaminda, T.C. Hazinesinin dis borglanma
araclarinin 16.04.2007 tarihinden itibaren IMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasi’nda
islem gérmeye baslamasi ile, fon portfdyiinde yer alacak olan T.C. dis bor¢lanma araglarinin
Yoénetmelik 25.maddeye uygun olarak ilgili piyasada ikinci seans sonunda olusan agirlikh
ortalama fiyatlarin esas alinmak suretiyle degderlenmesine, bu piyasada henlz islem
gbrmeyen dis borclanma araclarinin igslem gérdigi giine kadar daha énceki karar geregince
degerleme gind itibariyla Reuters “0O#TREUROAZ=" ekraninda ekraninda saat 15:15
— 15:30 itibariyle talep durumunda bulunan fiyatla (Bid Price) degerlenmesine devam
edilmesine karar verilmistir.

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

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki D6nem Sonu Cari Dédnem Sonu Degisim
(31 Aralik 2006) (30 Haziran 2007) (%)
Fonun BlyUkIGga (TL) 25.910.214,81.-YTL 34.243.537,24.-YTL %32,16
Pay Fiyati 0.024869.-YTL. 0.027767.-YTL. %11,65
Mali Tablo Ozet Bilgileri
Bilanco
Varliklar (+) 34.627.829,62.-YTL.
Borglar (-) 384.292,22.-YTL.
Fon Toplam Degeri 34.243.537,55.-YTL.
Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+) 6.309.037,24.-YTL.
Giderler Toplami (-) 3.553.456.60.-YTL.
Gelir Gider Farki 2.755.580,64.-YTL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azaligi 880.634.36.-YTL

Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 4.112.996,55.-YTL.



Doneme Ait Performans Grafiqgi
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Fon’un karsilastirma 6Igutl asagidaki gibi hesaplanir.

((IMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %35) + (KYD DIBS 182 endeks getirisi * %60) +
(KYD O/N Briit Repo Endeksi * % 3) + (Fon Kurulu karariyla belirlenen bes bankanin bir aylik
brit mevduat ortalama oranlarina gére hesaplanan endeks %1) + ( KYD Eurobond (USD-
TL) Endeksi* %1))

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



