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Risk Grubu

Muhafazakar

Tanim

Emeklilik Yatirrm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik sdzlesmesi cergcevesinde
alinan ve katilmcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin
dagitiimasi ve inangh mulkiyet esaslarina gére isletiimesi amaciyla olusturulan malvarligidir.
Siresiz olarak kurulan fonun tizel kisiligi yoktur.

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

Fonun Amaci

Fon, katki paylarini grup emeklilik yatirm fonlarinda degerlendirmek isteyen grup emeklilik
plani kapsamindaki katihmcilar igin kurulmus olup, yatirm tercihini belirlemek yerine
birikimlerin yatinma ne sekilde yoénlendiriimesi konusundaki karari portféy yodneticisine
birakmaktadir. Fon’un amaci, genis portfdy yelpazesi ile piyasa kosullarina gére portféy
yapisini hizh ve ani sekilde degistirebilme avantajini da gbzeterek agirlikli olarak kamu
bor¢clanma araglarina yatinm yaparak faiz ve sermaye kazanci elde etmektir. Bireysel
Emeklilik Sistemi katilimcilarina fon karmasi niteliginde sunulabilmesi igin ydnetmeligin
22.maddesi geregi, fon portféylnin en az %30'u ters repo dahil devlet i¢c borgclanma
senetlerinden olugsmak zorundadir. Fon portféylnin en fazla %15’i yabanci para ve sermaye
piyasasi araclarindan olusabilir.

Yatinnm Stratejisi

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

VARLIK TURU EN AZ % EN COK %
Tirk Hisse Senetleri 0 70
Devlet i¢c Borclanma 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 (Ddviz) 0 10
Vadesiz Mevduat (Ddviz) 0 10
Altin ve Kiymetli Madenlere Dayali Sermaye 0 70
Piyasasi Araclari

Borsa Para Piyasas! islemleri 0 20
Yatinnm Fonu Katilma Belgeleri 0 10
Gayrimenkule Dayali Sermaye Piyasasi Araglar 0 70
Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmeleri 0 70
Kamu Dis Borclanma Senetleri (Eurotahvil) 0 100
Dévize Endeksli ic Borclanma Araglari 0 100
Varliga Dayal Menkul Kiymet 0 70
Gelir Ortakligi Senetleri 0 70

Fon, yénetmeligin 6.maddesi kapsaminda, Kurulca uygun gérilmek kosuluyla fon paylarinin,
Bireysel Emeklilik Sistemi Hakkinda Yoénetmelik geregi kurulan grup emeklilik plan ve
sbzlesmeleri kapsaminda yer alan belirli kisi ya da kuruluglara tahsis edilmesi amaciyla
kurulmus bir grup emeklilik yatirm fonudur. Portféylnin tamamini degisen piyasa
kosullarina gére Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yénetmelidi'nin 5. maddesinde belirtilen varlik tirlerinin tamamina veya bir kismina
yatiran ve hem sermaye kazanci hem de temetti ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.
Bireysel Emeklilik Sistemi katihmcilarina fon karmasi niteliginde sunulabilmesi igin
ybnetmeligin 22.maddesi geregi, fon portféylnin en az %30’u ters repo dahil devlet i¢
borclanma senetlerinden olugsmak zorundadir. Fon portféylnin en fazla %15’i yabanci para
ve sermaye piyasasi araglarindan olusabilir. Fon, katki paylarini grup emeklilik yatirim
fonlarinda degerlendirmek isteyen grup emeklilik plani kapsamindaki katilimcilar igin
kurulmus olup, yatinm tercihini belirlemek yerine birikimlerin yatirma ne sekilde
yonlendiriimesi konusundaki karari portfdy yoneticisine birakmaktadir.Piyasa kosullarina
gbre gerektiginde risk diizeyini de artiran bir fon ydnetimi politikasi uygulanir. Piyasalarda
olusabilecek firsatlardan faydalanmak amaciyla fon portféyinde bulunan yatirnm araglari
Uzerinden alim satim iglemleri yapilabilir.

Fon yo6netim stratejisi karsilastirma 06lciti  kullanmaya elverisli olmamasi nedeniyle
karsilastirma 6lgitl belirlenmemistir.

Sermayesi
2.000.000.000.-YTL.

Portfoy Yoneticisi

Oyak Portfoy Yonetimi A.S.
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Dahil Oldugu Planlar

Grup Emeklilik Planlari

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.$. ve Oyakbank A.S. araciligiyla
gergeklestiriimistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 05 Agustos 2005 tarihinde kurulus
izni verilen fonun ictlizigl, 10 AJustos 2005 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu
tarafindan tescil edilmis olup 15 Agustos 2005 tarih, 6368 sayili Turkiye 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
numarall mukellefidir. Katiimcilar bilgilendirme amagh fon izahnamesi 17 Ekim 2005
tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan tescil edilmis ve 20 Ekim 2005 tarih,
6415 sayill Turkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilmistir. 24 Ekim 2005 tarihinden itibaren
Oyak Emeklilik A.S. grup emeklilik planlari igerisinde katilimcilara sunulmaya baslanmistir.

Fon portféy yapisi/yénetim stratejisi karsilastirma 6lgttt kullanmaya elverisli olmadigi igin
karsilastirma 6lgita yoktur.

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 hukimetinin de etkisiyle
Japonya Merkez Bankasi’'nin faizleri 0.25’te birakmasi, FED’in faizleri 5.25’te birakip olumlu
mesajlar vermesi piyasalari olumlu yonde etkiledi. Tim bu olaylar 1siginda ocak ay1 genelde
tim piyasalar icin oldukga 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 ginu toplanan FED toplanti tutanaklarinin
aciklanmasi ve bunun piyasalarda olumlu algilanmasiyla olumlu bir hava gizdi. 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 dondd. 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 geyredginde ABD
ekonomisinde resesyon ihtimalinden bahsetmesi ve ardi ardina agiklanan ABD verilerinin
ekonomik durgunluga isaret etmesi tetikleyici konumda oldu. Bdylece Subat ayina iyi
baslayan piyasalar bu ayi kéta 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 bagslayan sert kirilmanin sokunu atlarak
gecirdi. Burada piyasalara moral veren asil etken 6zellikle FED vyetkililerinden 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 tiketim harcamalarinin giglu 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
dolari asan rezervlerini artik tamamini dolar alarak degerlendirmeyecegini ve %30 luk
kismini portfdy ybnetimi vasitasiyla alternatif yatinm araglarina yatiracagini agiklamasi da
g6z ardi edilmemelidir. i¢ 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 ddnem gegirdi. Buna gdre bono faizleri %20.41-%19.50, déviz satis kuru 1.3832-1.4568,
IMKB 100 hisse senetleri piyasasi ise 39588- 43666 araliginda dalgalandi.

Nisan ayina piyasalar beklentilerin bir miktar Gstinde agiklanan 2006 yili GSMH rakamlari ile
basladi. Agiklanan IMF raporunda gelecek 2 senede de dlinyadaki ortalama blylime hizinin
%4.9 oraninda gerceklesmesinin beklenmesi de global piyasalardaki moralleri daha da
arttirdi. Bu gelismeler dogrultusunda ayin ilk yarisinda yiikselen bir piyasa hakimdi. ikinci
yarisinda ise gundeme vyurtici politika agirhigini koydu ve cumhurbaskanhigr secgimleri
belirsizligi piyasalardaki dalgalanmalari arttirdi. Ayin son glinlerinde gelen Genelkurmay
bildirisi ise piyasalarda adeta sok etkisi yarattl. Yurtdisindaki iyimser hava ve yatirimcilarin
risk istahinin ylksek dlzeylerde olmasi bu ¢alkantinin siddetini azaltmaya yardimci oldu.
Yurtdisi piyasalarda, 6zellikle ABD’de ekonomik verilerin ¢ok da i¢ agici gelmemesine
ragmen yiksek gelen sirket kar rakamlarinin daha 6n planda tutuldugu bir ay gegcirdik.
Japonya’'da da gligsliz gelen ekonomik veriler dogrultusunda zayiflayan Yen, Dolar ve Euro
karsisinda kan kaybetmeye devam etti. Subat sonundaki sert diisise ragmen GCin
borsalarinin yiksek oranh artislarina devam etmesi ve halkin buna ilgisinin her gegen giin
artmasi da buradaki spekillasyon balonunun dengesiz bir sekilde sismesine neden oluyor.
Olasi sert dusUslerin tim dlnya borsalarina oldugu gibi bize de yansimalarinin agir
olabilecegi g6z dniinde bulundurulmaldir. Nisan ayinda bono faizleri %19.85-%18.56, déviz
satis kuru 1.3880-1.3303, IMKB 100 hisse senetleri piyasasi ise 43542- 48032 aralidinda
dalgaland.

Mayis ayinda piyasalar Nisan sonundaki politik kargasanin neticesinde tersine ddnen
yUkselis trendini tekrar yukari yéne déndirmeye c¢alisma ¢abasiyla gegirdi diyebiliriz. ABD
tarafindan aciklanan ekonomik verilerin beklenenden disik 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 olumlu
algilama bir siire daha devam edecek gibi gérinmektedir. Global likiditenin en goérinir alt
dinamiklerine baktigimizda; petrol ve emtia fiyatlarinin yiksek seyrini devam ettirmesi
sonucu bu Urlnlerin ihracatcisi konumundaki UGlkelerin 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 siirmeye devam



ettigini géstermektedir. Ayrica ilk ¢eyrek 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 géreceli 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
piyasasi ise 43529- 47081 araliginda dalgalandi.

Haziran ayinda piyasalar yurtdisina bagimli seyrini devam ettirdi. Yurticinde genel secgimler
Oncesi gelismelere c¢ok 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 gindeme getirdi. Bu gelismeler 1sidinda ayin blylk bdlimund dusus
trendinde gegiren piyasalarin can simidi ise ABD’den gelen veriler oldu. Gelen veriler FED’in
en 6nemli gdsterge olarak takip ettigi enflasyonun cok 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 ilk yarisinda yatinim araglarinin getirileri ise soyle gerceklesmistir. 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 Dolari %-7.19.

Ddneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2007 yili ilk yansinda fon portféylnin ortalama olarak %70.87’si Devlet Tahvili ve Hazine
Bonosuna, %8.93'U Ters Repoya, %9.13'0i Ddvize Endeksli DiBS’e ve Dévizli Mevduata,
%7.50’si Vadeli TL mevduata, %3.57’si ise Hisse Senetlerine yatinimistir. 01 Ocak 2007 —
30 Haziran 2007 déneminde fonun birim pay degeri %8.30 artis gd&stermistir Fon
portfdylindeki devlet tahvili ve bonolar ile ilgili olarak, portfdyin agirhkli kismi enflasyona
endeksli ve reel getiri garantili tahvillere, 3 ayda bir kupon 6édemeli degisken faizli tahvillere
devamli surette yatirilirken, bir miktar hisse senedi, iskontolu devlet tahvili ve hazine
bonosuna da yer verilmektedir.

Fon’un tahvil/bono ve repo islemleri Oyakbank A.S. 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.

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

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




Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu  Cari Dénem Sonu Degisim
(031 Aralik 2006) (30 Haziran 2007) (%)
Fonun BlyUkIGga (TL) 10.472.121,28.-YTL 11.342.615,59.-YTL.  %8,31
Pay Fiyati 0.012087.-YTL. 0.013090.-YTL.  %8,30
Mali Tablo Ozet Bilgileri
Bilanco
Varliklar (+) 11.364.152,60.-YTL.
Borglar (-) 21.537,15.-YTL.
Fon Toplam Degeri 11.342.615,45.-YTL.
Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+) 1.224.333,20.-YTL.
Giderler Toplami (-) 493.965,81.-YTL.
Gelir Gider Farki 730.367,44.-YTL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi 459.407,29.-YTL.
Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 679.101,96.-YTL.

Déneme Ait Performans Grafigi

Fon Birim Pay Fiyati Grafigi
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Fon yb6netim stratejisi karsilastirma 6lciti  kullanmaya elverisli olmamasi nedeniyle
karsilastirma 6l¢iti belirlenmemistir.

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



