OYAK EMEKLILIK A.S.
ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU
UG AYLIK RAPOR

Bu rapor Oyak Emeklilik A.$. Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu'nun 01.01.2008 -
31.03.2008 donemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir 6nceki dénemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden ge¢mis vyillik fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim
raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolarinin
katihmcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmigtir.

BOLUM A: 01.01.2008 — 31.03.2008 DONEMIiNIN DEGERLENDIRILMESi

2008 yilinin ilk ¢eyregi bir onceki donem beklentilerimize temel anlamda yani
beklentiler anlaminda uygun gerceklesti diyebiliriz. Ama 6zellikle piyasa gostergeleri
acisindan olaya bakarsak daha sert dususler gézlemlendi.

2007 yilinin GglncU ¢eyredginde ABD subprime kaynakli baslayan ama sonrasinda
Uglncl ceyregin sonlarinda bir miktar toparlanan piyasalarin 6zellikle dérdinci
ceyregin sonlarinda yeniden koétulesmeye basladigini goézlemledik. Bu kotllesme
siireci 2008 yilinin ilk ceyreginde de devam etti. Ozellikle finansal kurumlarin tirev
araclardan dolayl ylksek oranlarda zarar yazmalari ge¢cmis blylme ddéneminde
piyasalari c¢osturan fakitor gorevinden piyasalari bozan faktér goérinimine
donustugunu goruyoruz.

Bu surecte Ozellikle FED'’in (Amerika Merkez Bankasi) agresif faiz indirimleri n plana
cikan ve yakindan izlenen bir gésterge konumuna geldi. Bu faiz indirimleri bazi
yorumcular tarafindan gecikmis bazilari tarafindan ise proaktif olarak yorumlansa da
etkilerinin yaklasik 6-8 ay gecikmeli olarak goérildigunt disindigumizde net
sonuclarinin bu c¢eyrek sonu ve Ozellikle Ugunclu ¢eyrekte net olarak goérulecegini
disUnuyoruz. Bu suregte ECB(Avrupa Merkez Bankasi) 'de faiz indirimi olarak
herhangi bir aksiyon almazken zaman zaman FED ile koordineli bir sekilde piyasaya
likidite vermesi piyasalari kismen de olsa rahatlatti. Bu suregte FED'’in yine likidite
arttirici gesitli alternatif planlari devreye sokmasi da piyasalari rahatlatti. Bu strecin
piyasa oncelikleri agisindan ECB’nin enflasyon riskini FED’e gére daha 6n plana alip
bu baglamda faiz oranlarinda indirime gitmedigi goézlemlendi. Dogal olarak da FED ve
ECB’nin gosterge faiz oranlarindaki fark sene basinda 0.25 baz puan FED
lehineyken, ilk ¢eyrek sonu itibariyle ise 1.75 baz puan ECB lehinedir. Bunun direk
olarak pariteye etkisini de yil basinda 1.4591 seviyesinden 1.5800’li seviyelere
sigramasiyla %8’lik artigla goruyoruz.

Paritedeki bu artisin agirlikh olarah ihracatini Eurozone olarak tabir edilen bdlgedeki
Ulkelere yapan Turkiye'ye yansimasinin olumlu oldugunu, 6zellikle uzun bir dénem
disuk seviyelerde seyreden kurun olumsuz etkisinin bir nebzede olsa paritedeki
artigla telafi edilebildigini sdyleyebiliriz.

Ayni donemde Para Politikasi Kurulunun ilk iki ayda beklentimiz dogrultusunda 25 baz
puanlik indirimlere gittigini son ayda ise Ozellikle global piyasalardaki tedirginlikten
dolayi gdsterge faiz oranini %15.25’de biraktigini gériyoruz.




Global piyasalardaki tedirginligin 6zellikle i¢ piyasalarda en riskli yatirrm araci bazinda
birinci siraya koyabilecegimiz hisse senedinde sert sekilde goruldu. IMKB 100 endeksi
ilk ceyrek itibariyle yaklasik %30 oraninda dusis go6sterirken Morgan Stanley
Gelismekte Olan Ulkeler endeksinin ise sadece %4 civarinda disis gostermesi ig
piyasalarin dis piyasalardan ciddi sekilde ayristigini gosteriyor.

Bunun nedenlerini sorguladigimizda o&zellikle cari acgiktaki ylksek seviyeler
uluslararasi piyasada glvenin kayboldugu ortamda dis finansmanin zorlastigini géz
onune aldigimizda Brezilya, Rusya gibi daha saglam makro ekonomik dinamiklere
sahip Ulkelere kiyasla daha az tercih edilir konuma getirdi diyebiliriz. Ayrica son
yillarda yabanci raporlardan takip ettigimiz Uzere Ozellikle i¢c siyasi gelismelerden
herhangi bir risk beklemeyen yabanci yatirimcilarin, iktidar partisine yénelik acilan
kapatma davasiyla bir anda i¢ siyasi dinamikleri ve istikrari tekrar degerlendirmeye
aldiklarini sdyleyebiliriz.

2008 yilinin ilk geyreginde yatirim araglarinin getirileri ise sdyle gergeklesmistir. IMKB
Ulusal 100 endeksi %-29.75, KYD 182 glnlik bono endeksi %3.54, KYD 91 gunluk
bono endeksi %3.74, O/N net repo endeksi %3.56, KYD B Tipi Fon endeksi %2.64,
Euro %21.01, Amerikan Dolari %12,69.

2008 yilinin ilk c¢eyreginde fon portfdyinin ortalama olarak %213.70'i Hisse
Senetlerine, %65.22’si Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %6.04’'G Ters Repoya,
%6.29'0 Vadeli TL mevduata, %1.67’si Ddvizli Mevduata, %6.57’si Eurobond
islemlerine ve %0.51’i Dévize endeksli DiBS’e yatiriimistir. Bu siirede fonun birim pay
degeri %1.40 azalis géstermis olup ayni dénemde Fon’un performans oOlgutu de
%-3.10 getiri saglamistir

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

Fon'un igtliziikk, izahname ve Tanitim Formlar ile ilgili olarak Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun 25.01.2008 tarih, B.02.1.SPK.0.15 — 90 sayili yazisi ile izin verilen
degisiklik metinleri 05.02.2008 tarihinde Ticaret Sicilinde tescil edilmis olup degisen
bolimlerin  eski ve vyeni gsekillerine sirketin  merkezi, acenteleri ve
www.oyakemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir. Fon’un performans oOlcita ile
karsilagtirmali olarak verilen getiri grafigine de raporda yer verilmistir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Fon’'un 01 Ocak 2008 — 31 Mart 2008 dénemine ait bagimsiz denetim ¢alismasi DRT
Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.$. tarafindan yapilmigtir.
Rapor sonucuna gére Fon portféylinin dederlenmesi, net varlik degerinin ve birim pay
degerinin hesaplanmasi iglemlerinin, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun emeklilik yatirim
fonlarina iligkin duzenlemeleri ve Oyak Emeklilik A.$. Esnek Emeklilik Yatirim
Fonu'nun ictizik hukumlerine uygunluk arzetmekte oldugu, doneme ait mali
tablolarin, Fon’un 31 Mart 2008 tarihi itibariyle finansal durumunu ve ayni tarihte sona
eren yilla ait finansal performansini Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan
emeklilik yatirrm fonlari hakkindaki muhasebe ve degerleme duzenlemeleri
cercevesinde dogru ve durust bir bicimde yansitmakta oldugu seklinde goéris
belirtilmistir.

Fon’un mali tablolari 6zet bilgileri asagidadir:

Bilanco



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

Varliklar (+)
Borglar (-)
Fon Toplam Degeri

Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+)

Giderler Toplami (-)
Gelir Gider Farki

Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi
Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki

44.782.363,00.-YTL.
853,917,00.-YTL.
43.928.446,00.-YTL

2.246.171,00.-YTL.
1.875.917,00.-YTL.
370.254,00.-YTL.
659.038,00.-YTL.
5.780.939,00.-YTL.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERi TABLOLARI

31.03.2008 iTIBARIYLE

FON PORTFOY DEGERI
TABLOSU Menkul Tanimi | Nominal Cari Deger Yizde
HISSE SENETLERI 4.580.156,91 | 9.737.342,51| 21,78%
DEVLET TAHVILI TRT160708T15 | 3.000.000,00| 2.861.328,00| 6,40%
DEVLET TAHVILI TRT130808T17 | 7.000.000,00| 6.593.930,00| 14,75%
DOVIZE ENDEKSLI DIBS (USD) TRT010409F10 | 1.200.000,00| 1.523.446,11| 3,41%
DEVLET TAHVILI TRT150212T15 | 13.997.000,00 | 15.264.988,23 | 34,14%
TURK EUROBOND (USD) US900123AH38 820.000,00 | 1.185.400,92| 2,65%
TURK EUROBOND (EURO) XS0201333761 290.000,00 627.527,81 1,40%
TERS REPO-DT TRT170210T15 | 1.010.427,36| 1.010.427,36 2,26%
TERS REPO-DT TRT050809T16 115.046,79 115.046,79| 0,26%
TERS REPO-DT TRTO071009T51 | 5.002.116,44 | 5.002.116,44| 11,19%
VADELI DOViZ MEVDUATI 605.000,00 794.791,07 1,78%
FON PORTFOY DEGERI 37.619.747,50 | 44.716.345,24 | 100,00%
TOPLAM

TUTARI(TL) (%)
A. FON PORTFOY DEGERI 44.716.345,24 101,79%
B. HAZIR DEGERLER 1.289,82 0,00%
a) Kasa 0 0,00%
b) Bankalar 1.289,82 0,00%
c) Diger Hazir Degerler 0 0,00%
C. ALACAKLAR 64.727,03 0,15%
a) Takastan Alacaklar T1 0 0,00%
b) Takastan Alacaklar T2 0 0,00%
c) Takastan BPP Alacaklari 0 0,00%
d) Diger Alacaklar 64.727,03 0,15%
D. DIGER VARLIKLAR 0 0,00%
E. BORCLAR 853.915,48 -1,94%
a) Takasa Borglar T1 538.784,80 -1,23%
b) Takasa Borglar T2 165.026,00 -0,38%
c) Yonetim Ucreti 127.151,31 -0,29%
d) Odenecek Vergi 0 0,00%




e) Ihtiyatlar 0 0,00%
f) Krediler 0 0,00%
g) Diger Borglar 22.953,37 -0,05%
F. M.D.Disus Karsihgi 0 0,00%
FON TOPLAM DEGERI 43.928.446,61
Toplam Pay Sayisi 100.000.000.000
Dolagimdaki Pay Sayisi 2.293.800.046,93
Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0
Fiyat 0,019151

Diger borglar béliminde gérinen 22.953,37.-YTL’nin detay!:

Fon Denetim Ucreti Karsihgi : 1.843,89-YTL.
Odenecek SPK Kayda Alma Ucreti Karsiligi : 2.295,68-YTL.
Katilma Belgesi Kusurat Karsiligi . 16.404,51.-YTL.
Odenecek Takas Saklama Komisyonu Karsiligi : 844,61-YTL.
Kuruma Borg¢lar-T1(Kurtaj) Karsiligi : 565,72-YTL.
Kuruma Borg¢lar-T2(Kurtaj) Karsiligi : 173,28- YTL.
Vergi, Resim ve Harcglar Karsiligi : 825,68.-YTL.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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2008 yiinin ilk ceyreginde fon portfdyinin ortalama olarak %13.70'i Hisse
Senetlerine, %65.22’si Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %6.04’G Ters Repoya,
%6.29'0 Vadeli TL mevduata, %1.67’si Dovizli Mevduata, %6.57’si Eurobond
islemlerine ve %0.51’i Dévize endeksli DiBS’e yatirilmistir. Bu siirede fonun birim pay
degeri %1.40 azalis gdstermis olup ayni dénemde Fon’un performans dlgutu de
%-3.10 getiri saglamigtir

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILI BILGILER




Fon yatirm iglemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan Oyakbank
A.S. ve Oyak Yatirm A.S. ile yapiimis olan sézlesmeler gergevesinde fon portfoyu igin
yapilan iglemlere asagidaki oranlarda komisyon ddenmektedir. Sabit getirili islemler
icin komisyon oranlari, araci kuruluglara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina ¢ok dislk bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
Uzerinden hesaplanan komisyonlar asagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : Binde 1

Borglanma Senetleri : Yuzbinde 1.575 (BSMV Dahil)

Ters Repo Islemleri : O/N Ylzbinde 0.7875 - Vadeli Yizbinde 3.15 (BSMV
Dabhil)

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

Saklayici kuruluslara da uyguladikllari oranlar tzerinden aylik olarak ayrica saklama
komisyonu 6denmektedir.

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varhk
Degerine Orani

Asagida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam
degerine orani yer almaktadir.

Gider Taru Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon isletim Ucreti 0,91%
Aracilik Komisyonlari 0,12%
Diger Fon Giderleri 0,02%
Toplam Harcamalar 1,05%

Yukaridaki veriler 01.01.2008 — 31.03.2008 doénemi 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
Yonetmelik 41.madde kapsaminda SPK’'ya 6denmek Uzere gunlik bazda tahakkuk
ettirilen ek kayda alma Ucretleri, SPK'nin 03.06.2005 tarih, 22/719 sayili karari
geregince, 09/04/2007 tarihinden itibaren fon portfdyliniin tamamina yansitilmamakta,
sadece o gun 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 o6rnek Fon’a yapilan yatirimin maliyetinin diger fonlarla kargilagtirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir. Bu 6érnekte asagida belirtilen sireler boyunca Fon’a 1.000
YTL yatirildigi ve belirtilen sire sonunda fondan c¢ikildigi varsayilmaktadir. Ayrica
ornekte Fon’un yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon'un senelik
getiri oraninin  %9.5 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi
hesaplanmistir. Bagimsiz denetim giderinin ortalama orani ise Fon’un buyikligine
gore farklillk gdstereceginden hesaplamada dikkate alinmamigtir. Asagidaki tabloda
yer alan giderler 01.01.2008 - 31.03.2008 dénemindeki gerceklesen gider rakamlarina
g6re hesaplanmistir. Gergek maliyetler asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da
fazla olabilecektir.

OEE
1l.sene 2.sene 3.sene
Baslangigta Yatirilan 1.000,00

4.sene



| Senelik Ortalama Fon Biiyikliigii |  1.04750] 1.10548|  1.166,66]  1.231,23]
| Kesintiler Harig Sene Sonu Fon Buyiikligii |  1.095,00]  1.15561]  1.21957|  1.287,07]
(-) Fon isletim Ucreti 38,23 40,35 42,58 44,94
(-) Aracilik Komisyonlari 1,24 1,30 1,38 1,45
(-) Diger Fon Giderleri 0,18 0,19 0,20 0,21
|Top|am Giderler 39,65 41,85 44,16 46,61
Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon
Biyiiklugi 1.055,35 1.113,76 1.175,40 1.240,46
5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene
| 1.299,38 | 1.371,30 | 1.44720|  1.527,30] 1.611,83 ] 1.701,04 |
|  1.358,30] 1.43348] 1512,82] 1.59655|  1.684,92] 1.778,18 ]
47,43 50,05 52,82 55,75 58,83 62,09
1,53 1,62 1,71 1,80 1,90 2,01
0,23 0,24 0,25 0,27 0,28 0,30
| 49,19 | 51,01 | 54,78 | 57,81 | 61,01 | 64,39 |
| 1.309,12] 1.38157] 1.45804| 153874  1.62391] 1.713,78 |
Toplam Komisyon 511,37

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-YTL, %9.5 reel faizle degerlendirilip
giderler dusuldukten sonra bugunku degerle 1.713,78.-YTL. olmustur. Bu donem
boyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 511,37.-YTL. dir.

OYAK EMEKLILIK A.S.

Gokhan DERELI

Fon Kurulu Baskani

ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU

Unver BASBUG
Fon Kurulu Uyesi



EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden gecmis fon bilango ve gelir tablolari
3. Bagimsiz denetim raporu
4. Bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik degeri tablolari



