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FAALIYET RAPORU
30.06.2008

Kurulus Tarihi

06 Agustos 2003

Risk Grubu
Dengeli Agresif
Tanim

Emeklilik Yatinm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik sdézlesmesi cercevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen Kkatkilarin, riskin
dagitiimasi ve inangh miulkiyet esaslarina goére isletiimesi amaciyla olusturulan malvarligidir.
Sdresiz olarak kurulan fonun tizel Kigiligi yoktur.

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

Fonun Amaci

Fonun amaci, portféylinin asgari %20’sinden az olmayacak sekilde hisse senetlerine ve
%20’sinden az olmayacak sekilde kamu borglanma araclarina yatirmak suretiyle toplam
portféyin en az %80’ini hisse senetleri ve borglanma aracglarindan olusturarak sermaye
kazanci elde etmektir.

Yatirnm Stratejisi

Fon yonetiminde ilgili Yonetmelik hikumleri sakh kalmak Uzere asagidaki sinirlamalara
uyulur.
En Az En Cok

Turk Hisse Senetleri 20 80
Kamu Bor¢lanma 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 i¢ Borglanma Araclari 0 20
Altina Dayali Sermaye Piyasasi Araclari 0 20
Vadeli Déviz Mevduat 0 10
Vadesiz Déviz Mevduat 0 10
Vadeli Mevduat (TL) 0 10
Vadesiz Mevduat 0 10
Gayrimenkule Dayall Sermaye Piyasasi Araglari 0 20
Yatirim Fonu Katilma Belgeleri 0 10
Varliga Dayali Menkul Kiymet 0 20
Gelir Ortakligi Senetleri 0 20

Fon portfodylundeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun dizenlemelerine ve fon ictizigune
uygun olarak segilir ve fon portféyl ydnetici tarafindan igtiizigin 5. md. ve Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkindaki
Yonetmeligine uygun olarak yonetilir. Fonun amaci, her birinin degeri fon portfoydnun
%20’sinden az olmayacak sekilde fon portféylnin en az %80’ini hisse senetleri ve
borclanma araclarina yatirarak sermaye kazanci elde etmektir. Bu amaca ulasabilmek igin
Ozellestirme kapsamina alinanlar dahil Turkiye’de kurulan ortakliklara ait hisse senetlerine
fon portféyunin en az %20, en ¢ok %80’ini yatirirken, kamu bor¢lanma senetlerine de
devamli surette en az %20, en ¢ok %80 oraninda yatirnm yapar. Fonun riskinin kontrol(
amaciyla portfoye dahil yatirim araglari arasinda gesitlendirmeye gidilir. Piyasa kosullarinda
olusabilecek farkliliklara gére portféydeki hisse senetleri ve kamu borglanma araglarinin
agirhgi, bir grup artarken digeri azaltiimak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani
kontrol altinda tutulacaktir. %20’yi asmamak Uzere borsa para piyasasi islemleri, ters repo,
eurobond, vadeli/vadesiz TL ve déviz mevduatina da yatirim yapilabilecektir. Fon, portféyine
IMKB Ulusal 100 endeks kapsamindaki hisse senetlerini ve tim vadelerdeki kamu borglanma
senetlerini dahil eder. Gun igindeki piyasa hareketlerinden de yararlanmak amaciyla fon
portfdyinde bulunan yatirim araglari satiip alinabilir. Ayrica her bir yatirrm aracinin
ictizikte tanimlanan Ust siniri ile ginbasinda ilgili yatinm aracina ait mevcut pozisyon
arasindaki farki her bir islem igcin asmamak kosuluyla alim/satim islemi yapilabilir. Fon
yonetiminde, yatirnm yapilacak sermaye piyasasi araglarinin seg¢iminde nakde doénusimu
kolay ve riski az olanlar tercih edilir.

Fon’'un karsilastirma o6lcitl asagidaki gibi hesaplanir.

((IMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %50) + (KYD DIBS 182 endeks getirisi * %40) +
(KYD O/N Brut Repo Endeksi * % 8) + (Fon Kurulu karariyla belirlenen beg bankanin bir aylik
brit mevduat ortalama oranlarina gére hesaplanan endeks %1) + ( KYD Eurobond (USD-
TL) Endeksi* %1))

Karsilastirma Ol¢itlu dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina goére, hisse senetleri igin
%35-%65, ters repo ve borsa para piyasasi islemleri toplami i¢in %0-%20, TL cinsi Hazine
Bonosu/Devlet Tahvili igin %25-%55, Mevduat icin %0-%10, Eurobondlar icin de %0-%10
araliginda pozisyon alinabilecektir.

Sermayesi

2.000.000.000.-YTL.

Portfoy Yoneticisi
ING Portfoy Yonetimi A.S




Fon Yonetim Kurulu

Fon Kurulu Bagkani Gokhan DERELI
Uye Unver BASBUG
Uye Hasan TURKER

Fon Denetgisi

Hakan GAYGISIZ

Dahil Oldugu Planlar

Oyak Plan, TSK Plani, Grup Emeklilik Planlari

Fonla ilgili Olarak Dénem icinde Meydana Gelen Degisiklikler

ING Portféy A.S. ile yapilmis olan portféy yonetim sdzlesmesine uygun olarak yonetilmekte
olan fonun piyasa islemleri Oyak Yatirm A.S. ve Oyakbank A.$. araciligiyla
gerceklestiriimistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06 Adustos 2003 tarihinde kurulus
izni verilen fonun ictlizigl, 08 Adustos 2003 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu
tarafindan tescil edilmis olup 13 Agustos 2003 tarih, 5862 sayili Turkiye Ticaret Sicili
Gazetesinde ilan edilmigtir. 30 Eylal 2003 tarihinde Sermaye Piyasasi tarafindan EYF 3-
1/1120 sayil belge ile kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi’nin 649 035 7481 numarali
mukellefidir. Katilimcilari bilgilendirme amach fon izahnamesi 10 Ekim 2003 tarihinde
istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan tescil edilmis ve 15 Ekim 2003 tarih, 5907 sayili
Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilmigtir. 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.$. emeklilik planlari igerisinde katihmcilara sunulmaya baglanmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 07.03.2008 tarih B.02.1.SPK.0.15-232 sayili onayiyla, Fon

izahname, ictiiziik ve Tanitim Formlarinda degisiklik yapiimis olup, séz konusu degisiklikler
17.03.2008 tarihinde Ticaret Sicili’'ne tescil ettiriimek suretiyle uygulamaya alinmistir.

Doneme Ait Genel Degerlendirme

2008 yilinin ilk ceyregi bir dnceki donem beklentilerimize temel anlamda yani beklentiler
anlaminda uygun gerceklesti diyebiliriz. Ama Ozellikle piyasa gostergeleri agisindan olaya
bakarsak daha sert dususler gézlemlendi.

2007 yilinin dguncu geyreginde ABD subprime kaynakli baglayan ama sonrasinda uglncu
ceyregin sonlarinda bir miktar toparlanan piyasalarin 6zellikle dordincu ¢eyregin sonlarinda
yeniden kotlilesmeye basladigini gézlemledik. Bu kétllesme streci 2008 yilinin ilk
ceyreginde de devam etti. Ozellikle finansal kurumlarin tiirev araglardan dolayi ylksek
oranlarda zarar yazmalari gegmis blyime déneminde piyasalari gosturan faktér gérevinden
piyasalari bozan faktdr gérinimuine dénistigini goériyoruz.

Bu suregte 6zellikle FED’in (Amerika Merkez Bankasi) agresif faiz indirimleri 6n plana ¢ikan
ve yakindan izlenen bir gOsterge konumuna geldi. Bu faiz indirimleri bazi yorumcular
tarafindan gecikmis bazilar tarafindan ise proaktif olarak yorumlansa da etkilerinin yaklasik
6-8 ay gecikmeli olarak goruldugunu dusundugumuzde net sonuglarinin bu ¢eyrek sonu ve
Ozellikle Uguncu ceyrekte net olarak gorilecegini diglndyoruz. 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



stirecte FED’in yine likidite arttirici c¢esitli alternatif planlari devreye sokmasi da piyasalari
rahatlatti. Bu slirecin piyasa éncelikleri acisindan ECB’nin enflasyon riskini FED’e gére daha
on plana alip bu baglamda faiz oranlarinda indirime gitmedigi gézlemlendi. Dogal olarak da
FED ve ECB’nin gosterge faiz oranlarindaki fark sene baginda 0.25 baz puan FED
lehineyken, ilk ceyrek 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
artisla gériyoruz.

Paritedeki bu artisin agirlikli olarah ihracatini Eurozone olarak tabir edilen bdlgedeki Ulkelere
yapan Turkiye'ye yansimasinin olumlu oldugunu, ézellikle uzun bir dénem disuk seviyelerde
seyreden kurun olumsuz etkisinin bir nebzede olsa paritedeki artisla telafi edilebildigini
soyleyebiliriz.

Ayni dénemde Para Politikasi Kurulunun ilk iki ayda beklentimiz dogrultusunda 25 baz
puanlik indirimlere qittigini son ayda ise oOzellikle global piyasalardaki tedirginlikten dolayi
gosterge faiz oranini %15.25'de biraktigini gériyoruz.

Global piyasalardaki tedirginligin 6zellikle i¢c piyasalarda en riskli yatirim araci bazinda birinci
siraya koyabilecegimiz hisse senedinde sert sekilde goéruldi. IMKB 100 endeksi ilk geyrek
itibariyle yaklasik %30 oraninda disls gdsterirken Morgan Stanley Gelismekte Olan Ulkeler
endeksinin ise sadece %4 civarinda disus gostermesi i¢ piyasalarin dis piyasalardan ciddi
sekilde ayristigini gosteriyor.

Bunun nedenlerini sorguladigimizda 6zellikle cari acgiktaki yuksek seviyeler uluslararasi
piyasada guvenin kayboldugu ortamda dis finansmanin zorlastigini géz éniine 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¢ siyasi gelismelerden herhangi bir risk beklemeyen yabanci
yatirimcilarin, iktidar partisine yonelik agilan kapatma davasiyla bir anda i¢ siyasi dinamikleri
ve istikrari tekrar degerlendirmeye aldiklarini sdyleyebiliriz.

2008 yihnin ikinci ¢ceyreginde bir dnceki ¢eyrekte yasanan ekonomik gugsuzligin devam
ettigi bir ddnem oldu. Hemen hemen beklentiler dogrultusunda gergeklesen bu dénemde sert
diUsuslerin devam ettigi gézlemlendi. 2007 yilinin Gglncu ¢eyreginde baslayan kredi kaynakl
krizin etkileri bu donemde de devam etti. Ancak daha ¢ok s6z konusu krizin sirketlere
olumsuz yansimalarindan kaynaklanan zararlari ve yurt icinde ve yurtdiginda ard arda gelen
faiz degisiklikleri piyasanin agag! yonlu hareketini hizlandirdi. Tum bunlarin yaninda dolar
beklenen yukari yonli hareketini vermedi ve 1.32-1.21 dar bandinda hareket etti.

ikinci ceyrekte piyasalari etkileyen en énemli gelisme emtia fiyatlarinda gériilen artis oldu.
Petrol fiyatlarinin beklentilerin ¢ok Uzerinde gerceklesmesi yurtdisinda yasanan gerginligi
arttirarak yurticinde de olumsuz havanin sirmesine neden oldu. Yurtici piyasalar, yurtdisinda
aciklanan onemli veriler dogrultusunda hareket etme egilimini bu ¢eyrekte artirdi.

iceride Merkez Bankasrnin enflasyon hedefini tutturamayacagini agiklamasi ve enflasyon
rakaminin enerji fiyatlarindaki artistan dolay! beklentilerin Uzerinde ¢ikmasi piyasalardaki
gerginligi arttiran diger etken oldu. Yilin ilk yarisina iliskin mevcut gdstergeler iktisadi
faaliyette yavaslama sinyalleri icermektedir.

Haziran ayinda da artmasi beklenen aylik TUFE, beklentinin aksine 11 aydir ilk defa
gerileyerek onceki aya gore %0.36 dustli. Gerileme gida ve alkolsiz igecek fiyatlarinin
%3.40 oraninda, Nisan ve Mayis aylarinda aylik bazda sirasi ile %11.69 ve %11.99 artan
giyim ve ayakkabi fiyatlarinin Haziran ayinda %0.41 gerilemesinden kaynaklandi.



UFE Haziran ayinda yillik bazda %10.61 oraninda yikseldi. Temmuz ve Agustos aylarinda
aylik bazda degismese bile baz etkisi nedeni ile yillik bazda ylkselmeye devam edecek.
Temmuz ve Agustos aylarinda aylik degisim “0” olsa bile yillik degisim sirasi ile %11.42 ve
%11.40 olacaktir. Yillk bazda TUFE'nin Haziran ayi ile ayni seviyede kalmasi igin aylik
TUFE’nin %0.72 diusmesi gerekmektedir. TUFE degisimi ilk 6 ayda 2007 sonuna gore %6
seviyesinde gercgeklesti. Bu degisim 2007’nin ilk 6 ayinda %3.87 seviyesinde idi.

2008 yilinin ilk yarisinda yatirim araglarinin getirileri ise séyle gergeklesmistir. IMKB Ulusal
100 endeksi %-36.82, KYD 182 gunlik bono endeksi %7.48, KYD 91 glnlik bono endeksi
%7.90 O/N net repo endeksi %7.31, KYD B Tipi Fon endeksi %5.53, Euro %12.83,
Amerikan Dolari %5.12.

Doneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2008 yihnin ilk yarisinda fon portféylinin ortalama olarak %37.93’U yerli Hisse Senetlerine,
%41.89’'u Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %7.65'i Ters Repoya, %5.50’si Eurobonda,
%3.31’i Vadeli TL mevduata, %1.78'i ise Dévizli Mevduata, %1.96’s1 Dévize endeksli DiBS’e
yatiriimistir. 2008 yih ilk yarisinda fonun getirisi %-12.26 olurken, performans olc¢utinin
getirisi %-11.76 olarak gerceklesmistir.

Fon’un tahvil/bono ve repo islemleri Oyakbank A.$., hisse senedi islemleri ise Oyak Yatirim
A.S. aracihgr ile vyapilmistir. 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.$. Fon Operasyon Birimi tarafindan Takasbank
uzaktan erisim sistemi ve Oyakbank Gzerinden islem talimatlari ile gerceklestiriimektedir.

IMKB’nin 06.04.2007 tarih, 261 nolu genelgesi kapsaminda, T.C. Hazinesinin dis borclanma
araclarinin 16.04.2007 tarihinden itibaren IMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasrnda
islem gérmeye baslamasi ile, fon portfdytnde yer alacak olan T.C. dis bor¢lanma araglarinin
Yonetmelik 25.maddeye uygun olarak ilgili piyasada ikinci seans sonunda olusan agirlikh
ortalama fiyatlarin esas alinmak suretiyle degerlenmesine, bu piyasada henlz iglem
gbrmeyen dis borglanma araclarinin islem gérdigi gune 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 hergln yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu Cari D6nem Sonu Degisim
(31 Aralik 2007) (30 Haziran 2008) %
Fonun Byiikligi (TL) 43.173.447,30.-YTL 41.763.817,89.-YTL %(3,26)
Pay Fiyati 0.029367.-YTL. 0.025765-YTL. %(12,26)
Mali Tablo Ozet Bilgileri
Bilanco
Varliklar (+) 48.019.738,26.-YTL.

Borglar (-) 6.255.920,37.-YTL.


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

Fon Toplam Degeri 41.763.817,89.-YTL.
Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+) 3.417.058,20.-YTL.
Giderler Toplami (-) 5.704.451,50.-YTL.
Gelir Gider Farki -2.287.393,30.-YTL.
Katilma Belgeleri Deger Artig / Azalisi 2.247.343,07-YTL

Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 8.736.174,99.-YTL.

Doneme Ait Performans Grafigi

Fon Birim Pay Fiyati Grafigi
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Fon'un karsilastirma o6lcitl asagidaki gibi hesaplanir.

((IMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %50) + (KYD DIBS 182 endeks getirisi * %40) +
(KYD O/N Brut Repo Endeksi * % 8) + (Fon Kurulu karariyla belirlenen bes bankanin bir aylik
brit mevduat ortalama oranlarina gore hesaplanan endeks %1) + ( KYD Eurobond (USD-
TL) Endeksi* %1))

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



