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Risk Grubu

Muhafazakar

Tanim

Emeklilik Yatinm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik sdézlesmesi c¢ergevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin
dagitiimasi ve inangh mulkiyet esaslarina gore isletiimesi amaciyla olusturulan malvarhigidir.
Sdresiz olarak kurulan fonun tizel Kigiligi yoktur.

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

Fonun Amaci

Disuk risk igeren yerli borglanma araclarindan faiz geliri elde etmek suretiyle reel bazda
yuksek getiri saglamaktir.

Yatirim Stratejisi

Fon yonetiminde ilgili Yonetmelik hikimleri sakh kalmak Uzere asagidaki sinirlamalara
uyulur.

VARLIK TURU ACIKLAMA ICTUZUGE | ICTUZUGE
GORE GORE
EN AZ % EN COK %
Tlrk Hisse Senetleri 0 20
Devlet i¢ Borglanma Senetleri ( Ters Repo 0 100
Dahil )
Tirk Ozel Sektér Borclanma Senetleri 0 20
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 20
Piyasasi Araclari

Borsa Para Piyasasi Islemleri 0 20
Yatirnm Fonu Katilma Belgeleri 0 10
Gayrimenkule Dayali Seanaye Piyasasi 0 20
Araclari

Vadeli Islem ve Opsiyon Sézlesmeleri 0 20
Kamu Dis Borclanma Senetleri (Eurotahvil) 0 20
Dévize Endeksli ic Borglanma Aragclari 0 100
Varliga Dayali Menkul Kiymet 0 20
Ge?Ortakllgjl Senetleri 0 20

Fon portfdylndeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun dizenlemelerine ve fon i¢tizigune
uygun olarak segilir ve fon portfoyu yonetici tarafindan ictiizigin 5. md. ve Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkindaki
Yonetmeligine uygun olarak yonetilir. Fonun amaci; dusik risk iceren yerli borglanma
araglarindan faiz geliri elde etmek suretiyle reel bazda ylksek getiri saglamaktir. Fon
portfdylinin en az %80’i dévize endeksli devlet i¢c borglanma senetleri dahil Devlet Tahvilleri,
Hazine Bonolari ve bunlara dayal Ters Repolardan olusturulur. Fonun risk yapisinin kontrol(
amaciyla fon portfdyline dahil yatirrm araclari arasinda cesitlendirmeye gidilir. Piyasa
kosullarina bagli olarak gerekli gorulen durumlarda kamu borglanma araclarinin ve ters repo
islemlerinin agirliklarinin arttirilip azaltilmasi suretiyle borsa para piyasasi iglemleri,
vadeli/vadesiz TL ve ddviz mevduati, %10'u asmamak Uzere eurobondlar ve hisse
senetlerine yatirnm yapilarak fonun getiri ve risk orani kontrol altinda tutulacaktir. Fon,
portféylne tim vadelerdeki kamu borglanma senetlerini dahil eder.

Fon'un karsilastirma élcitii; %40 KYD FX DIBS 182 + %40 KYD FX DIiBS 365 + %17 KYD
O/N brit repo endeksi + % 1 Fon Kurulu karariyla belirlenen bes bankanin bir aylik brut
mevduat ortalama oranlarina gére hesaplanan endeks + %1 IMKB Ulusal 100 Hisse
Senetleri Piyasasi Endeksi + %1 KYD Eurobond USD endeksidir.

Karsilastirma Ol¢itl dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gore, asagidaki bant
araliklarinda pozisyon alinabilecektir.

Devlet i¢ Borglanma Senetleri %80-%100
IMKB 100 endeksi hisse senetleri %0-%10
Ters Repo %0-%30
USD ve EURO cinsi Eurobondlar %0-%10
Borsa Para Piyasasi islemleri %0-%20
Mevduat %0-%10
Sermavyesi

2.000.000.000.-YTL.

Portfoy Yoneticisi

ING Portfdy Yonetimi A.S.



Fon Yonetim Kurulu

Fon Kurulu Bagkani Gokhan DERELI
Uye Unver BASBUG
Uye Hasan TURKER

Fon Denetgisi

Hakan GAYGISIZ

Dahil Oldugu Planlar

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 ING Bank A.S. ve Oyak Yatirinm Menkul Degerler A.S. araciligiyla
gerceklestiriimistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06 Adustos 2003 tarihinde kurulus
izni verilen fonun igtiiziigl, 08 Adustos 2003 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu
tarafindan tescil edilmis olup 13 Agustos 2003 tarih, 5862 sayili Tirkiye Ticaret Sicili
Gazetesinde ilan edilmistir. 30 Eylul 2003 tarihinde Sermaye Piyasasi tarafindan EYF 4-
1/1120 sayil belge ile kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi’nin 649 035 7503 numaral
mukellefidir. Katilimcilari bilgilendirme amagh fon izahnamesi 10 Ekim 2003 tarihinde
istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan tescil edilmis ve 15 Ekim 2003 tarih, 5907 sayili
Tarkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilmigtir. 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.S. emeklilik planlari icerisinde katilimcilara sunulmaya baslanmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 25.01.2008 tarih B.02.1.SPK.0.15-90 sayili onayiyla, Fon
Izahname, Igtlizik ve Tanitim Formlarinda degisiklik yapiimis olup, s6z konusu degisiklikler
SPK yazisi dogrultusunda 15.04.2008 tarihinde Ticaret Sicil’ne tescil ettirilmis olup
uygulamaya alinmigtir.

Doéneme Ait Genel Degerlendirme

2008 yilinin ilk geyre@i bir dnceki donem beklentilerimize temel anlamda yani beklentiler
anlaminda uygun gerceklesti diyebiliriz. Ama 6zellikle piyasa gdstergeleri agisindan olaya
bakarsak daha sert dislsler gézlemlendi.

2007 yilinin Gguncu geyreginde ABD subprime kaynakli baslayan ama sonrasinda Ugunci
¢eyregin sonlarinda bir miktar toparlanan piyasalarin 6zellikle dérdiincli ¢eyregin sonlarinda
yeniden kotulesmeye basladigini gozlemledik. Bu kotilesme sureci 2008 yilinin ilk
ceyreginde de devam etti. Ozellikle finansal kurumlarin tirev araglardan dolay yiksek
oranlarda zarar yazmalari gegmis blylime déneminde piyasalari ¢osturan faktér gérevinden
piyasalari bozan faktor gérinimuine donistigint goériyoruz.

Bu suregte 6zellikle FED’in (Amerika Merkez Bankasi) agresif faiz indirimleri 6n plana ¢ikan
ve yakindan izlenen bir gdsterge konumuna geldi. Bu faiz indirimleri bazi yorumcular
tarafindan gecikmis bazilan tarafindan ise proaktif olarak yorumlansa da etkilerinin yaklasik
6-8 ay gecikmeli olarak goruldugunu dusundugumuzde net sonuglarinin bu ¢eyrek sonu ve
Ozellikle Gglncl ceyrekte net olarak gorilecegini dislnlyoruz. Bu surecte 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
surecte FED’in yine likidite arttirici gesitli alternatif planlari devreye sokmasi da piyasalari
rahatlatti. Bu slrecin piyasa éncelikleri agisindan 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 basinda 0.25 baz puan FED
lehineyken, ilk geyrek 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 gértyoruz.

Paritedeki bu artigin agirlikli olarah ihracatini Eurozone olarak tabir edilen bolgedeki ulkelere
yapan Turkiye'ye yansimasinin olumlu oldugunu, 6zellikle 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 gittigini son ayda ise Ozellikle global piyasalardaki tedirginlikten dolayi
gosterge faiz oranini %15.25'de biraktigini goriyoruz.

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

Bunun nedenlerini sorguladigimizda Ozellikle cari aciktaki yuksek seviyeler uluslararasi
piyasada guvenin kayboldugu ortamda dig 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¢ siyasi gelismelerden herhangi bir risk beklemeyen yabanci
yatirimcilarin, iktidar partisine ydnelik agilan kapatma davasiyla bir anda i¢ siyasi dinamikleri
ve istikrari tekrar dederlendirmeye aldiklarini sdyleyebiliriz.

2008 yihinin ikinci geyreginde bir onceki ceyrekte yasanan ekonomik gugsuzligun devam
ettigi bir ddnem oldu. Hemen hemen beklentiler dogrultusunda gerceklesen bu dénemde sert
diususlerin devam ettigi gozlemlendi. 2007 yilinin Gglncu ¢eyreginde baglayan kredi kaynakh
krizin etkileri bu donemde de devam etti. Ancak daha cok s6z konusu krizin sirketlere
olumsuz yansimalarindan kaynaklanan zararlari ve yurt icinde ve yurtdisinda ard arda gelen
faiz degisiklikleri piyasanin asagi yonlu hareketini hizlandirdi. Tim 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 stirmesine neden oldu. Yurtigi piyasalar, yurtdisinda
aciklanan énemli veriler dogrultusunda hareket etme egilimini bu ¢eyrekte artirdi.

iceride Merkez Bankas’'nin enflasyon hedefini tutturamayacagini agiklamasi ve enflasyon
rakaminin enerji fiyatlarindaki artistan dolayi beklentilerin Gzerinde ¢ikmasi piyasalardaki
gerginligi arttiran diger etken oldu. Yilin ilk yarisina iliskin mevcut gostergeler iktisadi
faaliyette yavaslama sinyalleri icermektedir.

Haziran ayinda da artmasi beklenen aylik TUFE, beklentinin aksine 11 aydir ilk defa
gerileyerek onceki aya gore %0.36 dustl. Gerileme gida ve alkolsuz icecek 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 yiikseldi. Temmuz ve AJustos aylarinda
aylik bazda degismese bile baz etkisi nedeni ile yillik bazda yilkselmeye 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 icin aylik
TUFE’nin %0.72 dismesi gerekmektedir. TUFE degisimi ilk 6 ayda 2007 sonuna gore %6
seviyesinde gercgeklesti. Bu degisim 2007’nin ilk 6 ayinda %3.87 seviyesinde idi.

2008 yihnin Gglincu ¢eyreginde global kriz etkilerini ikinci ddneme goére daha da hissetttirerek
derinlesti. Bu donemde ABD’nin en 6nemli yatirrm bankasi olan Lehman Brothers iflas etti.
ABD’de baglayip diger gelismis Ulkelere hizla yayilan ve yavas yavas etkilerini derinlestiren
bu kriz, gelismekte olan Ulkeleri de etkisi altina almaya bagsladi. Hisse Senetleri Piyasasi'nda
yasanan dalgalanma bu donemde daha da genisledi. Dolar kuru 1.19-1.28 bandinda hareket
etti.

Uclincli geyrekte piyasalarda krizin neresinde olunduguna dair sorulara yanit aranmaya
cahsildi. ABD’de buydk yatirim bankalarinin iflasi ve devlet kontroliine gecilmesi gibi olaylar
yasanmasi sonucunda krizin etkilerini yeni gostermeye basladigi anlasiimig oldu.

ikinci ceyrekte emtia fiyatlarinda gériilen artis yerini diizeltmeye birakarak asagi yonli
salinmalar bagladi. Ozellikle petrol fiyatlarinda 100’Gn alti gézlendi. Emtia fiyatlarinin
rahatlamasinin ardindan gozler krizin asil kaynagi olan kredi piyasasina gevrildi. Gelismekte
olan ulkelerde faizlerin ¢ok ylksek olmasi nedeniyle tasarruf kesimi riskli yatirim
enstrimanlarindan kagarak getiri garantili olan mevduat, hazine bonosu ve devlet tahvili gibi
yatirimlara yonlendi.

Global krizin yarattigi etkiler Ulkelerin buyume rakamlarini da ciddi anlamda etkiledi. Eylul
ayinda Euro Boélgesi'nde %0.02 oraninda daralma yasandi. Bdylece ABD kaynakl kredi
krizinin Avrupa ‘ya yansimalari bu donemde baglamis oldu.

Eylil ayinda TUFE bir 6nceki aya gore %0.45 oraninda artarak %11.13 oldu. S6z konusu
artis gida ve alkolsiz iceceklerde %0.25, egitimde %2.04 ve haberlesmede %1.37 oranindaki
artistan kaynaklandi.

UFE Eylll ayinda yillik bazda %12.49 oraninda yiikseldi. Ekim ve Kasim aylarinda diisUs ile
birlikte Merkez Bankasi'nin yilsonu TUFE beklentisi olan %10.70 icin diistis beklenmektedir.
TUFE 2007 yilinin ilk 9 ayinda %7.12 iken 2008 yilinin ilk 9 ayinda bu oran %11.13 olarak
gerceklesti. Yil sonu beklentileri de dikkate alindiginda TUFE'de son ceyrekte yatay bir
hareket beklenmektedir.

2008 yilinin ilk 9 ayinda yatirim araglarinin getirileri ise sdyle gergeklesmistir. IMKB Ulusal
100 endeksi %-35.09, KYD 182 glnlik bono endeksi %12.62, KYD 91 glnlik bono endeksi
%12.67, O/N net repo endeksi %11.24, KYD B Tipi Fon endeksi %8.94, Euro %5.38,
Amerikan Dolari %6.23.

Doneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2008 yilinin (15.04.2008 — 30.09.2008) fon portfdyunin ortalama olarak %81.18'i Devlet
Tahvili ve Hazine Bonosuna, %1.57’si Ters Repoya, %7.45’i Dovize endeksli DiBS’e, %1.00'|
Dovizli Mevduata, %1.03'U0 Eurobonda ve %7.77’si vadeli TL mevduata vyatirilmistir. 15
Nisan 2008 — 30 Eylul 2008 déneminde fonun birim pay degeri %3.99 artis gbstermis olup
ayni dénemde Fon’un performans Ol¢iti de %7.61 getiri saglamistir. Fon portféylndeki
devlet tahvili ve bonolar ile ilgili olarak, portféyin agirlikli kismi enflasyona endeksli ve reel
getiri garantili tahvillere, 3 ayda bir kupon 6demeli deg@isken faizli tahvillere devamli surette
yatirilirken, bir miktar iskontolu devlet tahvili ve hazine bonosuna da yer verilmektedir.

Fon’un tahvil/lbono ve repo islemleri ING Bank A.$. aracihdi ile yapilmistir. Fon’a ait
kiymetler Takasbank’daki fon deposunda saklanmaktadir. Fon nakdi ve nakit hareketleri ING
Bank 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 ING Bank Uzerinden islem talimatlari ile gerceklestiriimektedir.

IMKB’nin 06.04.2007 tarih, 261 nolu genelgesi kapsaminda, T.C. Hazinesinin dig borglanma
araclarinin 16.04.2007 tarihinden itibaren IMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasrnda
islem gérmeye baslamasi ile, fon portféyinde 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 degerlenmesine, bu piyasada henlz iglem
goérmeyen dis borglanma araclarinin islem gérdigu gline kadar daha énceki karar geregince
degerleme gunu itibariyla Reuters “O#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 hergun yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu Cari Dénem Sonu Degisim
(31 Aralik 2007) (29 Eylul 2008) %

Fonun Buyuklugu (TL) 12.794.187,55.-YTL  13.337.200,64.-YTL %4.24
Pay Fiyati (TL bazinda) 0,013821.-YTL. 0.014956.-YTL. %8.21
Mali Tablo Ozet Bilgileri
Bilango
Varliklar (+) 13.366.351,50.-YTL.
Borglar (-) 29.150,86.-YTL.
Fon Toplam Degeri 13.337.200,64.-YTL.
Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+) 1.473.232,70.-YTL.
Giderler Toplami (-) 348.888,78.-YTL.
Gelir Gider Farki 1.124.343,92.-YTL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi 459.737,51.-YTL.

Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 1.982.134,64.-YTL.


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

Doneme Ait Performans Grafigi

Fon Birim Pay Fiyati Grafigi
0.015200
= _ ’-MU\
J% 0.015000 (_, —
4]
O 0014800
= ‘_rJJN
E e M"w
E 0014400
@ 0.014200 T T T T T T T T T T T T
[} [} [} [} [} [} [} [} [} [} [ ) [} [}
= = o} [} = = o} = = = [ ) = =
o [ o =] = [ o =] [ [ = o [
o - Lo Lo o i I~ - fue] fu'e] I} a] o
= = = ! = = = = = = =] = =
[} [y} () [ [} =T a0 L'} L [y o [in] [}
— o — o — o o o [=] — [=] — ™
Tarih
Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
0,08
P . ,_H_r

0,06 .—v-"’_'J -
—. 0,05 ____/:n,\__\__m
S \.
|

004

o T T
0,01 e~~~ AL
0,00 M .-u u

-0,01

Getiri (%

i_ i_ i_ i_ i_ i_ i_ [} i_ i_ [} i_ i_ i_ i_ i_ i_
i_ i i i i i i (o] i i (o] i i i_ i i i_
% M m = 5 5 &5 & = 85 &8 & =3;n 5 &5 @9°
=t =t [Vy] Yy} [Vg] w [in] [iu] - P - 20 [au] [au] [ay] N ()]
52 & &8 & &4 § & &8 ©§ & & § 8 &8 8 & 8
s Lo w W Lo - - = - - = o0 e o o o ol
= & a8 = & S = & O = © 8 = = - &
Tarih — FOM —— BENCHMARK

Fon’un karsilastirma o6lgiitii; %40 KYD FX DIBS 182 + %40 KYD FX DIBS 365 + %17 KYD
O/N brit repo endeksi + % 1 Fon Kurulu karariyla belirlenen bes bankanin bir aylik brat
mevduat ortalama oranlarina goére hesaplanan endeks + %1 IMKB Ulusal 100 Hisse
Senetleri Piyasasi Endeksi + %1 KYD Eurobond USD endeksidir.

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



