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Tanim

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

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

Fonun Amaci

Fonun amaci, portféyinin en az %80Q’ini borsada islem gdren sirketlerin hisse senetlerine
yatirarak sermaye kazanci elde etmektir.

Yatirim Stratejisi

En Az En Cok
Turk Hisse Senetleri 80 100
Ters Repo 0 20
Repo 0 10
Borsa Para Piyasasi iglemleri 0 20
Kamu Borglanma Senetleri 0 20
Vadeli islem ve Opsiyonlar 0 20
T.C. Eurobond 0 20
Dévize Endeksli ic Borglanma Araclari 0 20




Altina Dayali Sermaye Piyasasi Araclari 0 20
Vadeli Déviz Mevduat 0 10
Vadesiz Doviz Mevduat 0 10
Vadeli Mevduat (TL) 0 10
Vadesiz Mevduat 0 10
Gayrimenkule Dayall Sermaye Piyasasi Araglari 0 20
Yatirnrm Fonu Katilma Belgeleri 0 10
Varliga Dayali Menkul Kiymet 0 20
Gelir Ortaklig1 Senetleri 0 20

Fon portféyunun tamaminin surekli olarak hisse senetlerine yatiriimasi esas olmakla birlikte
riskin azaltilmasi ve likidite yaratmak amaciyla ters repo ve borsa para piyasasi islemlerine
de en ¢ok %20 oraninda yatirnm yapilabilir. Fon, portféyine IMKB Ulusal 100 endeksi
kapsamindaki hisse senetleri ve tim vadelerdeki ters repo dahil kamu borglanma senetlerini
dahil eder. Gun icindeki piyasa hareketlerinden de yararlanmak amaciyla fon portféylinde
bulunan yatirim araclari satilip alinabilir. Ayrica her bir yatirrm aracinin igtiztkte tanimlanan
Ust sinirt ile glnbasinda ilgili yatirrm aracina ait mevcut pozisyon arasindaki farki her bir
islem icin asmamak kosuluyla alim/satim iglemi yapilabilir.Fon yonetiminde, yatirnm yapilacak
sermaye piyasas! araclarinin se¢iminde nakde doénusimu kolay ve riski az olanlar tercih
edilir.

Fon’un karsilastirma ol¢uta, portféyun yatirm amag ve stratejisi ile portfoydeki agirhgi
dikkate alinarak, %90 oraninda, hisse senetlerinin getirisini temsil eden IMKB Ulusal XU-100
hisse senetleri endeksi, %7 oraninda KYD O/N brit repo endeksi, %1 oraninda Fon Kurulu
karariyla belirlenen bes bankanin bir aylik brit mevduat ortalama oranlarina goére
hesaplanan endeks, %1 oraninda KYD Eurobond (USD-TL) endeksi, %1 KYD DIBS 182
endeksidir.

Karsilastirma 6l¢itl dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina goére, hisse senetleri icin
%80-%100, ters repo ve borsa para piyasasi islemleri toplami igin %0-%20, mevduat igin
%0-%10, Eurobondlar igin %0-%10, TL cinsi DiBS’ler i¢in %0-%10 araliinda pozisyon
alinabilecektir.

Sermavyesi
20.000.000.-TL.

Portfoy Yoneticisi

ING Portfdy Yonetimi A.S.

Fon Yonetim Kurulu

Fon Kurulu Bagkani Goékhan DERELI
Uye S.Sarper EVREN
Uye Unver BASBUG



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 ydnetilmekte
olan fonun piyasa iglemleri Oyak Yatrm A.S. ve ING Bank A.S. araciligiyla
gerceklestiriimistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06 AJustos 2003 tarihinde kurulus
izni verilen fonun ictlizigl, 08 Agdustos 2003 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu
tarafindan tescil edilmis olup 13 Agustos 2003 tarih, 5862 sayili Turkiye Ticaret Sicili
Gazetesinde ilan edilmistir. 30 Eylil 2003 tarihinde Sermaye Piyasasi tarafindan EYF 5-
1/1120 sayih belge ile kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi'nin 649 035 7490 numarali
mukellefidir. Katilimcilari bilgilendirme amacli 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, Igtuzik ve Tanitim Formlarinda degisiklik yapilmis olup, s6z konusu degisiklikler
05.02.2008 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 0Ozellikle piyasa gostergeleri agisindan olaya
bakarsak daha sert dusugler gozlemlendi.

2007 yilinin Gguncu geyreginde ABD subprime kaynakll baslayan ama sonrasinda Ugunci
ceyregin sonlarinda bir miktar toparlanan piyasalarin 6zellikle dérduncl ¢eyregin sonlarinda
yeniden kotllesmeye basladigini gézlemledik. Bu kétllesme slreci 2008 yilinin ilk
ceyreginde de devam etti. Ozellikle finansal kurumlarin tirev araglardan dolayi ylksek
oranlarda zarar yazmalari gegmis bliyime doneminde piyasalari gosturan faktér gérevinden
piyasalari bozan faktér gérinimuine déntstigind 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 bazilari tarafindan ise proaktif olarak yorumlansa da etkilerinin yaklasik
6-8 ay gecikmeli olarak gorildigini distndigimuzde net sonuglarinin bu ¢eyrek sonu ve
Ozellikle Uguncu ceyrekte net olarak gorulecegini dislnuyoruz. 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 surecin piyasa oncelikleri agisindan ECB’nin enflasyon riskini FED’e gére daha
on plana alip bu baglamda faiz oranlarinda indirime gitmedigi gdzlemlendi. Dogal olarak da
FED ve ECB’nin gosterge faiz oranlarindaki fark sene basinda 0.25 baz puan FED
lehineyken, ilk ¢ceyrek sonu itibariyle ise 1.75 baz puan ECB lehinedir. Bunun direk olarak
pariteye etkisini de yil baginda 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, 6zellikle uzun bir donem disuk seviyelerde
seyreden kurun olumsuz etkisinin bir nebzede olsa paritedeki artigla 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 gértyoruz.

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

Bunun nedenlerini sorguladigimizda oOzellikle cari agiktaki yuksek seviyeler uluslararasi
piyasada guvenin kayboldugu ortamda dis finansmanin zorlastigini géz énine 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 ddbnem oldu. Hemen hemen beklentiler dogrultusunda gergeklesen bu donemde sert
dususlerin devam ettigi gozlemlendi. 2007 yilinin Gglncl ¢eyreginde bagslayan kredi kaynakli
krizin etkileri bu donemde de devam etti. Ancak daha cok s6z konusu krizin sirketlere
olumsuz yansimalarindan kaynaklanan zararlari ve yurt icinde ve yurtdiginda 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 goriilen artis oldu.
Petrol fiyatlarinin beklentilerin cok Uzerinde gerceklesmesi yurtdiginda yasanan gerginligi
arttirarak yurticinde de olumsuz havanin stirmesine neden oldu. Yurtigi piyasalar, yurtdisinda
aciklanan 6nemli veriler dogrultusunda hareket etme egilimini bu ¢eyrekte artirdi.

iceride Merkez Bankasrnin 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 aylk TUFE, beklentinin aksine 11 aydir ik 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 Agustos aylarinda
aylik bazda degismese bile baz etkisi nedeni ile yillik bazda yikselmeye devam edecek.
Temmuz ve Agustos aylarinda aylik deg@isim “0” olsa bile yillik degisim sirasi ile %11.42 ve
%11.40 olacaktir. Yilllk bazda TUFE’nin Haziran ayi ile ayni seviyede kalmasi igin aylik
TUFEnin %0.72 dismesi gerekmektedir. TUFE degisimi ilk 6 ayda 2007 sonuna gore %6
seviyesinde gerceklesti. Bu degisim 2007’nin ilk 6 ayinda %3.87 seviyesinde idi.

2008 yihnin Gglincl ¢eyreginde global kriz etkilerini ikinci déneme gére daha da hissetttirerek
derinlesti. Bu donemde ABD’nin en 6nemli yatirim bankasi olan Lehman Brothers iflas etti.



ABD’de baslayip 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 dénemde daha da genisledi. Dolar kuru 1.19-1.28 bandinda hareket
etti.

Uglincli ceyrekte piyasalarda krizin neresinde olunduguna dair sorulara yanit aranmaya
cahsildi. ABD’de buydk yatirnm bankalarinin iflasi ve devlet kontroline gecilmesi gibi olaylar
yasanmasi sonucunda krizin etkilerini yeni géstermeye basladigi anlasiimis oldu.

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

Global krizin yarattigi etkiler Ulkelerin blylime rakamlarini da ciddi anlamda etkiledi. EylUl
ayinda Euro Bolgesi'nde %0.02 oraninda daralma yasandi. Bdylece ABD kaynakl kredi
krizinin Avrupa ‘ya yansimalari bu donemde baslamis 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 Eylul ayinda yillik bazda %12.49 oraninda ylkseldi. Ekim ve Kasim aylarinda dusus ile
birlikte Merkez Bankasi'nin yilsonu TUFE beklentisi olan %10.70 igin disis 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 son ceyreginde para ve serrmaye piyasalari ciddi anlamda bir dalgalanma
yasadi. Global krizin derin etkilerinin yasandigi bu dénemde hisse senetleri piyasasi kriz
surecinde su ana kadarki dip noktayr 20.800 seviyesi ile gérdu. Endeks ile ilgili cevabi
aranan en o6nemli soru 2009 yilinda 20.800 dip seviyesinin asagisinin test edilip
edilmeyecegidir. Her ne kadar su ana kadarki dip seviyesinde siyrilarak 25.000-26.000
destek yapsa da piyasada oldukga kotumser senaryolar hakim. Bu nedenle risk
degerlendirmesi yaparken bu hususun g6z 6niine alinmasi da gerekmektedir.

ABD otomotiv endustrisiyle ilgili haberler, gerek uluslararasi alanda, gerekse de yurticinde
pek cok sektoriin kiresel krizle ilgili endiselerini tirmandirmis durumda. Guin geg¢miyor Ki,
General Motors, Chrysler ve Ford’un iflasina yonelik gereksiz ve tehlikeli spekulasyonlar
yayllmaya gorsun. ABD’nin dunya dlgeginde 3 dev otomotiv sirketinin kiresel krizin kendi
sonlarini da getirmemesi icin, yogun bir ¢aba icerisindeler. ABD’de otomobil satislari kasim
ayinda yuzde 37 azalarak, son 26 yilin en dislk seviyesine kadar geriledi. Bu veri,
mevsimsel etkilerden arindirildiginda otomobil satiglarinin yillk bazda 10,2 milyon adete
geriledigini gosteriyor.

ABD ekonomisinin 3,2 trilyon dolari asan ithalat hacmi, yakin bir tarihe kadar dinya
ekonomisini ayakta tutan onemli makro verilerden birisiydi. Ancak, ABD halkinin issizlik
korkusu, hane halki tuketimi Gzerinde 6nemli bir daralmaya neden olursa, Cin ve Japonya’nin
yasacagl ihracat daralmasi hayli sikintili olacak. Cin’in, bu olasiliktan hareketle, ihrag
edemeyecedi mallar kendi toplumuna tikettirmek Uzere, hem 586 milyar dolarlik paket acip,
hem de faiz oranlarini eylil ayindan beri dérdinci kez disurmesi gerekli adimlar gibi
go6zukiyor.



2008 yili Aralik ayinda TUFE piyasa beklentilerinin altinda kalarak yiizde 0,41 oraninda
azalmistir. TUFE’deki 12 aylik artis ise ylzde 10,06 oraninda gergeklesmistir. Boylelikle
TCMB’nin ylzde 4 dizeyinde olan yil sonu hedefi asiimig, yuzde 11,1 duzeyinde olan Banka
tahmininin ise altinda kalinmistir. UFE, Aralik ayinda yiizde 3,54 oraninda azalarak piyasa
beklentilerinin oldukga altinda kalmistir. Bu dénemde; UFE’nin ana alt kalemleri olan tarim
kesimi fiyatlari ylzde 2,87, sanayi kesimi fiyatlari yizde 3,69 oraninda gerilemistir.

2008 yilinda TUFE'de en cok artis gériilen harcama grubu yiizde 22,88 ile konut olmustur.
Bu

gelismede yakit alt kalemindeki ylizde 38,55 oranindaki artis rol oynamistir. Bu donemde
lokanta ve otellerde yizde 13,44, gidada ytzde 11,90 oraninda artis kaydedilmistir.

ABD ISM imalat endeksi Kasim'da 36.2 puanla beklentilerin altinda agiklandi. Bdylece
endeks 1982'den beri en dislik degere ulast. ABD Merkez Bankasi (Fed), daha &nce
gorulmedik bir adimla goésterge faizleri sifira kadar indirirken, ekonominin resesyondan
cikmasi igin elindeki "blatin ara¢ ve imkanlan" kullanacagini belirtti. Fed, beklenmedik bir
sekilde bankalararasi federal fon faizini ylzde 1 seviyesinden sifir ile ylzde 0.25 bandina
cekti ve faizleri uzun bir stire dusuk seviyelerde tutmayi distinebilecegini belirtti.

2008 yihininda yatinm araglarinin getirileri ise soyle gergeklesmistir. IMKB Ulusal 100
endeksi %-51.63, KYD 182 glnlik bono endeksi %19.32, KYD 91 glnlik bono endeksi
%18.41, O/N net repo endeksi %15.28, KYD B Tipi Fon endeksi %12.54, Euro %25.04,
Amerikan Dolari %31.26.

Doneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2008 yihinda fon portfoyunin ortalama olarak %85.17’si hisse senetlerine, %14.47’si Ters
Repoya, %0.35'i Hazine Bonosu ve Devlet Tahviline yatiriimistir. Bu sirede fonun birim pay
degeri %41.56 azalis gbstermis olup ayni dénemde Fon’un performans Ol¢iti de %43.92
deger kaybetmistir. Emeklilik Yatinm Fonu portféylindeki yatirim araclari ilgili piyasalarda
glin sonunda olusan agirlikh ortalama fiyatlarla degerlendirildikleri igin piyasadaki inis ¢ikiglar
dogrudan fon fiyatina da yansimaktadir.

Fon’un tahvil/bono ve repo islemleri ING Bank A.S., hisse senedi islemleri ise Oyak Yatirim
A.S. aracihgl ile yapimistir. Fon’a ait kiymetler Takasbank’daki fon deposunda
saklanmaktadir. Fon nakdi ve nakit hareketleri ING Bank A.$. Karakdy Subesi’ndeki fon
hesabinda izlenmektedir.

Fon’un takas iglemleri Oyak Emeklilik A.$. Fon Operasyon Birimi tarafindan Takasbank
uzaktan erisim sistemi ve ING Bank izerinden igslem talimatlari ile gerceklestiriimektedir.

IMKB’nin 06.04.2007 tarih, 261 nolu genelgesi kapsaminda, T.C. Hazinesinin dig borglanma
aracglarinin 16.04.2007 tarihinden itibaren IMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasrnda
islem gérmeye baslamasi ile, fon portfdytinde yer alacak olan T.C. dis bor¢lanma araglarinin
Yonetmelik 25.maddeye uygun olarak ilgili piyasada ikinci seans sonunda olugan agirlikli
ortalama fiyatlarin esas alinmak suretiyle degerlenmesine, bu piyasada henlz iglem
gbérmeyen dis borglanma araclarinin islem gérdigu giine 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) dederlenmesine devam edilmesine
karar verilmistir.

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



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

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu  Cari Dénem Sonu Degisim
(31 Aralik 2007) (31 Aralik 2008) %
Fonun Buyuklugu (TL) 17.669.348,62.-TL 12.327.474,20.-TL. %(30.23)
Pay Fiyati 0.039115.-TL 0.022860.-TL. %(41.56)
Mali Tablo Ozet Bilgileri
Bilango
Varliklar (+) 12.228.351,87.-TL.
Alacaklar (+) 99.401,22.-TL.
Fon Toplam Degeri 12.327.753,09.-TL.
Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+) 5.216.834,05.-TL.
Giderler Toplami (-) 11.001.963,53.-TL.
Gelir Gider Farki -5.785.129,48.-TL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi 1.728.926,53.-TL.
Gecgmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 5.786.343,24.-TL.
Doneme Ait Performans Grafiqi
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Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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Fon'un karsilastirma olcutl, portféyln yatirrm amacg ve stratejisi ile portfoydeki agirhgi
dikkate alinarak, %90 oraninda, hisse senetlerinin getirisini temsil eden IMKB Ulusal XU-100
hisse senetleri endeksi, %7 oraninda KYD O/N brt repo endeksi, %1 oraninda Fon Kurulu
karariyla belirlenen bes bankanin bir aylik briat mevduat ortalama oranlarina gore
hesaplanan endeks, %1 oraninda KYD Eurobond (USD-TL) endeksi, %1 KYD DIBS 182

endeksidir.
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