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Risk Grubu

Dengeli Muhafazakar

Tanim

Emeklilik Yatinm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik sozlesmesi cercevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen Kkatkilarin, riskin
dagitiimasi ve inangh miulkiyet esaslarina gore isletiimesi amaciyla olusturulan malvarligidir.
Suresiz olarak kurulan fonun tizel kisiligi yoktur.

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

Fonun Amaci

Fon, portféylnin en az %80’ini Turkiye Cumhuriyeti tarafindan ihra¢ edilmis Eurobondlar,
dovize endeksli devlet i¢ borglanma araclari ve déviz mevduatina yatirmak suretiyle yabanci
para cinsinden faiz geliri elde etmeyi amaglamaktadir.

Yatirim Stratejisi

Fon yonetiminde ilgili Yonetmelik hikumleri sakl kalmak Uzere agagidaki sinirlamalara
uyulur.

En Az En Cok
Dévize Endeksli Devlet ic Borclanma Araclari 0 100
Ters Repo 0 20
Vadeli Mevduat (Déviz) 0 10
Vadesiz Mevduat (Déviz) 0 10
EuroBond 0 100




Vadeli Islem ve Opsiyonlar 0 20
Altina Dayali Sermaye Piyasasi Araclari 0 20
Kamu Borglanma Senetleri 0 20
Borsa Para Piyasasi 0 20
Tark Hisse Senetleri 0 20

Fonun risk yapisinin kontroli amaciyla fon portfoyiine dahil yatirrm araglari arasinda
cesitlendirmeye gidilir. Fon, portféydnin en az %80’ini Turkiye Cumhuriyeti tarafindan ihrag
edilmis Eurobondlar, dovize endeksli devlet i¢ borglanma araclari ve déviz mevduatina
yatirmak suretiyle yabanci para cinsinden faiz geliri elde etmeyi amacglamaktadir. Piyasa
kosullarina bagli olarak gerekli gorilen durumlarda eurobondlar, dévize endeksli devlet i¢
borclanma araglar ile %20’yi asmamak Uzere ters repo, borsa para piyasasi, kamu
borclanma senetleri, altina dayali sermaye piyasasi araglari, vadeli islem ve opsiyon
islemlerinin agirliklari arttinllip azaltilmak suretiyle fonun getiri ve risk orani kontrol altinda
tutulacaktir. Fonun likiditesinin saglanmasi amaciyla da ters repo enstrimani
kullanilabilecektir. Fon portfdyine tim vadelerdeki eurobondlar ve ddvize endeksli devlet i¢
borclanma araclari dahil edilebilir. Gin icindeki piyasa hareketlerinden de yararlanmak
amaciyla fon portféylinde bulunan yatirrm araglari satilip alinabilir. Ayrica her bir yatirim
aracinin igtizukte tanimlanan Ust siniri ile gunbaginda ilgili yatinm aracina ait mevcut
pozisyon arasindaki farki her bir islem icin asmamak kosuluyla alim/satim islemi yapilabilir.
Fon yonetimi sirasinda yatirrm yapilacak sermaye piyasasi araglarinin segiminde nakde
donlsumu kolay ve riski az olanlar tercih edilir.

Fon'un karsilastirma olgutl, portféyln yatirrm amag ve stratejisi ile portfoydeki agirligi
dikkate alinarak Turkiye Cumhuriyeti tarafindan ihra¢ edilmis olan eurobondlar igin KYD
(Kurumsal Yatirnmci Yoneticileri Dernegi) tarafindan hesaplanan KYD eurobond
endeksleridir. Fon %100’e kadar eurobondlara yatinm yapabilmektedir. Karsilastirma
Olgutine esas alinacak KYD endeksleri Amerikan Dolari (ABD dolar) ve Avrupa Para Birimi
(Euro) cinsinden ihra¢ edilmis olan eurobondlar igin dizenlenen endekslerdir. Karsilastirma
Olcutiindeki parite riskini gdézeterek Amerikan Dolari ve Avrupa Para Birimi cinsinden KYD
eurobond endeksleri, TCMB kur sepeti igindeki agirliklari oraninda sirasiyla %55, %45
Olclsu ile dikkate alinirlar. TCMB kur sepeti degistiginde karsilastirma dOl¢iti de buna gore
degisir.

Sermayesi
65.000.000.000.000.-TL.

Portfoy Yoneticisi

Oyak Portfoy Yoénetimi A.S.

Fon Yonetim Kurulu

Fon Kurulu Bagkani Gokhan DERELI
de llker ARDAL
Uye Mutlu OZCAN



Fon Denetcisi

Hakan GAYGISIZ

Dahil Olduqu Planlar

Limitli Plan, Standart Plan, Aile Plani, Esnek Plan, TSK Plani

Fonla ilgili Olarak Dénem icinde Meydana Gelen Degisiklikler

Oyak Portfoy A.S. ile yapiimis olan portféy ydénetim sdézlesmesine uygun olarak yénetilimekte
olan fonun piyasa islemleri 2003 yili itibariyle Oyakbank A.S. araciligiyla gerceklestirilmistir.
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06 Agustos 2003 tarihinde kurulus izni verilen fonun
ictiz(gl, 08 Agustos 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 4-1/1120 sayil belge ile
kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi’'nin 649 035 7503 numarali mukellefidir. Katilimcilari
bilgilendirme amagh fon izahnamesi 10 Ekim 2003 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu
tarafindan tescil edilmis ve 15 Ekim 2003 tarih, 5907 sayili Turkiye Ticaret Sicili Gazetesinde
ilan edilmistir. 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren Oyak Emeklilik A.$. emeklilik planlari
icerisinde katilimcilara sunulmaya baslanmistir.

07.10.2003 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan alinan KYD-444 sayili izin ile i¢tliz(igin
8.maddesi degistirilmistir. Daha énce %0-%15 alt ve Ust sinirlarda tanimlanmis olan yabanci
borclanma senedi ifadesi ¢ikarilarak yerine ayni sinirlarda olmak Uzere dévize endeksli i¢
borclanma araclari ibaresi eklenmistir. 30.12.2003 tarihindeki ilave bir degisiklik ile ddvize
endeksli i¢ borglanma araglari alt ve Ust oran limitleri %0 - %100 olarak bir kez daha
degistirilmigtir.

30.12.2003 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan alinan KYD-663 sayili izin ile ictiizik,
izahname ve Tanitim Formunda degisiklikler yapilmistir. ictiizigiin 6, 7 ve 8. maddeleri
degistirilmigtir. Fonun yatirrm yapacagi sermaye piyasasi arag¢larinin kapsami genisletilmistir.
Degisiklik sonrasinda toplamda %20’yi agsmamak Uzere ddéviz mevduati, altin ve kiymetli
madenlere dayali sermaye piyasasi araglari, Turk hisse senetleri, kamu borglanma senetleri,
vadeli islem ve opsiyon sdzlesmelerine de yatirim yapilabilecektir. Fon’'un performans 6l¢itl
olarak, 10 yil vadeli Turk eurobondlari endeksi yerine piyasanin nabzini daha iyi tutan,
Kurumsal Yatirrmci Yoneticileri Dernedi'nin acikladigi KYD-USD ve KYD-Eurobond
endeksleri belirlenmistir. Sézkonusu endeksler TCMB kur sepetindeki agirliklari nispetinde
siraslyla %55 ve %45 oranda dikkate alinmaktadir. DIBS Fon Kurul Gyeliginden ayrilan
Siileyman Sarper Evren yerine Mutlu Ozcan atanmistir. Mutlu Ozcan’dan bosalan fon
denetgiligine de Hakan Gaygisiz atanmistir. Fon’un bagimsiz denetim sirketi degistirilmistir.
Fon'un 31.12.2003 itibariyle bagimsiz denetim c¢alismalar “Giiney Serbest Muhasebeci Mali
Mdusavirlik Anonim Sirketi” tarafindan yapilmistir.

Doneme Ait Genel Degerlendirme

Genel secimler sonrasinda siyasi istikrarin saglanmis olmasi ve ekonomik program
konusunda g0sterilen kararlilik sonucunda makro ekonomik olarak olumlu sonuglar elde
edilmistir. Ozellikle Irak savasinin yarattigi belirsizligin ortadan kalkmasiyla yilin ikinci
yarisinda daha olumlu sonuglar gorilmuastir. Yil basinda %58 seviyelerinde olan Hazine i¢
borclanma maliyeti yil sonu itibariyle %28 seviyelerine inmigtir. Bor¢lanma vadesi de bu
dénemde 9,5 aydan 16 aya cikmistir. 2003 yilinda makro ekonomik go&stergelerde ciddi



iyilesmeler yasanmistir. %6,5’luk faiz disi fazla hedefine ulasiimis, Hazine’nin borglanma
programi hedeflenen sekilde ylrimus, enflasyon dislise gegcmis, kapasite kulanim oranlari
artmig, ihracat rekoru kirilmistir. Dis ekonomik gelismeler de Turkiye'nin lehine gelismistir.
Dolarin euroya karsl deger kaybetmesi, AB ile iliskilerde atilan adimlar sonucunda olusan
beklenti, ilk dénemlerde ABD ile olusan gerginligin sonradan diizelmesi gibi faktorler 6zellikle
yihin ikinci yarisinda etkisini gdstermistir. Ayni dénemde Turk Lirasinin dolara karsi
degerlenmis olmasina karsin paritenin euro lehine bozulmasi ve 2001 yilinda yasanan ciddi
krizin ardindan %35 oraninda gerileyen birim iscilik maliyetleri ihracatin bundan fazla
etkilenmesini dnlemis ve ihracat rekora kosmustur. Cari agik mikari da 4,1 milyar USD ile
GSMH’nin %2’si seviyelerinde kalmis ve o6demeler dengesi gerceklesmelerinde sikinti
yasanmamigtir. Disen doviz kurlari ile birlikte enflasyonun da ayni dénem iginde hizli bir
disus gostermesi ve yilsonu hedeflerinin asilmasi sonucunda bono bilesik faizleri devamli bir
disls egilimi gdstermistir. i¢ piyasadaki bu olumlu gelismeler dis borglanma araglarina da
olumlu yansimistir. Ozellikle ABD’nin ekonomisini canlandirmak igin siirekli olarak yaptig
faiz indirimleri sonucunda gelismekte olan ulkelerin bor¢glanma araglarina énemli miktarlarda
talep gelmistir. Bundan Turk eurobondlari da olumlu etkilenmis ve 30 vyillik eurobondlar
simdiye kadar olan en yuksek degeri gérmustur.

Déneme Ait Fon Portfoyii islemleri

Fon portféyinin olusturuldugu 18 Agustos 2003 tarihinden itibaren 106.625 seviyesinde
bulunan 30 yillik Tdrk eurobondunun fiyati 31 Aralik 2003 itibariyle 135.250 seviyelerine
ulasmistir. 2003 yilinda fon portféylnin ortalama olarak %94,8’i Amerikan Dolari ve Euro
cinsinden Turk eurobondlari ile dévize endeksli devlet i¢c borgclanma araglarina, %5,2’si ise
Ters Repoya vyatiriimistir. Bu sekildeki portféy yapisi sonucunda, fiyati yikselen
eurobondlarin getirilerinden dnemli dlgide faydalaniimigtir. Ayni dénemde Amerikan
Dolarinin fiyati yaklasik olarak ayni diizeyde kalmasina ragmen Euronun TL'ye kargi degeri
%12 yukselmistir. Fon portfdylindeki varliklar TCMB doéviz satis kuru ile dederlenmektedir.
Dolar/euro paritesindeki degisiklik riskine karsi fonun izahnamesinde ifade edilen performans
Olgutlu %55 dolar ve %45 euro cinsinden belirlenmistir. Bdylece dolar/euro paritesindeki dolar
aleyhine degisimin etkisi dengelenmistir. 18 Agustos — 31 Aralik 2003 ddnemindeki 135
glnlik sdrede fonun birim pay degeri %14,82 artis géstermis olup bu dénemdeki getiri yillik
bazda ifade edildiginde %40,06 basit, %45,30 bilesik faize karsilik gelmektedir.

Fon’un eurobond ve repo iglemleri Oyakbank A.$. araciligi ile yapilmistir. Fon’a ait kiymetler
Takasbank’daki fon deposunda ve Euroclear ACC. nezdinde 27712 nl. hesapta
saklanmaktadir. S6zkonusu hesap hem nakit hem de kiymet karakterlidir. Fon'un yurtdisi
takas ve saklama islemlerine Takasbank A.S. aracilik yapmaktadir. Fon nakdi ve nakit
hareketleri Oyakbank A.$. Karakdy Subesi’ndeki fon hesabinda izlenmektedir.

Fon'un takas islemleri Oyak Emeklilik A.$. Fon Operasyon Birimi tarafindan Takasbank
uzaktan erisim sistemi, Oyakbank ve Takasbank A.$. Uzerinden islem talimatlari ile
gerceklestiriimektedir.

Fon portfoylindeki varliklarin degerlemesi ile ilgili olarak, Fon Kurulu’nun 26.09.2003 tarih, 11
numaral kararina gore; eurobondlar ve belli bir organize piyasada iglem gérmeyen sermaye
piyasas! araglarinin degerlemesinde ilgili giin saat 16:30 itibariyle Bloomberg bilgi dagitim
ekraninda goriinen en son gergeklesmis islem fiyati esas alinir. Herhangi bir gin icin islem
gerceklesmemis olmasi durumunda en son islem gérdigu tarihteki fiyata bilesik faiz esasina
gOre igverim uygulanmak suretiyle hesaplanacak fiyat esas alinir.

Fon fiyatt ve portfdy yapisi ile ilgili bilgiler www.oyakemeklilik.com.tr sitesinde hergin
yayinlanmaktadir.



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

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Fonun Biyikligi (TL)

Pay Fiyati

Mali Tablo Ozet Bilgileri

Bilanco

Varliklar (+)
Borglar (-)

Fon Toplam Degeri

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (
Giderler Toplami
Gelir Gider Farki
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi

+
(_

Onceki Dénem Sonu  Cari Dénem Sonu Degisim

(

Kurulus 18.08.2003) (31.12.2003) (%)

500.000.000.000.-TL. 573.272.837.237.-TL  %14,65

10.000.-TL. 11.482.-TL. %14,82

576.992.764.136.-TL.
3.719.926.706.-TL.
573.272.837.430.-TL.

97.835.505.628.-TL.
25.908.992.397 .-TL.
71.926.513.231.-TL.

2.165.597.144.-TL.
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Fon — Performans Olgiitii Karsilagstirmal Getiri Grafigi
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Fonun Performans Olgiitli 31/12/2003 dénemine kadar (10 yilik Amerikan dolari cinsinden
eurobond endeks getirisi * %55 + 10 yillik Euro cinsinden eurobond endeks getirisi *
%45) dir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 30.12.2003 tarih, KYD-663 sayili izni ile fonun performans
Olciti Kurumsal Yatirnmci Yoéneticileri Dernegi tarafindan hesaplanan USD-TL cinsinden
eurobond endeks getirisinin %55'’i ile Euro-TL cinsinden eurobond endeks getirisinin
%45’inden olusan performans o6lgutl olarak degistiriimistir. S6zkonusu endekslerin agirligi
TCMB kur sepetindeki dolar/euro oranina goére belirlenmigtir. KYD (Kurumsal Yatirimci
Yoneticileri Dernegi) tarafindan hesaplanan endekslerin gunlik degerleri kyd.org.tr internet
sitesinde yayinlanmaktadir.

Gokhan DERELI iker ARDAL Mutlu (")ZCA_N
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