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Kurulus Tarihi

06 Agustos 2003

Risk Grubu

Muhafazakar

Tanim

Emeklilik Yatirnm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik sb6zlesmesi cergcevesinde
alinan ve katilmcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin dagitilmasi
ve inanch milkiyet esaslarina gore isletiimesi amaciyla olusturulan malvarligidir. Siresiz
olarak kurulan fonun tlzel kisiligi yoktur.

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

Fonun Amaci

Dusuk risk iceren yerli borglanma araglarindan faiz geliri elde etmek suretiyle reel bazda
yuksek getiri saglamaktir.

Yatinnm Stratejisi

Fon yonetiminde ilgili Yonetmelik hikdmleri sakll kalmak Uzere asagidaki sinirlamalara uyulur.

En Az En Cok
Kamu Bor¢lanma Senetleri 0 100
Ters Repo 0 100
Repo 0 10
Borsa Para Piyasasi iglemleri 0 20
Turk Hisse Senetleri 0 10
Vadeli islem ve Opsiyonlar 0 20
T.C. Eurobond 0 20




Altina Dayall Sermaye Piyasasi Araclari 0 20
Vadeli Déviz Mevduat 0 10
Vadesiz Déviz Mevduat 0 10

Fon portféyundeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun dizenlemelerine ve fon igtizugune
uygun olarak segilir ve fon portfdyl yonetici tarafindan igtizigin 5. md. ve Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Emeklilik Yatirnm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkindaki
Yonetmeligine uygun olarak yonetilir. Portféyln en az %80’ ters repo dahil kamu borclanma
senetlerine yatinlir. Fonun risk yapisinin kontroli amaciyla fon portfdyane dahil yatirm
araclari arasinda cesitlendirmeye gidilir. Piyasa kosullarina bagl olarak gerekli gortlen
durumlarda kamu borglanma araglarinin ve ters repo islemlerinin agirliklarinin arttirihp
azaltiimasi suretiyle %20’yi asmamak Uzere eurobondlar, altina dayali sermaye piyasasi
araglari, hisse senetleri, vadeli/vadesiz déviz mevduatina yatirim yapilarak fonun getiri ve risk
orani kontrol altinda tutulacaktir. Fon, portféylne tim vadelerdeki kamu borglanma senetlerini
dahil eder. Gln icindeki piyasa hareketlerinden de yararlanmak amaciyla fon portféylinde
bulunan yatinm araglari satilip alinabilir. Ayrica her bir yatinm aracinin igtiziukte tanimlanan
ust siniri ile glinbasinda ilgili yatirnm aracina ait mevcut pozisyon arasindaki farki her bir islem
icin agsmamak kosuluyla alim/satim islemi yapilabilir. Fon yénetimi sirasinda yatirim yapilacak
sermaye piyasasl araglarinin segiminde nakde dénisimu kolay ve riski az olanlar tercih edilir.
Fon'un karsilastirma olcitl, portféyln yatirnm amag ve stratejisi ile portfoydeki agirhgr dikkate
alinarak kamu borglanma araclarinin getirisini temsil eden KYD’nin yayimlamis oldugu DIBS
182 glnlik endekstir. S6zkonusu endeks %100 karsilastirma él¢itidar.

Sermayesi
250.000.000.000.000.-TL.

Portfoy Yoneticisi

Oyak Portfoy Yoénetimi A.S.

Fon Yonetim Kurulu

Fon Kurulu Bagkani Gokhan D_ERELi
Uye Fatih CELIK
Uye Mutlu OZCAN

Fon Denetcisi

Hakan GAYGISIZ

Dahil Oldugu Planlar

Oyak Plan, TSK Plani, Grup Emeklilik Planlari



Fonla ilgili Olarak Dénem icinde Meydana Gelen Degisiklikler

Oyak Portfoy A.S. ile yapilmis olan portfoy yonetim sézlesmesine uygun olarak yonetilmekte
olan fonun piyasa islemleri 2004 yil itibariyle Oyakbank A.S. aracihigiyla gerceklestirilmistir.
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06 Agustos 2003 tarihinde kurulus izni verilen fonun
ictliziigl, 08 Agustos 2003 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan tescil edilmis
olup 13 Agustos 2003 tarih, 5862 sayili Tlrkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilmistir. 30
Eylul 2003 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan EYF 1-1/1120 sayili belge ile kayda
alinan Fon, Galata Vergi Dairesi’'nin 649 035 7465 numarali muikellefidir. Katihmcilari
bilgilendirme amach 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.

10.03.2004 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan verilen KYD-164 sayili izin
dogrultusunda izahnamenin Bolum:E, [l:Bagimsiz Denetim Sirketi Hakkinda Bilgiler Bolumu
degistirilmistir. 2004 birinci, ikinci ve lUglncl ¢eyrek bagimsiz denetimini yapmis olan Basaran
Nas Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.$. 2004 yilinin geri kalan déneminde de fonun
badimsiz denetimini yapacaktir.

Doneme Ait Genel Degerlendirme

Gulven ortaminin glglenmesi, sdrdurdlen mali disiplin ile birlikte temel ekonomik
gOstergelerdeki iyilesme neticesinde devlet borg yonetiminde 2004 yili ilk ¢eyreginde olumlu
sonuclar elde edilmistir. 2003 yili basinda %58, 2003 yili sonunda ise %28 seviyelerinde olan
ic borclanma maliyeti disis egilimini ilk ceyrekte de surdlrerek %22 seviyelerine kadar
inmistir. ic borclanmanin ortalama vadesi de 9 aydan 16 aya yiikselmistir. Ekonomik
programin performans gostergelerinden konsolide bltce faiz disi fazlasi ilk ceyrekte 5,4
katrilyon liralik hedefini asarak 7,2 katrilyon liraya yukselmistir. Vergi gelirlerinin giderleri
karsilama orani da %53’'den %60’a yukselmistir. Sanayi Uretim indeksinde de artis devam
etmistir. Kibris sorununun ¢é6zimu ve Tukiye’'nin AB Gyeligi konusundaki iyimser beklentiler ilk
ceyrekteki piyasa verilerine de o6nemli etkiler yapmistir. Tlrk eurobondlari cazibesini
korumustur. Tark Lirasi ilk geyrekte de gucinid korumus olmasina karsin dis ticaret verilerinde
bir sikinti isareti gérilmemistir. Ocak ayinda ihracatin ithalati karsilama orani %75 seviyesinde
gerceklesmistir. Resmi datalar bir kag ay gecikmeli olarak agiklanmakta olmasina ragmen ilk
aciklanan rakamlara gére cari agik rakami da sikinti yaratacak boyutta gériinmemistir. i¢
talebin ¢ok artmamasi ve disik doviz kuru ile birlikte enflasyondaki diists egilimi devam etmis
ve Tefe’de %8, Tufe'de %11,8 seviyeleri gergeklesmistir. Enflasyondaki distsin siirmesi ve
hedeflerin beklenenden daha 6nce yakalanmasi piyasalara da glven vermis ve borglanma
faizleri dismustir. Dusen enflasyon, faizler, Kibris ve AB Uyeligi konusundaki beklentilere
olumlu tepki veren hisse senetleri piyasasinda fiyatlar, 01.01.2004 - 31.03.2004 déneminde
%8,41 dizeyinde artis gostermistir. Ayni dénemde 182 glnlik KYD-bono endeksi %7.32, 91
gunlik KYD-bono endeksi %6.59 artis gdsterirken, Amerikan Dolari %5.96, Euro ise %8.83
gerilemistir.

Yilin ikinci ¢ceyreginde ise ekonomideki gug¢li buyime trendi devam etmis, %5’lik biylime
hedefi ve %12’lik enflasyon hedefi basta olmak Gzere 2004 yili hedeflerinin ulasilabilirligi bu
dénemde daha gugclu teyit edilmistir. Enflasyonda Tefe ve Tufe’de %10 seviyelerinin altina
inilmigtir. Degerlenmis TL'ye ragmen ihracat ve turizm gelirlerindeki artis ithalattaki artisi
kismen dengelemis ve sermaye giriglerinin de katkisiyla uluslararasi rezervler gugli yapisini
korumustur. Vergi gelirlerindeki artis ve harcamalarin planlanandan daha disik seviyede
gerceklesmesi ile faiz digi fazla hedefine de rahatlhkla ulasiimis olup yillik faiz digi fazla
hedefinin %70’i Nisan ayi sonunda yakalanmistir. Ulke igindeki bu olumlu gelismelere
ragmen uluslararasi piyasalarda meydana gelen dalgalanmalar, petrol fiyatlarindaki artis,



ABD’nin faiz artirma olasiliginin ortaya c¢ikmasi gibi nedenler dolayisiyla gelismekte olan
piyasalardan para cikisi artmig, Tlrk eurobondlari da ciddi satis baskisiyla deger kaybetmis
ve i¢ piyasalar da buna paralel olarak olumsuz yénde etkilenmistir. 31 Aralik 2003 tarihinde
136.000 seviyelerinde bulunan 30 yillik Tidrk eurobondunun fiyati dénem igerisinde 144.000
seviyelerini dahi gérmis olmasina ragmen 30 Haziran 2004 itibariyle 118.500 seviyelerine
dismastir. Bunun en buyuk nedeni ABD Merkez Bankasi FED'in faiz artirimi surecine girdigi
seklindeki agiklamalari olmustur. TUm gelismekte olan piyasalar gibi Turk eurobondlari da bu
durumdan olumsuz etkilenmistir. Yilin ilk aylarina ait 6demeler dengesi gerceklesmelerinde
de cari agigin 6nceki yila gére dnemli dlglide artis gostermesi de piyasalari tedirgin etmistir.
Gecgen yilin ilk dort aylik doneminde 3,5 milyar dolar olan cari acik, bu yilin ayni déneminde
6,7 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Bu yila ait dis borg faiz 6demelerindeki artis da bunda
etkili olmustur. Kibris'ta ¢dézliime yonelik Annan Planinin Tirk tarafinca kabul edilmesine
ragmen Rum tarafinda reddedilmis olmasiyla Turk tarafi icin izolasyonun hafiflemesi
beklentisi dogmasina ragmen sorunun ¢dzulmemesi sonucu olusan belirsizlik de piyasalara
glic vermemistir. Ozetle yilin ilk (i¢ ayinda piyasalarda siiren bahar havasi ikinci geyregin
basindan itibaren etkisini kaybetmis ve bir miktar da diizeltme hareketi yaganmistir. Ozellikle
dis kaynakli olumsuz gelismeler ve buylimeye baslayan cari acigin etkisiyle uzun suredir
devam etmekte olan ylkselis trendi Nisan basindan itibaren gicinu kaybetmis ve piyasalar
disus egilimine girmistir.

Yilbasindan itibaren aylik bazda gecen yila gére 6nemli dlglide bliylime gdsteren ve yilin ikinci
ceyreginden itibaren piyasalari tedirgin etmeye baslayan cari agiktaki buyime trendi tglnci
ceyrekte de devam etmistir. ikinci geyrekte giindemin n siralarini isgal eden ABD faiz artirimi
konusu Temmuz ayinin ilk haftasinda ABD Merkez Bankasi FED’in 0.25 puan faiz artirmasi ile
gerceklesme slrecine girmis ve bunu Eylil sonuna kadar iki kez daha 0.25 puanlik artirim
izlemistir. Henlz %1’den %1,75’e ylkselen FED faizlerinin ylkselme sureci, ekonomik veriler
beklendigi dlglide bir canlanmaya isaret etmemesine ragmen devam etmektedir. Ancak FED
faiz artisinin hizinin yavas seyretmesi, gelismekte olan (lke eurobondlari (izerinde olusan
baskinin hafiflemesini saglamis ve ilk artinm o6ncesi tedirginlikle 118.500 seviyelerinde
bulunan 30 yillik Tark eurobondunun degeri AB beklentilerinin de etkisiyle 138.750 seviyesine
yiikselmistir. Ozellikle Agustos ayinin basindan itibaren giindemin birinci sirasini isgal eden 6
Ekim 2004 tarihinde acgiklanacak olan AB ilerleme raporuna yonelik beklentiler ve IMF ile yeni
anlagma yapilmasinin istendigi yonindeki hikimet agiklamalari ve buna karsi IMF’nin olumlu
tavri piyasalara gi¢ vermis ve borsa endeksi tarihi zirvesine ulagsmistir. Bu dénemde petrol
fiyatlarl, Rus Yukos petrol sirketinin borglari nedeniyle olusan sikinti, Ortadodju’da sabotaj
korkulari, Cin ve Hindistan’in asiri 6lglide artan talepleri ile ylkselis seyrini strdirmis ve 50
$/varil sinirna dayanmistir. igeride, sanayi kapasite kullanim oranlari yiiksek seyrini
surdirmis olup ekonomideki ylksek buyime hizi devam etmektedir. Dis ticaret acgigi
yukselen seyrini strdirmustir. Cari agik da artan turizm gelirlerine ragmen gecen yila gére
onemli 6lgiide ylkselmistir. Temmuz ayinda %10’un altina disen TUFE ve TEFE yillik
enflasyon oranlari Agustos ayinda %10’un Gzerine ¢ikmistir. Yil sonu hedefi 26.2 katrilyon TL
olan konsolide butce faiz disi fazla gerceklesmesi Temmuz ayinin sonunda 19.9 katrilyon
TL’ye ulagsmistir. TCMB, gecelik bor¢ alma oranini ekonomideki hizlanmaya ve i¢ talebin
canlanmaya baglamasina ragmen 8 Eylil'de %22’den %20’ye indirmistir. EylUl ayinin sonuna
dogru baslayan, zinanin su¢ sayilmasi tartismalarinin ardindan TCK tasarisinin TBMM Genel
Kurulunda 343 maddesinin kabul edilmesi sonrasinda yurirlik maddeleri géristlmeden
Adalet Komisyonu’'na geri ¢ekilmesi sonucunda AB Komisyonu yetkililerinin yasa gegmezse
Tarkiye ile Gyelik mizakerelerinin bagslatilamayacagi aciklamalarina karsilik Basbakan'in sert
cikisl ile piyasalarda sert disis yasanmistir. Ardindan gelen tepkiler karsisinda TCK’nin
TBMM’de kabull ile sikinti asilmis ve AB Komisyonu TCK’nin kabulinin memnuniyetle
karsilamistir. Piyasada bu donemde yasanan sert disis hemen ardindan gelen alimlarla
dengelenmisgtir.

Piyasalar yilin Gguncu ceyregi sonu itibariyle (01.01.2004 — 30.09.2004) yukselen bir seyir
izlemig, bu dénemde IMKB 100 endeski %17.87, 365 gunluk KYD DIBS endeksi %19.02, 182



glnlik KYD DIBS endeksi %21.66, 91 ginlik KYD DIBS endeksi %20.34, 30 ginlik KYD
DiBS endeksi %16.96, KYD USD cinsi Eurobond endeski TL bazinda %12.86, KYD Euro cinsi
Eurobond endeksi TL bazinda %11.33 artis gdstermistir. Bu dénemde O/N reponun basit
getirisi %14.17 olarak gergeklesmistir. Dolar ve Euro’nun TL karsisindaki degeri sirasiyla
%7.47 ve %5.19 artmis ve diger yatirrm enstrimanlarinin ¢ok gerisinde kalmigtir. KYD A Tipi
Fon Endeksi %9.78, KYD B Tipi Fon Endeksi de %12.41 getiri saglamigtir.

Doneme Ait Fon Portfoyii islemleri

31 Aralik 2003 tarihinde %25,59 seviyesinde bulunan bono bilesik faizleri 30 Eylial 2004
itibariyle %25.14 seviyelerinde gerceklesmistir. Tahvil ve bonolar disen enflasyon ortaminda
reel bazda dnemli getiriler saglamigtir. 31 Aralik 2003 tarihinde %26 olan TCMB bor¢ alma
orani, 05 Subat 2004 tarihinde %24’e, 17 Mart 2004 tarihinde de %22’'ye, 8 Eylul 2004’de
%20’ye dusmastur. 2004 yili Gguncu geyredi sonuna kadar fon portféylnin ortalama olarak
%95.29’u Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %4.71’i ise Ters Repoya yatiriimistir. 31 Aralik
2003 — 30 Eylul 2004 dénemindeki 274 gunlik strede fonun birim pay degeri %16.82 artis
gOstermis olup bu dénemdeki getiri yillik bazda ifade edildiginde %22.41 basit, %23.01 bilesik
faize karsilik gelmektedir. Ayni ddnemde Fon’un performans ol¢uti de %21,66 getiri saglamis
olup bu dénemdeki getiri yillik bazda ifade edildiginde %28.85 basit, %29.85 bilesik faize
karsihk gelmektedir.

Fon'un tahvil/bono ve repo islemleri Oyakbank A.S. aracilidi ile yapilmistir. 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 iglemleri Oyak Emeklilik A.S. Fon Operasyon Birimi tarafindan Takasbank
uzaktan erisim sistemi ve Oyakbank Gzerinden islem talimatlari ile gerceklestiriimektedir.

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

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu  Cari D6nem Sonu Degisim
(31 Aralik 2003) (30 Eylal 2004) (%)
Fonun Buyuklugi (TL) 572.126.281.864.-TL. 5.807.319.494.470.-TL %1.015
Pay Fiyati 11.461.-TL. 13.389.-TL %16,82
Mali Tablo Ozet Bilgileri
Bilanco
Varliklar (+) 5.828.295.365.354.-TL.
Borglar (-) 20.975.870.884.-TL.
Fon Toplam Degeri 5.807.319.494.470.-TL.
Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+) 450.757.563.828.-TL.
Giderler Toplami (-) 90.090.433.532.-TL.

Gelir Gider Farki 360.667.130.296.-TL.


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

Katilma Belgeleri Deder Artis / Azalisi 52.336.446.863.-TL.
Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 52.187.057.728.-TL.

Doéneme Ait Performans Grafigi
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Fonun Performans Olgitl olarak Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 30.12.2003 tarih, KYD-663
sayil izni ile 01.01.2004 tarihinden itibaren KYD DIBS 182 giinlikk endeks kullaniimaktadir.
KYD (Kurumsal Yatirimci Yoneticileri Dernegi) tarafindan hesaplanan endekslerin gunluk
degerleri kyd.org.tr internet sitesinde yayinlanmaktadir.

Gokhan DERELI Fatih QELiK_. Mutlu (")ZCA_N
Fon Kurulu Bagkani Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi
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