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Risk Grubu

Muhafazakar

Tanim

Emeklilik Yatinm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik sozlesmesi cercevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin
dagitiimasi ve inang¢h miulkiyet esaslarina goére isletiimesi amaciyla olusturulan malvarligidir.
Suresiz olarak kurulan fonun tuzel kigiligi yoktur.

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

Fonun Amaci

Fon, portféylnin tamamini ters repo dahil 180 glinden kisa vadeli kamu borglanma araglari
ve borsa para piyasasi islemlerine yatirmak suretiyle igerdigi disuk riskle dizenli getiri elde
etmeyi hedefler. Fon portfoylnin agirlikli ortalama vadesi en fazla 45 glin olacaktir.

Yatirim Stratejisi

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

En Az En Cok
Kamu Borclanma Senetleri 0 100
Ters Repo 0 100
Repo 0 10
Borsa Para Piyasasi 0 20

Fon, portféyinin tamamini ters repo dahil 180 glinden kisa vadeli kamu borglanma araglari
ve borsa para piyasasi islemlerine yatirmak suretiyle igerdigi disuk riskle dizenli getiri elde
etmeyi hedefleyen para piyasasi fonudur. Fon portfdylnutn agirlikh ortalama vadesi en fazla



45 gln olacak sekilde, vadesine 180 gunden daha az sure kalan devlet i¢ borglanma
araglarina yatirm yapilacak olmasi nedeniyle vade yapisindan kaynaklanabilecek
belirsizlikler azaltiimis olacaktir. Gerekli gérilen durumlarda da fon portféylinin tamami ters
repoda degerlendirilerek riski azaltma yoluna gidilecektir. Gln icindeki piyasa
hareketlerinden de yararlanmak amaciyla fon portfdyliinde bulunan yatirnm araglar satilip
alinabilir. Ayrica her bir yatirrm aracinin ictiztkte tanimlanan st siniri ile glinbasinda ilgili
yatirim aracina ait mevcut pozisyon arasindaki farki her bir islem i¢in asmamak kosuluyla
alim/satim iglemi yapilabilir. Ayni amacgla portféye alinacak kamu kesim borglanma
araglarinin segiminde likiditesi yiksek olanlar tercih edilir. Fon yonetiminde, yatirnm yapilacak
sermaye piyasas! araglarinin segiminde nakde doénusimid kolay ve riski az olanlar tercih
edilir.

31.12.2004 tarihine kadar, Fon’un karsilastirma &lgitd, portféyln yatirnm amag ve stratejisi
ile portféydeki agirliklari dikkate alinarak kisa vadeli bonolar ve gecelik repolters repo
islemlerinin getirisini temsil eden, KYD’nin yayimlamis oldugu DIBS 91 giinliik endeks (%50)
ile TCMB gecelik faizlerine gore hesaplanan endeks (%50) olmustur.

31.12.2004 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan tescil edilen, 24.12.2004
tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan verilen KYD-908 sayil izin dogrultusunda,
01.01.2005 tarihinden itibaren gecerli olmak Uzere Fon’un karsilastirma o6l¢utl, portfdyin
yatirrm amag ve stratejisi ile portfoydeki agirhgi dikkate alinarak, KYD’nin yayimlamis oldugu
DIBS 91 glnlik endeks (%25) ile KYD'nin yayinlamis oldugu O/N net repo endeksi (%75)
dir.

Sermayesi
100.000.000.-YTL.

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 Donem icinde Meydana Gelen Degisiklikler

Oyak Portfoy A.S. ile yapilmis olan portfoy yonetim s6zlesmesine uygun olarak yonetilmekte
olan fonun piyasa islemleri 2004 vyil itibariyle Oyak Yatirnm A.S. ve Oyakbank A.S.
araciligiyla gerceklestiriimistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06 Agustos 2003
tarihinde kurulus izni verilen fonun ictiiziigl, 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 Kurulu tarafindan
EYF 2-1/1120 sayili belge ile kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi’'nin 649 035 7473
numarah mukellefidir. Katihmcilari 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.S. emeklilik planlari igerisinde katilimcilara sunulmaya baslanmistir.

10.03.2004 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan verilen KYD-164 sayili izin
dogrultusunda izahnamenin Bolum:E, 1l:Bagimsiz Denetim Sirketi Hakkinda Bilgiler Bolumu
degistirilmigtir. 2004 birinci, ikinci, d¢lncu ve dérdincu ¢eyrek bagimsiz denetimini Bagsaran
Nas Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S. yapmistir.

13.04.2004 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan verilen KYD-249 sayili izin
dogrultusunda izahnamenin Bolum:D, I:Fon Kurulu Uyeleri bolumu degistiriimis ve Fon Kurul
Uyeligi'nden ayrilan llker Ardal yerine Fatih Celik atanmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 2004/41 sayili Haftalik Bllteni ile Likit Fonlarin Borsa Para
Piyasasi’'nda islem yapabilmesine iliskin degisiklik neticesinde 14.10.2004 tarihinden itibaren
fon portfdyiine Borsa Para Piyasasi islemleri dahil ediimeye baslanmistir. ictiiziik ve
izahnamenin degistirilmesini beklemeksizin uygulamaya gegilebilecegi ve degisiklik
islemlerinin daha sonraki ilk bagvuruda yapilabilecegi seklindeki SPK yazisina istinaden satis
noktalari ve www.oyakemeklilik.com.tr sitesinde gerekli duyuru yapilmig, ictizik ve
izahname degisikligi 24.12.2004 tarihinde SPK onayindan gegmistir.

24.12.2004 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan verilen KYD-908 sayili izin
dogrultusunda ictiiziik ve izahnamede degisiklikler yapiimis olup 31.12.2004 tarihinde
istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan tescil edilen degisiklikler, 01.01.2005 tarihinden
itibaren gecerli olacaktir. Degisikliklerin detayina Sirketin merkezi, acenteleri ve
www.oyakemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir.

Doneme Ait Genel Degerlendirme

2001 krizinden sonra uygulamaya konan istikrar programi sayesinde enflasyon beklentilerin
tizerinde bir hizla diismeye devam etmistir. 2003 yilinda TEFE bazinda yiizde 13.9, TUFE
bazinda yiizde 18.4 olan enflasyon, 2004 yilinda TEFE'de %13.86, TUFE'de %9.32 olarak
gerceklesmistir. Bu ortamda TCMB, gecelik bor¢ alma oranini 20 Aralik’ta %20’den %18’e
indirmistir. Ekonomideki ylksek blyime seyri yilin son déoneminde de strmustir. 2004 yili,
Ust Uste %5’in Uzerinde buyume gergeklestirilen tGginct yil olmustur. Yilin ilk dokuz aylik
doneminde GSMH %9.7 blyumustir ve yilin son c¢eyredinde de bu blyime egiliminin
surdigu (resmi veriler hentz agiklanmamasina ragmen) anlasiimaktadir. Tahminen 2004 yil
toplam blylmesi %9 civarinda olacaktir. Bluyume ile beraber dis ticaret acigi da rekor kirmig
ve 35 milyar USD seviyesine yaklasmistir. (2002 yilinda 15.4 milyar USD, 2003 yilinda 22
milyar USD). Gelismekte olan Ulkelere giden yabanci mali sermayeden Turkiye de édnemli
pay almistir. Sabit sermaye yatirimlari beklenenden daha az gergeklesmis olup agirlik yine
portfdy yatinmlari ve kisalorta vadeli kredilerden olusmustur. ¢ talep artisinin
frenlenememesi nedeniyle cari iglemler acigi beklenenin ¢ok Uzerinde gergeklesmistir.
Uretimdeki verimlilik artisi, TL'nin reel olarak deger kazanmasina ragmen ihracatin
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beklentinin Uzerinde artmasina destek olmustur. Uluslararasi sermaye piyasalarindan
bor¢clanma konusunda, énceki yillara gére daha olumlu bir seyir izlenmistir. Derecelendirme
kuruluglari da bu dénemde uUlke notumuzu artirmistir. Kamu Finansmani alaninda son
derece basaril sonuclar elde edilmistir. Hedeflenen faiz digi fazla hedefi zorlanmadan
yakalanabilmistir. TiUm bu olumlu goériintiye ragmen yapisal reformlar konusunda ekonomide
genel egilimleri dedistirecek anlamda yol alinamamistir. Sosyal glvenlik finansman agiklari,
yuksek faiz 6demeleri ve personel harcamalari toplami, devlet bitgesinin %75’ine ulagsmistir.
Yiksek ekonomik buyimeye ragmen istihdam artisi olusmamistir.

Dig piyasalarin surekli gindem maddesi olan ABD faizleri, ABD Merkez Bankasi FED’in 10
Kasim ve 15 Aralik 2004 tarihlerinde 0.25 puan faiz artirmasi ile %2,25 seviyesine yukselmis
ve %2 olan Euro faizinin Uzerine ¢ikmistir. ABD'de buylime, istihdam ve enflasyon basta
olmak Uzere ekonomik goéstergelerin uygun olmasi halinde FED'in 'faizleri kademeli
normallestirme’ hedefi dogrultusunda, 2005 yili icinde yeni faiz artinmlarina gitmesi
beklenmektedir. FED faiz artisinin hizinin yavas seyretmesi, gelismekte olan (lke
eurobondlari Uzerinde olugan baskinin hafiflemesini saglamis ve 30 yillik Turk eurobondunun
degeri, AB beklentilerinin de etkisiyle 144.813 seviyesine yukselmigtir. 2002 yilinin son
doneminden beri ylkselis seyrini koruyan petrol fiyatlari yilin son ¢eyreginde hiz kesmis ve
BRENT petrolli 40.37 dolar seviyesine inmistir. Ancak, arz kaygilari, talep baskisi ve kuzey
yarim kirede devam eden kis mevsiminin etkileriyle 6nimuzdeki donemde petrol fiyatlarinda
onemli bir gerileme beklenmemektedir.

Piyasalar yilin son ceyreginde yiikselen bir seyir izlemis, bu dénemde IMKB 100 endeski
%13.75, 365 giinliik KYD DIBS endeksi %9.14, 182 ginlik KYD DIBS endeksi %7.25, 91
glinlik KYD DIBS endeksi %6.04, 30 gunliik KYD DIBS endeksi %4.42, KYD Euro cinsi
Eurobond endeksi TL bazinda %2.92 artis gdstermistir. KYD USD cinsi Eurobond endeski
ise TL bazinda %6.92 oraninda azalis gostermistir. Olumlu seyir nedeniyle bu dénemde
Dolar ve Euro’nun TL kargisindaki degeri sirasiyla %10.76 ve %1.38 azalmistir. Yilin son
ceyreginde KYD A Tipi Fon Endeksi %7.52, KYD B Tipi Fon Endeksi de %4.36 getiri
saglamistir.

01.01.2004-31.12.2004 déneminde IMKB 100 endeski %34.08, 365 gunlik KYD DiBS
endeksi %29.90, 182 giinlik KYD DIBS endeksi %30.48, 91 giinlik KYD DIBS endeksi
%27.60, 30 ginlik KYD DIBS endeksi %22.13, KYD Euro cinsi Eurobond endeksi TL
bazinda %14.58 artis gostermistir. KYD USD cinsi Eurobond endeski ise TL bazinda %5.05
oraninda azalig gdstermistir. Olumlu seyir nedeniyle bu dénemde Dolar'in degeri TL
karsisinda %4.09 azalirken, Euro’nun TL karsisindaki degeri %3.75 artmistir. KYD A Tipi
Fon Endeksi %18.03, KYD B Tipi Fon Endeksi de %17.31 getiri saglamigtir.

Doneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2004 yilinda fon portféylnin ortalama olarak %62.84’lG 180 giinden kisa vadeli Devlet Tahvili
ve Hazine Bonosuna, %35.39'u Ters Repoya, %1.77’si ise Borsa Para Piyasasi iglemlerine
yatiriimigtir. 2004 yilinda fonun getirisi %20.59 olurken, performans dlgutliniin getirisi %23.09
olarak gergeklesmisgtir.

Fon'un tahvil/lbono ve repo islemleri Oyakbank A.S. aracihi@l 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 islemleri Oyak Emeklilik A.$. Fon Operasyon Birimi tarafindan Takasbank
uzaktan erisim sistemi ve Oyakbank Gzerinden islem talimatlari ile gerceklestiriimektedir.



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

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu  Cari D6nem Sonu Degisim
(31 Aralik 2003) (31 Aralik 2004) (%)
Fonun Buyuklugu (TL) 235.783.-YTL. 1.864.310.-YTL . % 693
Pay Fiyati 0.010785.-YTL. 0.013006.-YTL. %20,59
Mali Tablo Ozet Bilgileri
Bilanco
Varliklar (+) 1.869.496.-YTL.
Borglar (-) 6,648.-YTL.
Fon Toplam Degeri 1.862.848.-YTL.
Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+) 181.661.-YTL.
Giderler Toplami (-) 49.132.-YTL.
Gelir Gider Farki 132.528.-YTL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi 2.836.-YTL.
Gecgmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 30.125.-YTL.

Doneme Ait Performans Grafigi
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31.12.2004 tarihine kadar, Fon’'un karsilastirma olguta, portféyln yatirrm amag ve stratejisi
ile portfoydeki agirliklari dikkate alinarak kisa vadeli bonolar ve gecelik repo/ters repo
islemlerinin getirisini temsil eden, KYD’nin yayimlamis oldugu DIBS 91 giinliik endeks (%50)
ile TCMB gecelik faizlerine gore hesaplanan endeks (%50) olmustur.

31.12.2004 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan tescil edilen, 24.12.2004
tarihninde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan verilen KYD-908 sayil izin dogrultusunda,
01.01.2005 tarihinden itibaren gecgerli olmak Uzere Fon’un karsilastirma o6lgutl, portfdyiln
yatirnm amag ve stratejisi ile portfoydeki agirhgi dikkate alinarak, KYD’nin yayimlamig oldugu
DIBS 91 ginlik endeks (%25) ile KYD’nin yayinlamis oldugu O/N net repo endeksi (%75)
dir.

Gokhan DERELI Fatih (;ELiK__ Mutlu OZCA__N
Fon Kurulu Bagkani Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi
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