OYAK EMEKLILIK A.S.
LIKIT EMEKLILIK YATIRIM FONU
3 AYLIK RAPOR
(2005 / 1.Ceyrek)

Bu rapor Oyak Emeklilik A.S. Likit Emeklilik Yatinrm Fonu'’nun 01.01.2005 -
31.03.2005 donemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden ge¢mis U¢ aylik fon bilanco ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim
raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik degeri tablolarinin
katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2005 — 31.03.2005 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

2005 yilina yuzde 5 blyime, yluzde 8 enflasyon, 33 milyar dolar dis ticaret
acigi ve 11.6 milyar dolar cari islemler acigi hedefi ile baslayan Tirk ekonomisi, kamu
maliyesi alanindaki disiplinin 6dinsiz olarak surdirilmesi hedefine paralel olarak, bir
onceki yila gére yuzde 4 daralmasi 6ngérilen bir bltge acigini da belirlemistir. Yil
sonunda 29.1 milyar YTL olmasi 6ngoérilen bitce acgigi, bitce acigi/GSMH oraninin
ylzde -6.1°e kadar inmesini saglayacaktir. Ocak ayi iginde ve subat ayinin ilk
gunlerinde, 2004 yilinin aralik ayina yonelik olarak ve yillik bazda agiklanan veriler,
Oncelikle 2004 Bltcesi'nde 6nemli bir performans basarisi yakalandigini ve bitce
acig/GSMH oraninin hedeften 1 puan daha iyi performansla yizde -5.1’e geriledigini
ve bitce faiz disi fazla/GSMH oraninda ise, yiizde 5.12 ile, Uluslararasi Para Fonu’'na
(IMF) taahhit edilmis olan ylzde 5 hedefinin asildigini gosterdi. Buna karsilik, dis
ticaret ve cari islemler acgiginda hedeflerin Uzerine ¢ikildi. 33 milyar dolar olmasi
beklenen dis ticaret agigi 34.4 milyar dolar, 14.3 milyar dolar olmasi beklenen cari
islemler acgigi ise 15.6 milyar dolar olarak gerceklesti. Enflasyonda ise, Tiketici
Fiyatlari Endeksi (TUFE) artis orani 2004 yilini, yiizde 12 olan hedefin altinda, yiizde
9.32 olarak tamamlarken, Toptan Esya Fiyatlari Endeksi (TEFE) artis orani ise, ylizde
12 olan hedefin Ustinde, yili 2003 yilina goére 0.1 puan iyilesme ile, yuzde 13.84 ile
tamamladi.

17 Aralik AB Zirvesi'nden, Turkiye-AB muzakere sirecinin 3 Ekim tarihinde
baslamasina yodnelik agik ve net bir yol haritasinin ¢ikmasindan sonra, Avrupa
bankalarinin YTL cinsinden tahvil ihracina baslamalari, uluslararasi finans
piyasalarinda ve yerel piyasalarda ilgiyle karsilandi ve yanki buldu. Aralik ayi
sonundan bu yana ihra¢ edilen YTL cinsinden ve ratingleri hayli yuksek olan bu
kagitlarin toplam degeri 5 milyar YTL'ye yaklasmis durumda.

2005 yihinin gundeme getirdigi bir bagka dnemli yenilik, Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasrnin (TCMB) her ayin 8’inde toplanacak sekilde bir Para Politikasi
Kurulu olusturmasi oldu. ilk toplantisini 10 Ocak pazartesi giinii gergeklestiren kurul,
surpriz bir gelisme ile kisa vadeli faiz oranlarini 1 puan distrdd. Para Politikasi Kurulu
09 Subat'ta 0.5, 09 Mart'ta da kisa vadeli faiz oranlarini 1 puan daha duasirdd.

2005 yili ile baglayan énemli bir yenilik de, Devlet istatistik Enstitiisi’'niin yeni
fiyat endeksleri oldu. TUFE’de mal ve hizmetlerin igerigi degistirilir iken, TEFE yerine
ise, batili ekonomilerde oldugu gibi, Uretici Fiyatlari Endeksi (UFE) devreye alind..
UFE, bir énceki yila gére Mart ayinda yiizde 11.33’e gerilerken, TUFE’de de gerileme
surdi ve TUFE yillik artis orani yiizde 7.94’e geldi. Enflasyon verileri, maliyet




enflasyonu baskisinin sinirli oldugunu, i¢ talepteki toparlanmanin ise henlz yeterli
diizeyde olmamasi nedeniyle, bir talep enflasyonu kipirdamasindan s6z etmenin zor
oldugunu gosteriyor.

4 Subat 2005 tarihinde resmen tamamlanan 18. stand-by sonrasi, yururlige
girmesi beklenen 19. stand-by’da, IMF’in yeni stand-by'in IMF icra Direktérleri
Kurulu'nda kabull igin sart kostugu 3 yasal dizenlemenin tamamlanmasi gerekiyor.
IMF ile surecin devamina ve yeni stand-by’'in onayina kesin gozlyle bakan
yatirmcilar, TL cinsinden enstrimanlara olan ilgilerini Ocak ve Subat ayinda da
surdurdiler. Ancak, subat ayl sonuna dogru, séz konusu sirecin tamamlanmasi igin
hazirlanmasi ve/veya Meclis’'te onaylanmasi gereken yasalarin daha da gecikeceginin
anlasiimasi ve IMF cephesi ile tesvik yasasi konusunda ihtilaf yasanmasi ile birlikte,
piyasalarda sinirli bir tedirginlik olustugu gézlendi. ‘Torba yasa’ ve kamu kuruluglarinin
birbirlerine olan bor¢larinin mahsup edilmesine yonelik diger duzenlemeler ise, IMF
cephesinin rahatsizlik duyabilecegi diger adimlar olarak degerlendirildi. Bununla
birlikte, kamuoyunda da tartisilan bu konu basliklari, faiz ve déviz cephesinde belirgin
bir etki yaratmazken, hisse senedi cephesinin tedirginlikleri daha net yansittig
g06zlendi.

Yihn ilk iki ayindaki hizli yabanci sermaye girisi ile IMKB Ulusal 100 hisse
senetleri endeksi Subat sonunda 28.396 seviyesine yikselerek zirve yaparken, bono
bilesik faizleri %16 seviyelerinin altina indi. 30 yilik Tdrk eurobondlari 146.0
seviyelerine yulkseldi. Boyle bir ortamda TL/Dolar paritesi 1.2651°e, TL/Euro paritesi
de 1.6646’ya kadar geriledi.

Ekonomi cevrelerinin, Hikimet'ten bas muizakereciyi belirlemesini bekledigi
bir ddnemde, AB Troykasi’'nin, yani dénem baskani Liksemburg, bir sonraki donem
bagkani ingiltere’nin AB ile ilgili bakanlarinin ve AB Komisyonu’'nun genislemeden
sorumlu komiserinin olusturdugu Ug¢linin Ankara’ya 7 Mart tarihinde gercgeklestirdigi
ziyaret dncesi, Avrupa Birligi Komisyonu Turkiye temsilcisi Hans Jorg Kreschmer’in,
Tarkiye'nin AB Uyesi olabilmek icin gergeklestirdigi reformlarin uygulanmasinda
yavaglama goruldiginu ifade etmesi, Basbakan Yardimcisi ve Disisleri Bakani Gul'liin
sert tepki gostermesine neden oldu. Gértinen o ki, IMF meselesi, eninde sonunda
hallolsa da, AB’nin 3 Ekim &ncesi yapacagi aciklamalar, demokratiklesme yonindeki
talepleri, Hikimeti zaman zaman kamuoyu nezdinde zorda birakacak.

Yine Mart ayinda iktidar partisinden baslayan ayrilmalar ile i¢ siyasetin
hareketlenmesi de piyasalari olumsuz etkileyen énemli bir husus oldu. Bu gelismelere,
ABD’nin faiz artirmi slrecinde olmasi ve ABD bonolarinin faizlerinin de yikselmesi
eklenince piyasalarda suregelen hizli yukseligsin 6nemli bir dizeltmesi yasandi. Mart
ay! ile baglayan ve ay sonuna dogru hizlanan olumsuz siire¢ sonunda iIMKB Ulusal
100 hisse senetleri endeksi 24.422 puana gerilerken, bono bilesik faizleri %18
seviyelerini yeniden gordi. 30 yilik Turk eurobondlari 146.0 seviyelerinden 131.0
seviyelerine kadar geriledi. Piyasalar bu sert duzeltme sonrasinda bu seviyelerde
taban olusturmayi, siyaset ve ekonomi tarafindan gelecek olan somut gelismelerle
yeniden yukari yonde hareketi denemeye calisacaktir.

Yilin ilk ceyreginde bir diger onemli gelisme de 2004 sonunda1.3667
seviyelerini gorerek rekor kiran Euro/Dolar paritesinin, Mart ayl1 sonunda 1.2856
seviyelerine gerilemesi oldu.

IMF cephesinde, reform yasa tasarilarini hizlandirilirken, bir yandan da, AB
cephesinde bas miizakerecinin belirlenmesi ve Kopenhag Kriterleri ¢ergevesinde
gerceklestirilen demokratik reformlarin  uygulamaya gegcirilmesi konusunda,
hikimetten somut adimlar atmasi beklenecek. Nitekim, 8 Mart Dinya Kadinlar Gunu



vesilesi ile, polisin izinsiz bir gésteriye yénelik midahalesi, AB cephesinde epey sikinti
yaratmig gézikiyor. Bu nedenle, hisse senedi cephesinde, IMKB’deki yabanci
sermaye etkisinin yani sira, yerli kiiglk yatirimcinin borsaya yénelmek igin, IMF ve AB
cephesinde somut adimlar bekleyecegini sdyleyebiliriz.

Tirk ekonomisini orta vadede etkileyecek konu basliklari, IMF’in yeni stand-by
anlagmasini onaylamasinin uzamasi, AB ile iliskilerde yeni gerginlik maddeleri, Kibris
konusunda i¢ siyaset ve dis politika surecinde tikanma, Irak’ta belirsizligin strmesi,
ABD’nin Suriye'ye yonelik baskilarinin artmasi, Turkiye ile ABD arasindaki iligkilerde
g06zlenen purizlerin sirmesi, New York Mal Borsasi’nda varili 55 dolara dayanan ham
petrol fiyatlarindaki artisin sirmesi, ABD’nin enflasyonist baskilar nedeniyle faiz
artiglarini hizlandirmasi, dis ticaret ve cari islemler agiginin artarak surmesi, i¢ talepte
daralma ve igsizlik artisi olarak siralanabilir. S6z konusu olasi risk basliklari, iyimser
senaryolar yoninde sekillendigi muddetce, faizlerin gevsemesini sirdirecegi ve
Ozellikle Turkiye’nin uluslararasi alandaki kredibilite notunun bir kademe daha
yukseltilebilecegdi ifade edilebilir. Ancak, duragan ve kétimser senaryo basliklarinin
agirhk kazanmasi halinde, yatirrm araclarinin fiyatlarinda sinirli veya kapsamli
duzeltmeler gozlenebilir.

31 Aralik 2004 — 31 Mart 2005 déneminde yatirim araclarinin getirileri ise
soyle gerceklesmistir. KYD 365 gunlik bono endeksi %6.56, KYD 182 glnlik bono
endeksi %6, KYD 91 gunlik bono endeksi %5.04, KYD 30 glinlik bono endeksi
%4.09, O/N net repo endeksi %3.35, KYD B Tipi Fon endeksi %3.21, IMKB Ulusal
100 endeksi %2.35, KYD A Tipi Fon endeksi %1.19, Amerikan Dolari %0.74, EURO
% - 4.36.

31 Aralik 2004 tarihinde %20.29 seviyesinde bulunan bono bilesik faizleri 31
Mart 2005 itibariyle %17.46 seviyelerine gerilemistir. Tahvil ve bono fiyatlarinda
onemli artislar yasanmis ve disen enflasyon ortaminda reel bazda énemli getiriler
elde edilmistir. 31 Aralik 2004 tarihinde %18 olan TCMB bor¢ alma orani, 11 Ocak
2005 tarihinde %17’'ye, 9 Subat 2005 tarihinde %16.5’e, 9 Mart 2005 tarihinde de
%15.5’e digmustir. 2005 yili ilk geyreginde fon portfdytnin fon portfdylinin ortalama
olarak %59.72’si Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %31.27’si Ters Repoya, %9.01’l
ise Borsa Para Piyasasi islemlerine yatinlmistir. 31 Aralhk 2004 — 31 Mart 2005
dénemindeki 91 glnlik strede fonun birim pay degeri %3.80 artis gostermis olup bu
dénemdeki getiri yillik bazda ifade edildiginde %15.58 basit, %16.52 bilesik faize
karsihk gelmektedir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILI BILGILER

Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda yer verildigi Uzere
31.12.2004 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan alinan izin dogrultusunda,
01.01.2005 tarihinden itibaren uygulanmak (zere igtliziik, izahname ve Tanitim
Formlarinda degisiklikler yapilmistir. S6zkonusu degisikliklere Sirketin merkezi,
acenteleri ve www.oyakemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir. Fon’un performans
Olchta ile karsilastirmali olarak verilen getiri grafigine de raporda yer verilmigtir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ MALIi TABLOLAR

Fon’'un 01 Ocak 2005 — 31 Mart 2005 ddénemine ait bagimsiz denetim calismasi
Denetim Serbest Mali Miusavirlik A.S. tarafindan yapilmistir. Rapor sonucuna gore
Fon portfoyunin degerlenmesi, Fon’'un net varlik degerinin ve birim pay degerinin
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hesaplanmasi islemlerinin, 28 Subat 2002 tarihli ve 24681 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Emeklilik Yatirnm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yonetmelik hidkumleri ve Oyak Emeklilik A.S. Likit Emeklilik Yatirim
Fonu’'nun i¢ tizuk hikdmlerine uygun oldugu; s6z konusu ara dénem mali tablolarin,
bitin 6nemli taraflariyla, Fon’'un 31 Mart 2005 tarihindeki gercek mali durumunu ve 1
Ocak - 31 Mart 2005 ara hesap dénemine ait gercek faaliyet sonucunu, mevzuata ve
genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru bir bicimde yansittigi

seklinde goérus belirtilmistir.

Bilango
Varliklar (+) 2.605.200,27.-YTL.
Borglar (-) 5.583,73.-YTL.

Fon Toplam Degeri

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+)
Giderler Toplami (-)
Gelir Gider Farki

Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi
Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki

2.599.616,54.-YTL.

101.112,16.-YTL.
20.554,85.-YTL.
80.557,3.-YTL.
4.306,07.-YTL.
162.653,97.-YTL.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERi TABLOLARI

31.03.2005 ITIBARIYLE

FON PORTFOY DEGERI

TABLOSU Menkul Tanimi Nominal Cari Deger Yuzde

HAZINE BONOSU TRB060405T13 1,000,000 998,160.000; 38.33%

HAZINE BONOSU TRB100805T13 200,000 189,502.000 7.28%

HAZINE BONOSU TRB240805T17 100,000 94,059.000 3.61%

DEVLET TAHVILI TRT250505T19 300,000 293,748.000 11.28%

DEVLET TAHVILI TRT060705T10 100,000 96,253.000 3.70%

DEVLET TAHVILI TRT240805T17 300,000 282,327.000] 10.84%

BORSA PARA PiYASASI BPP 0 150,062.080 5.76%

TERS REPO-DT TRT140606A11 500,213.70 500,213.700 19.20%

FON PORTFOY DEGERI \ | 2,604,324.780] 100.00%
TUTARI(TL) TOPLAM (%)

A. FON PORTFOY DEGERI 2,604,324.78 100.18%

B. HAZIR DEGERLER 875.47 0.03%

a) Kasa 0 0.00%

b) Bankalar 875.47 0.03%

c) Diger Hazir Degerler 0 0.00%

C. ALACAKLAR 0 0.00%

a) Takastan Alacaklar T1 0 0.00%

b) Takastan Alacaklar T2 0 0.00%




c) Takastan BPP Alacaklari 0 0.00%
d) Diger Alacaklar 0 0.00%
D. DIGER VARLIKLAR 0 0.00%
E. BORCLAR 5,5683.73 -0.21%
a) Takasa Borglar T1 0 0.00%
b) Takasa Borglar T2 0 0.00%
c) Yonetim Ucreti 3,073.39 -0.12%
d) Odenecek Vergi 0 0.00%
e) ihtiyatlar 0 0.00%
f) Krediler 0 0.00%
g) Diger Borglar 2,510.34 -0.10%
F. M.D.Disus Karsihgi 0 0.00%
FON TOPLAM DEGERI 2,599,616.52

Toplam Pay Sayisi 10,000,000,000

Dolasimdaki Pay Sayisi 192,570,449.694

Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0

Fiyat 0.013500

Diger borglar bolimande gérinen 2,510.34.-YTL'nin detayi:

Denetim Ucreti Kargiligi :1.097,61.-YTL.
Odenecek Takas Saklama Komisyonu Kargiligi  :  45,13.-YTL.
Odenecek SPK Kayda Alma Ucreti Karsiligi : 1.290,76.-YTL.
Vergi, Resim ve Harclar Karsiligi : 58,38.-YTL.
Katilma Belgesi Kusurat Karsiligi ; 18,46.-YTL.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIiN BILGILER

Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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0,04
0,035
0,03 -
0,025 -
0,02
0,015

Getiri (%)

Fon portféylnin agirlikli ortalama vadesi en fazla 45 gun olacak sekilde, vadesine
180 glinden daha az slre kalan devlet i¢ borglanma araglarina yatirim yapilmistir. Fon




ybnetiminde yatirrm yapilacak sermaye piyasasi araclarinin seg¢iminde, fonun
likiditesinin saglanmasi amaciyla portféy degderinin en az % 20’si ters repoda ve borsa
para piyasasinda degerlendirilmistir. 31 Aralik 2004 — 31 Mart 2005 dénemindeki 91
glnlik sirede fonun birim pay degeri %3,80 artis gostermis olup bu dénemdeki getiri
yillik bazda ifade edildiginde %15,58 basit, %16,52 bilesik faize karsilik gelmektedir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

Fon yatirm islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan Oyakbank
A.S. ve Oyak Yatirrm A.S. ile yapiimis olan sézlesmeler ¢ercevesinde fon portfoyl icin
yapilan iglemlere asagidaki oranlarda komisyon 6denmektedir. Sabit getirili islemler
icin komisyon oranlari, araci kuruluslara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina ¢ok disik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
Uzerinden hesaplanan komisyonlar agagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : Binde 2
Borglanma Senetleri : Ylzbinde 2,363
Ters Repo Islemleri : O/N Yuzbinde 1,181 - Vadeli Ylzbinde 4,725

Borsa Para Piyasasi islemleri: Yiizbinde 3

Saklayici kuruluslara da uyguladikllari oranlar tGzerinden aylik olarak ayrica saklama
komisyonu 6denmektedir.

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlik
Degerine Orani

Asagida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam
degerine orani yer almaktadir.

Gider Turd Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani

Fon igletim Ucreti 0.35%
Aracilik Komisyonlari 0.08%
Diger Fon Giderleri 0.10%
Toplam Harcamalar 0.54%

Yukaridaki veriler 01.01.2005 — 31.03.2005 donemi baz alinarak hesaplanmistir.
Bagimsiz denetim giderleri, saklama komisyonlari, SPK ilave kayda alma ucretleri gibi
giderler Fon tarafindan karsilanmaktadir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu oOrnek Fon’a yapilan yatirrmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir. Bu 6érnekte asagida belirtilen siureler boyunca Fon’a 1.000
YTL yatirildigi ve belirtilen sire sonunda fondan cikildigi varsayiimaktadir. Ayrica
Ornekte Fon’'un yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik
getiri  oraninin  %7,5 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi
hesaplanmistir. Bagimsiz denetim giderinin ortalama orani ise Fon’'un blyukligine
gore farkhlik gosterecedinden hesaplamada dikkate alinmamistir. Gergek maliyetler
asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.




1.sene 2.sene 3.sene 4.sene
Baslangigta Yatirilan 1.000,00
Senelik Ortalama Fon Bilyikligii \ 1.037,50| 1.074,03| 1.111,86| 1.151,01|
Kesintiler Hari¢ Sene Sonu Fon Biyikligi | 1.075,00) 1.112,85) 1.152,04] 1.192,61]
(-) Fon Isletim Ucreti 37,87 39,20 40,58 42,01
(-) Aracilik Komisyonlari 0,87 0,90 0,93 0,97
(-) Diger Fon Giderleri 1,05 1,08 1,12 1,16
Toplam Giderler \ 39,79 41,19 42,64 44,14
Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon Biyikligiil 1.035,21] 1.071,67| 1.109,41| 1.148,47|
5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene

\ 1.191,54] 1.233,50) 1.276,93] 1.321,90| 1.368,45) 1.416,64

\ 1.234,61| 1.278,08| 1.323,09)| 1.369,68| 1.417,91| 1.467,84|

43,49 45,02 46,61 48,25 49,95 51,71

1,00 1,04 1,07 1,11 1,15 1,19

1,20 1,24 1,29 1,33 1,38 1,43

\ 45,69 47,30 48,97 50,69) 52,48 54,33]

\ 1.188,91| 1.230,78)| 1.274,12) 1.318,99| 1.365,43| 1.413,52|

Toplam Komisyon 467,21

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-YTL, %7,5 reel faizle degerlendirilip
giderler dusuldikten sonra buginkl degerle 1.413,52.-YTL. olmustur. Bu dénem

boyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 467,21.-YTL. dir.

OYAK EMEKLILIK A.S.
LiKiT EMEKLILIK YATIRIM FONU

Gokhan DERELI
Fon Kurulu Bagkani

EKLER:

W N o

Mutlu OZCAN

Fon Kurulu Uyesi

Fon kurulu faaliyet raporu
Bagimsiz denetimden ge¢mis fon bilango ve gelir tablolari
Bagimsiz denetim raporu
Bilanco tarihi itibariyle fon portfoéy degeri ve net varlik degeri tablolari
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