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Bu rapor Oyak Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu’nun 01.04.2005 —
30.06.2005 dénemine iligkin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir énceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden geg¢mis vyillik fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim
raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik degeri tablolarinin
katilimcilara sunulmasi1 amaciyla dizenlenmigtir.

BOLUM A: 01.04.2005 — 30.04.2005 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

22 Mart'ta ABD Merkez Bankalari Sistemi FED’in faiz artirmindan sonra, 3 Mayis'ta
gerceklesen bir sonraki FED toplantisina kadar, dis ve i¢ piyasalar, FED’in faizleri
0,25 puan mi, yoksa 0,50 puan mi artiracagini tartistilar. FED’in 22 Mart’taki karari ve
sonrasinda gergeklestirilen agiklamalar, ABD’nin faizleri yil sonuna kadar %4,25 ile
%4,50 seviyesine kadar c¢ikaracagini gosteriyordu. Bunun yani sira, agiklamalarda
ABD ekonomisindeki hizli toparlanma sinyallerinin, FED’i bu defa 0,50 puanlik bir faiz
artisi karari noktasina getirebilecegi de ifade edilmekteydi. Bu yorumlar ve yorumlara
bagl beklentiler, Mart ayinin son haftasindan Nisan ayinin son haftasina kadar,
uluslararasi yatirimcilar boyutunda, gelismekte olan ekonomi piyasalarindan bir
cekime ve pozisyon diizeltme hareketini beraberinde getirdi. iceride, IMKB 100
Endeksi’nde 24.000 puanin alti gérulirken, Hazine kagitlarinin 2. el faizi %18,5’i gegti
ve dolar kuru da 1,38-1,40 YTL seviyesini gordu. Piyasalarda goérulen bu dizeltme ve
pozisyon degisikligi hareketinin énemli nedenlerinden birisi de, yabanci yatirimcilar
acisindan IMKB ve Hazine kag@itlarindaki karlihgin realize edilmesiydi. Dolayisi ile,
basta Tlrkiye olmak Uzere, Brezilya, Gliney Afrika ve Rusya piyasalari bu siregten es
zamanl olarak etkilendi. Keza, uluslararasi piyasalarda islem géren Tirk Eurobondlari
da, sdz konusu kar amagcli satis dalgasindan nasibini aldi. IMKB ve Hazine kagitlari
cephesinde Nisan ayinda gérulen tabloda, sadece yabanci yatinmcilarin degil, yerli
yatirimcilarin da etkisi oldu. Ozellikle, s6zde Ermeni soykirimi iddialari nedeniyle,
dinyanin bir ¢ok bagskentinde soykirim iddiasini onaylayan yasa tasarilarinin
parlamento glindemlerine alinmasi, hatta kimi parlamentolarda bu iddialarin
onaylanmasi, Turkiye-AB ve Turkiye-ABD iligkilerinde yeni gerginlik olasihdi ve
endigelerini beraberinde getirdi. Bu nedenle, yerli yatinmcinin da, Tarkiye’'nin dig
politika alaninda sikintilarinin arttigi bir dénemde, pozisyon kigultmeyi tercih ettigi
g6zlemlendi.

Mayis ayinda piyasalari en ¢cok mesgul eden konu 29 Mayis’ta Fransa’da yapilan
Avrupa Anayasasi Referandumu oldu. Referanduma kadar olan siregte tedirginlik
yasayan piyasalarimiz, sonu¢ olumsuz olmasina ragmen daha o6nce bunun
fiyatlanmis olmasi ve 3 Ekim sirecinden geri donilmeyecegi distncesi ile olumlu
tepki vermistir. Ancak orta vadede piyasalarimiz Gzerinde sikinti yaratmaya devam
edebilecektir. AB Anayasasi oylamalarinin haricinde, Almanya’da Turkiye’'nin Gyeligini
destekleyen Schrdder iktidarinin maglubiyeti ile sonuglanan ve Almanya’da erken
secim ortami yaratan Kuzey Ren Vestfalya secimleri de Tirkiye’nin AB’ye tam
Uyeligine karsi olan Hristiyan Demokratlarin gli¢ kazanmasi agisindan sikinti kaynagi
olmustur.




Haziran ayinin basinda Basbakan Erdogan’in ABD ziyareti de bu dénemin énemli
gelismelerinden biri olmustur. Piyasalarda bir miktar beklenti yaratan gorismenin
sonrasinda ¢ok net sonuglar gcikmasa da ABD ile iletisimde olusan sikintilar bir élgtide
giderilmistir. IMF’in takip ettigi yasalardan biri olan Gelir Idaresi Yasasrni
Cumhurbaskani Ahmet Necdet Sezer, parlamenter demokratik sistem ve kamu
yararina uymadigi gerekgesiyle daha once veto etmesine ragmen Meclis'te aynen
kabul edilen yasayl Mayis ayinda onaylamistir. Haziran ay1 boyunca AB’den Turkiye
ile ilgili olarak farkli mesajlar gelmeye devam etti. AB Komisyonu Uyesi Glnter
Verheugen, “Turkiye ile Ekim ayinda baslayacak tyelik mizakerelerinin ucunun agik
olacagini” soyledi. Fransa Cumhurbaskani Jacques Chirac, Avrupa Birligi zirvesinde
bltce konusunda yasanan goérus ayriliklarinin, Turkiye'nin mizakere sirecini olumsuz
etkilememesi gerektigini sdyledi. Fransa’da iktidardaki Halk Hareketi Birligi'nin lideri
icigleri Bakani Nicolas Sarkozy, Avrupa’da yeni kurumlarin ortaya ¢ikmamasi icin
Avrupa Birligi'nin genislemesinin askiya alinmasindan yana oldugunu soyledi.
Sarkozy, AB Anayasina ‘hayir” denmesinden sonra Tirkiye ile mizakere
yapiimasinin tuhaf olacagini sdyledi.

Bitce gerceklesmeleri ve enflasyon hedeflemesinde istenen sonuglarin elde
edilmesine ragmen cari agiktaki buyume egiliminin devami, ekonomide bir kirilganlk
yaratmaya devam etmistir. Ancak yabanci sermaye akisinin devam etmesi ve net
hata noksan kaleminin fazla vermesi ile doviz bollugu stirmastir. Mayis ayinin dnemli
gelismelerinden biri de Euro’nun Dolara karsi gic kaybetmeye baslamasinin
sonrasinda, 2002’den gelen trendin de altina gerilemesi oldu. Dolarin faizinin
yukselmesi yaninda AB anayasasi ile ilgili uzlasmazlik ve farkli seslerin gikmaya
baslamasi bunda temel etken oldu.

AB agirlikli guindemin yogun oldugu 2005 yili ikinci ¢eyreginde enflasyondaki son
yillardaki diisiis trendi UFE’de hizlanmasina ragmen TUFE’de hafif de olsa yiikselis
gorulmastir. Haziran ayi sonu itibariyle son on iki aylik enflasyon UFE’de %4.25,
TUFE’de %8.96 olarak gergeklesmistir.

T.C. Merkez Bankasi ise 11 Nisan’da %0.5, 10 Mayis’ta %0.5 ve 9 Haziran’da %0.25
olmak Uzere gecelik faizleri diusUrmustir. 2005 yili ikinci geyreginde IMKB 100
endeksi %5.48, 365 gunluk bono endeksi %5.58, 182 gunluk bono endeksi %4.87, A
Tipi Fon endeksi %4.78, gecelik repo endeksi %2.94, B Tipi Fon Endeksi %2.70 artis
gosterirken, Amerikan Dolari %0.93, Euro %7.68 disus gOstermigtir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda yer verildigi tGzere 22.06.2005
tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan alinan izin dogrultusunda, 30.06.2005
tarihinden itibaren uygulanmak Ulzere izahname ve Tanitim Formlarinda degisiklikler
yapilmistir.  Sézkonusu  degisikliklere  Sirketin merkezi, acenteleri ve
www.oyakemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir. Fon’'un performans Olcitl ile
karsilagtirmali olarak verilen getiri grafigine de raporda yer verilmigtir.



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

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGCMIiS MALi TABLOLAR

Fon'un 01 Ocak 2005 — 30 Haziran 2005 dénemine ait bagimsiz denetim calismasi
Denetim Serbest Mali Miusavirlik A.S. tarafindan yapilmistir. Rapor sonucuna gére
Fon portfoyinin degerlenmesi, Fon’un net varlik degerinin ve birim pay degerinin
hesaplanmasi islemlerinin, 28 Subat 2002 tarihli ve 24681 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iligkin Esaslar
Hakkinda Yonetmelik hikumleri ve Oyak Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik Yatirim
Fonu’nun i¢ tlzUk hikimlerine uygun oldugu; s6z konusu ara dénem mali tablolarin,
batin énemli taraflariyla, Fon’un 30 Haziran 2005 tarihindeki gergek mali durumunu
ve 1 Ocak - 30 Haziran 2005 ara hesap dénemine ait gergek faaliyet sonucunu,
mevzuata ve genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru bir bigimde
yansittigi seklinde goérus belirtilmistir.

Bilanco

Varliklar (+) 5.049.510,12.-YTL.
Borglar (-) 20.208,27.-YTL.
Fon Toplam Degeri 4.763.700,08.-YTL.

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+) 759.294,72.-YTL.

Giderler Toplami (-) 491.728,39.-YTL.
Gelir Gider Farki 267.566,33.-YTL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi -20.181,77.-YTL.
Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 123.777,36.-YTL.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERi TABLOLARI

30.06.2005 ITIBARIYLE

FON PORTFOY DEGERI TABLOSU Menkul Tanimi Nominal Cari Deger Yizde

HISSE SENETLERI 490,798 1,515,814.58, 30.64%
DEVLET TAHVILI TRT240805T17 100,000 97,977 1.98%
DEVLET TAHVILI TRT150306T12 700,000 720,048 14.55%
DEVLET TAHVILI TRT180106T11 700,000 741,993] 15.00%
HAZINE BONOSU TRB091105T11 125,000 118,787.50[ 2.40%
HAZINE BONOSU TRB231105T13 1,200,000 1,134,060, 22.92%
TERS REPO TRT161105T12 68,028.41 68,028.41] 1.37%
TERS REPO TRT071205T12 51,021.31 51,021.31] 1.03%
TERS REPO TRT270906T12 500,216.44 500,216.44| 10.11%

FON PORTFOY DEGERI

4,947,946.24] 100.00%)




TUTARI(TL)

TOPLAM (%)

A. FON PORTFQOY DEGERI 4,947,946.24 103.87%
B. HAZIR DEGERLER 665.64 0.01%
a) Kasa 0 0.00%
b) Bankalar 665.64 0.01%
c) Diger Hazir Degerler 0 0.00%
C. ALACAKLAR 100,898.27 2.12%
a) Takastan Alacaklar T1 0 0.00%
b) Takastan Alacaklar T2 90,000 1.89%
c) Takastan BPP Alacaklari 0 0.00%
d) Diger Alacaklar 10,898.27 0.23%
D. DIGER VARLIKLAR 0 0.00%
E. BORCLAR 285,810.07 -6,00%
a) Takasa Borglar T1 51,000 -1.07%
b) Takasa Borglar T2 213,856.60 -4.49%
c) Yoénetim Ucreti 13,533.96 -0.28%
d) Odenecek Vergi 0 0.00%
e) intiyatlar 0 0.00%
f) Krediler 0 0.00%
g) Diger Borglar 7,419.51 -0.16%
FON TOPLAM DEGERI 4,763,700.08

Toplam Pay Sayisi

100,000,000,000

Dolagimdaki Pay Sayisi

362,231,365.327

Kurucunun Elindeki Pay Sayisi

0

Fiyat

0.013151

Diger borglar bolimunde gorunen 7.419,51.-YTL'nin detayi:

Denetim Ucreti Karsiligi

Odenecek Takas Saklama Komisyonu Karsilig

SPK Kayda Alma Ucreti

Karsihgi

Vergi, Resim ve Harclar Karsiligi
Katilma Belgesi Kusurat Karsiligi
Kuruma Borglar — T1 (Kurtaj)
Kuruma Borglar — T2 (Kurtaj)

2.693,96.-YTL.
1.552,51.-YTL.

: 2.367,27.-YTL.

58,56.-YTL.
2,01.-YTL.
107,10.-YTL.
638,10.-YTL.



BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLISKIN BILGILER

Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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Fon’un yatinm yapabilecegi pek c¢ok yatinm enstrimani olmasina ragmen,
performans Olcitline uygun sekilde agirlikli olarak Kamu Borglanma Araglari ve Turk
Hisse Senetlerine yatinm yapilmigtir. Fonun riskinin kontroli amaciyla portfoye dahil
yatinm araclari arasinda c¢esitlendirmeye gidilmistir. Piyasa kosullarinda olusan
farkliliklara gére portfoydeki hisse senetleri ve kamu borglanma araglarinin agirligi, bir
grup artarken digeri azaltilmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani kontrol
altinda tutulmustur.

2005 yil ikinci ceyreginde fon portfoyanun ortalama olarak %31.23'G hisse
senetlerine, %63.51’i tahvil ve bonoya, %3.80’i ters repoya, %1.46’sI ise borsa para
piyasasli islemlerine yatiriimistir. 31 Mart 2005 — 30 Haziran 2005 dénemindeki 91
gunlik surede fonun birim pay degeri %4.13 artis gdstermis olup ayni dénemde
Fon'un performans Olcitl de %5.02 deger kazanmistir. Emeklilik Yatirrm Fonu
portféyundeki yatirnm araglari ilgili piyasalarda glinsonunda olusan agirlikli ortalama
fiyatlarla degerlendirildikleri icin piyasadaki inis ¢ikislar dogrudan fon fiyatina da
yansimaktadir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

Fon yatirrm islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan Oyakbank
A.S. ve Oyak Yatirrm A.S. ile yapilmig olan sézlesmeler ¢ercevesinde fon portféyd igin

yapilan iglemlere asagidaki oranlarda komisyon dédenmektedir. Sabit getirili islemler
icin komisyon oranlari, araci kuruluglara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina c¢ok diisik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
Uzerinden hesaplanan komisyonlar asagidaki gibidir.




Hisse Senetleri : Binde 2 (Aylik olarak yarisi iade alinmaktadir)

Borclanma Senetleri 1 Yuzbinde 2,363

Ters Repo islemleri : O/N Ylzbinde 1,181 - Vadeli Ylzbinde 4,725

Borsa Para Piyasasi iglemleri: Yiizbinde 2,5

Eurobondlar :Takasbank Yurtdisi Menkul Kiymet Muhabirligi Ucret

Tarifesine gore.

Saklayici kuruluslara da uyguladikllari oranlar tGzerinden aylik olarak ayrica saklama
komisyonu ddenmektedir. Hisse senetleri igin araci kurumun uyguladigi binde 2
komisyonun yarisi, anlagsma geregi ay sonlarinda iade alinmaktadir. Komisyon iade
tutarlari fon degerine gun bazinda yansitiimaktadir.

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 Tiru Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon isletim Ucreti 1,80%
Aracilik Komisyonlari 0,81%
Diger Fon Giderleri 0,51%
Toplam Harcamalar 3,12%

Yukaridaki veriler 01.01.2005 — 30.06.2005 dénemi baz alinarak hesaplanmistir.
Badimsiz denetim giderleri, saklama komisyonlari gibi giderler Fon tarafindan
karsilanmaktadir. 02.06.2005 tarihine kadar Fon tarafindan karsilanan SPK ek kayda
alma Ucretleri, SPK’nin 2005/23 sayili haftalik bilteninde yayimlanan 22/719 sayili
ilke karari sonrasinda 03.06.2005 tarihinden itibaren Kurucu tarafindan karsilanmaya
baglamistir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu oOrnek Fon’a yapilan yatirrmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir. Bu 6érnekte asagida belirtilen sireler boyunca Fon’a 1.000
YTL yatirildigi ve belirtilen sire sonunda fondan cikildigi varsaylimaktadir. Ayrica
Ornekte Fon'un yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik
getiri oraninin  %10,5 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi
hesaplanmistir. Bagimsiz denetim giderinin ortalama orani ise Fon’un blyukligine
gore farklihk gostereceginden hesaplamada dikkate alinmamistir. Asagidaki tabloda
yer alan giderler 31.12.2004-31.03.2005 dénemindeki gerceklesen gider rakamlari
Uzerinden yillik bazda dikkate alinmistir. 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 Biiyikligii \ 1,052.50| 1,107.98| 1,166.38| 1,227.87|
Kesintiler Hari¢ Sene Sonu Fon Biyikligi | 1,105.00) 1,163.25) 1,224.57| 1,289.12]
(-) Fon Isletim Ucreti 38.42 40.44 42.57 44.82
(-) Aracilik Komisyonlari 8.54 8.99 9.46 9.96
(-) Diger Fon Giderleri 5.33 5.61 5.91 6.22
Toplam Giderler \ 52.29| 55.04 57.95] 61.00)
Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon Bilyikligi 1,052.71| 1,108.20)| 1,166.62| 1,228.12)|
5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene

\ 1,292.59)| 1,360.73 1,432.46| 1,507.96)| 1,587.45| 1,671.13|

\ 1,357.07| 1,428.60| 1,503.91| 1,583.18)| 1,666.64] 1,754.49)|

47.18 49.67 52.28 55.04 57.94 61.00

10.49 11.04 11.62 12.24 12.88 13.56

6.55 6.89 7.26 7.64 8.04 8.46

\ 64.21] 67.60] 71.16] 74.91| 78.86] 83.02|

\ 1,292.85| 1,361.00| 1,432.74| 1,508.27 1,587.77| 1,671.47|

Toplam Komisyon 666.05

Yukaridaki kogullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-YTL, %10,5 reel faizle degerlendirilip
giderler disuldikten sonra bugunkl degerle 1.671,47-YTL. olmustur. Bu dénem
boyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 666,05.-YTL. dir. SPK ilave
kayda alma Ucreti ve saklama Ucretleri de giderlere dahildir.

OYAK EMEKLILIK A.S.
ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU

Fatih CELIK

Fon Kurulu Uyesi

EKLER:
Fon kurulu faaliyet raporu
Bagimsiz denetimden gecmis fon bilanco ve gelir tablolari
Bagimsiz denetim raporu
Bilanco tarihi itibariyle fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolari

1.

2
3.
4

Mutlu OZCAN
Fon Kurulu Uyesi

Unver BASBUG
Fon Kurulu Uyesi
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