OYAK EMEKLILIK A.S.
GELIR AMAGLI DOVizZ CINSINDEN YATIRIM ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
3 AYLIK RAPOR

Bu rapor Oyak Emeklilik A.S. Gelir Amagcli Déviz Cinsinden Yatirim Araclari Emeklilik
Yatirrm Fonu’nun 01.01.2004 — 31.03.2004 dénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir dnceki dénemle kargilastirmali
olarak hazirlanmis bagdimsiz denetimden ge¢mis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin,
badimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portfdy degeri ve net varlik
degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2004 — 31.03.2004 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Guven ortaminin gui¢lenmesi, surdirilen mali disiplin ile birlikte temel ekonomik
gOstergelerdeki iyilesme neticesinde devlet borg yonetiminde 2004 yil ilk ¢eyreginde
olumlu sonuglar elde edilmigtir. 2003 yili basinda %58, 2003 yili sonunda ise %28
seviyelerinde olan i¢ borglanma maliyeti disus egilimini ilk ceyrekte de surdurerek %22
seviyelerine kadar inmistir. i¢c borclanmanin ortalama vadesi de 9 aydan 16 aya
yukselmistir. Ekonomik programin performans gdstergelerinden konsolide butce faiz
digi fazlasi ilk c¢eyrekte 5,4 katrilyon liralik hedefini asarak 7,2 katrilyon liraya
yukselmistir. Vergi gelirlerinin giderleri karsilama orani da %53’den %60’a ylkselmigtir.
Sanayi Uretim indeksinde de artis devam etmistir. 2004 yilinda Kibris'in gelecegine
yobnelik olarak ortaya konulan Annan plani Uzerinde goériismeler devam etmis olup
referendum surecine gidilmektedir. Kibris sorununun ¢6zimi ve Tuikiye'nin AB Uyeligi
konusundaki iyimser beklentiler ilk ceyrekteki piyasa verilerine de 6nemli etkiler
yapmistir. Tark eurobondlari cazibesini korumustur. Tlrk Lirasi ilk ¢eyrekte de gicini
korumus olmasina karsin dis ticaret verilerinde bir sikinti isareti gorilmemistir. Ocak
ayinda ihracatin/ithalati karsilama orani %75 seviyesinde gergeklesmistir. Resmi
datalar bir ka¢ ay gecikmeli olarak agiklanmakta olmasina ragmen ilk agiklanan
rakamlara gére cari acik rakami da sikinti yaratacak boyutta gérinmemektedir. ic
talebin ¢ok artmamasi ve disuk doviz kuru ile birlikte enflasyondaki dists egilimi
devam etmig ve Tefe'de %8, Tufe’de %11,8 seviyeleri gergeklesmistir. Enflasyondaki
disusin surmesi ve hedeflerin beklenenden daha 6énce yakalanmasi piyasalara da
gliven vermis ve borglanma faizleri dismustir. Disen enflasyon, faizler, Kibris ve AB
Uyeligi konusundaki beklentilere olumlu tepki veren hisse senetleri piyasasinda fiyatlar,
01.01.2004 - 31.03.2004 doéneminde %8,41 duzeyinde artig gOstermistir. Ayni
dénemde 182 gunluk KYD-bono endeksi %7.32, 91 gunlik KYD-bono endeksi %6.59
artis gosterirken, Amerikan Dolari %5.96, Euro ise %8.83 gerilemistir. Oniimiizdeki
donem ise ekonomik verilerden daha ¢ok dis siyasi gelismelerin én plana ¢ikacagi
donem olacaktir. Kibris'taki referendum sureci ve Turkiye'nin AB Uyeligi konusunda
ortaya c¢lkacak gelismeler piyasalari kisa, orta ve uzun vadede ciddi bigimde
etkileyebilecektir.

31.12.2003 tarihinde 136.240 seviyesinde bulunan 2030 vadeli Turk eurobondunun
fiyati 31 Mart 2003 itibariyle 142.563 seviyelerine ulagsmistir. 2004 yih ilk ¢eyreginde
fon portféylnin ortalama olarak %44,24’G0 Amerikan Dolar’'na endeksli i¢c bor¢lanma
senetlerine, %50,13’'G Euro ve Amerikan Dolari cinsinden Tirk eurobondlarina,
%5,63’U0 ise Ters Repoya yatiriimistir. Turk eurobondlarinin geldigi yuksek seviye
nedeniyle bu dénemde agirlikli olarak ¢ok kisa vadeli eurobonda yatirim yapilarak olasi
faiz ylkselmelerine kargl daha defansif bir yapi benimsenmistir. ilgili ddnemde Tiirk
Lirasi Amerikan Dolarina karsi %5,96, Euro’ya karsi da %8,83 deger kazanmistir. Fon
portféyindeki varliklar TCMB doviz satis kuru ile degerlenmektedir. Dolar/euro




paritesindeki dedisiklik riskine kargi fonun izahnamesinde ifade edilen performans
Olcltt %55 dolar ve %45 euro cinsinden belirlenmistir. Fon Tirk Lirasi bazda birim fiyat
ilan ettigi icin doviz kurundaki dislsun etkisi fon fiyatina herglin yansimaktadir. 31
Aralik 2003 — 31 Mart 2004 doénemindeki 91 gunlik surede fonun birim pay degeri
doviz kurundaki gerilemenin yarattigi blyuk etki nedeniyle %5,72 azalis gOstermistir.
Tark Lirasina kargl doviz kurunda meydana gelen dusisu dikkate almaksizin déviz
bazinda ifade edildiginde, ilk ¢ceyrekte pay fiyatindaki dolar bazinda getiri %0.25, Euro
bazinda getiri %3,41 ve TCMB kur sepeti (0,55 dolar + 0,45 Euro) bazinda getiri ise
%1,83 olmustur.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGiLi BILGILER

Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda yer verildigi (zere
10.04.2004 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan alinan izin dogrultusunda
izahnamenin BAlUm:E, ll:Bagimsiz Denetim Sirketi Hakkinda Bilgiler béliimiinde
degisiklik yapilmistir. Sézkonusu degisiklige Sirketin merkezi, acenteleri ve
www.oyakemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir. Fon’'un performans o&lgitia ile
karsilagtirmali olarak verilen getiri grafigine de raporda yer verilmigtir

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$S MALIi TABLOLAR

Fon'un 01 Ocak 2004 — 31 Mart 2004 dénemine ait bagimsiz denetim calismasi
Basaran Nas Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.$. tarafindan yapilmistir. Rapor
sonucuna gore Fon portfoylnin degerlenmesi, Fon'un net varlik dederinin ve birim pay
degerinin hesaplanmasi iglemlerinin, 28 Subat 2002 tarihli ve 24681 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iligkin
Esaslar Hakkinda Yonetmelik hikimleri ve Oyak Emeklilik A.S. Gelir Amacgh Doviz
Cinsinden Yatirrm Araglari Emeklilik Yatirm Fonu'nun i¢ tizik hidkimlerine uygun
oldugu; s6z konusu ara dénem mali tablolarin, bitliin énemli taraflariyla, Fon’un 31
Mart 2004 tarihindeki gercek mali durumunu ve 1 Ocak - 31 Mart 2004 ara hesap
doénemine ait gercek faaliyet sonucunu, mevzuata ve genel kabul géormis muhasebe
ilkelerine uygun olarak dogru bir bicimde yansittigi seklinde gorus belirtiimigtir.

Bilanco

Varliklar (+) 516.883.487.125.-TL.
Borglar (-) 2.216.070.412.-TL.
Fon Toplam Degeri 514.667.417.782.-TL.

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+) 64.469.811.609.-TL.
Giderler Toplami (-) 56.160.244.467 .-TL.
Gelir Gider Farki 8.309.567.142.-TL.
Katilma Belgeleri Deder Artis / Azalisi -38.563.955.216.-TL.



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

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

31.03.2004 ITIBARIYLE

FON PORTFOY DEGERI

TABLOSU Menkul Tanimi Nominal Cari Deger Yizde

DOVIZE ENDEKSLI DIBS (USD)  |TRT080904F13 140,000[182,223,341,118] 35.28%

DOVIZE ENDEKSLI DIBS (USD)  |TRT130705F17 60,000] 75,139,036,582] 14.55%

TURK EUROBOND (EURO) DE0007751752 140,000/245,103,554,567| 47.46%

TERS REPO-DT TRT140606P14 | 16,360,000,000] 14,008,323,288 2.71%

FON PORTFOY DEGER] | 516,474,255,555] 100.00%]
TUTARI(TL) TOPLAM (%)

A. FON PORTFOY DEGERI 516,474,255,555 100.35%

(MiZANDAN PORTFQOY DEGERI) [516,474,255,555 100.35%

B. HAZIR DEGERLER 409,231,639 0.08%

a) Kasa 0 0.00%

b) Bankalar 409,231,639 0.08%

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 2,216,069,412 -0.43%

a) Takasa Borglar T1 0 0.00%

b) Takasa Borglar T2 0 0.00%

c) Yénetim Ucreti 1,636,480,889 -0.32%

d) Odenecek Vergi 0 0.00%

e) ihtiyatlar 0 0.00%

f) Krediler 0 0.00%

g) Diger Borglar 579,588,523 -0.11%

F. M.D.Disus Karsihgi 0 0.00%

FON TOPLAM DEGERI 514,667,417,782

Toplam Pay Sayisi 6,500,000,000

Dolasimdaki Pay Sayisi 47,543,490

Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 9,585,480

Fiyat 10,825

Borglar bolimande gorinen 2.216.069.412.-TL nin detayi:

Fon isletim Ucreti Karsiligi

:1.636.480.889-TL.

Odenecek Saklama Komisyonu: 577.757.400.-TL.

Ters Repo Stopaj Karsiligi

1.831

A123.-TL.



BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Fon — Performans Olgiitii Kargilagstirmal Getiri Grafigi
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Tarh | —Fon —Performans Olgiitii

Fon, portfédyinin en az %80’ini Turkiye Cumhuriyeti tarafindan ihra¢ edilmis
Eurobondlar, ddvize endeksli devlet i¢c bor¢glanma araglari ve doéviz mevduatina
yatirmistir. Fonun risk yapisinin kontroll amaciyla fon portféyine dahil yatirirm araclari
arasinda cgesitlendirmeye gidilmistir. Fon yonetiminde yatirim yapilan sermaye piyasasi
araclarinin se¢iminde nakde donlisumu kolay ve riski az olanlar tercih edilmistir.

31 Aralik 2003 itibariyle 135.250 seviyelerinde bulunan 2030 vadeli Tuark
Eurobondunun fiyati Subat ayi basinda 144.000 seviyelerine ulagmistir. Tarihi zirve
olan bu seviyeye ulasildiktan sonra olusan yuksek riskten kaginmak igin kisa vadeli
eurobonda donllmustir. 2004 yili ilk ¢eyredinde fon portfdylinin ortalama olarak
%44,24’G0 Amerikan Dolar’'na endeksli ic borglanma senetlerine, %50,13'i0 Euro ve
Amerikan Dolari cinsinden Tirk eurobondlarina, %5,63’0 ise Ters Repoya yatiriimistir.
31 Aralik 2003 — 31 Mart 2004 dénemindeki 91 glnlik slrede fonun birim pay degeri
%5,72 azals gostermistir. Ayni ddénemde performans Olgiti de %3,92 deger
kaybetmistir. Performans ol¢itinin altinda kalinmasinin énemli nedeni, ulasilan
yuksek seviyelerdeki risk nedeniyle Ocak ayinda eurobondlarda vade kisaltilmasina
gidilmesidir. Mart ayinin sonuna kadar olan sitrede 30 yilik Turk eurobondlarinin
fiyatlarinin 144.000 seviyelerinde seyretmesi nedeniyle uzun vadeli eurobondlar daha
fazla deger kazanmig, buna karsilik icerdikleri daha digsilk risk nedeniyle kisa vadeli
eurobondlarin fiyatlari, uzun vadeli eurobondlara gére daha az artmistir. Fon dénem
sonu itibariyle vade yapisi agisindan defansif seyrini korumaktadir. Fon'daki dovizli
varliklar hergun itibariyle TCMB ddviz satis kuru ile degerlenmekte olup donem icinde
dolar ve euronun Turk Lirasina kargi deder kaybetmesi nedeniyle Fon’un birim fiyati TL
bazinda azalig gostermigtir. Ayni dénemde fonun birim pay fiyati Dolar bazinda %0,25,
Euro bazinda %3,41 artis gostermigtir.




BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

Fon yatirim islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan Oyakbank A.S.
ve Oyak Yatirm A.S. ile yapilmis olan sbézlesmeler gergevesinde fon portfoyl igin
yapilan islemlere asagidaki oranlarda komisyon édenmektedir. Sabit getirili islemler icin
komisyon oranlari, araci kuruluglara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina ¢ok dusik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
Uzerinden hesaplanan komisyonlar agagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : Binde 2

Borgclanma Senetleri 1 Yizbinde 2,363

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

Borsa Para Piyasasi islemleri: Yiizbinde 3

Eurobondlar :Takasbank Yurtdisi Menkul Kiymet Muhabirligi Ucret

Tarifesine gore.

Saklayici kuruluslara da uyguladiklari oranlar Gzerinden aylik olarak ayrica saklama
komisyonu 6denmektedir.

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlk
Degerine Orani

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

Gider Taru Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani

Fon isletim Ucreti 1.10%
Aracilik Komisyonlari 0.01%
Diger Fon Giderleri 0.34%
Toplam Harcamalar 1.45%

Fon kurulusundan itibaren 1 yil ge¢memistir. Yukaridaki veriler 01.01.2004 -
31.03.2004 doénemi baz alinarak hesaplanmistir. Fon’'un 2004 / |. Dénem bagimsiz
denetim gideri Kurucu tarafindan karsilanmistir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu 6rnek Fon’a yapilan yatirimin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi amaciyla
hazirlanmistir. Bu 6rnekte asagida belirtilen sureler boyunca Fon’a 1 milyar TL
yatirildigi ve belirtilen slire sonunda fondan cikildigi varsayilmaktadir. Ayrica drnekte
Fon’'un yukarida yer alan gider oranlarinin dedismedigi ve Fon’un senelik getiri oraninin
%10 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi hesaplanmistir. Bagimsiz
denetim giderinin ortalama orani ise Fon’un buyukligline gore farkllik gostereceginden
hesaplamada dikkate alinmamistir. Gergek maliyetler asagidaki tahmini tutarlardan
daha az ya da fazla olabilecektir.

1.sene 2.sene 3.sene 4.sene
Baslangigta Yatirilan 1,000,000,000
Senelik Ortalama Fon BiyiklGgi 1,050,000,000| 1,111,451,250| 1,176,498,934| 1,245,353,535




‘Kesintiler Hari¢c Sene Sonu Fon Buydkligu 1,100,000,000| 1,164,377,500| 1,232,522,693| 1,304,656,084

(-) Fon Isletim Ucreti 37,800,000  40,012,245| 42,353,962 44,832,727
(-) Aracilik Komisyonlari 3,675,000 3,890,079 4,117,746 4,358,737
Toplam Giderler | 41,475,000  43,902,324]  46,471,708] 49,191,465

IKesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon Bilyiikligi| 1,058,525,000| 1,120,475,176| 1,186,050,985| 1,255,464,619)

5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene

| 1,318,237,850| 1,395,387,720| 1,477,052,787| 1,563,497,301]  1,655,000,981| 1,751,859,913|

| 1,381,011,081] 1,461,834,755 1,547,388,634] 1,637,949,553  1,733,810,551| 1,835,281,814|

47,456,563]  50,233,958] 53,173,900 56,285,903 59,580,035] 63,066,957
4,613,832 4,883,857 5,169,685  5472,241 5,792,503 6,131,510
| 52,070,395 55,117,815 58,343,585 61,758,143 65,372,539]  69,198,467|

| 1,328,940,686] 1,406,716,940 1,489,045,049| 1,576,191,410] 1,668,438,012 1,766,083,347|

Toplam Komisyon 542,901,441

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.000.000.-TL, %10 reel faizle
degerlendirilip giderler disuldikten sonra buginki degerle 1.766.083.347.-TL.
olmustur. Bu ddénem boyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise
542.901.441.-TL. dir.

OYAK EMEKLILIK A.S.
GELIR AMAGLI DOViZ CINSINDEN YATIRIM ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

Mutlu OZCAN
Fon Kurulu Uyesi

Gokhan DERELI
Fon Kurulu Baskani

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