OYAK EMEKLILIK A.S.
GELIR AMAGLI KAMU BORGLANMA ARAGLARI EMEKLILIK
YATIRIM FONU
3 AYLIK RAPOR (2004 / Il.Geyrek)

Bu rapor Oyak Emeklilik A.S. Gelir Amacli Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirim
Fonu'nun 01.04.2004 — 30.06.2004 dénemine iligskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki doénemle karsilastirmali olarak
hazirlanmis bagimsiz denetimden ge¢mis ¢ aylik fon bilango ve gelir tablolarinin,
badimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik
degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.04.2004 — 30.06.2004 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Ekonomideki gugli biyime trendi devam etmis, %5’lik buyime hedefi ve %12’lik
enflasyon hedefi basta olmak Gzere 2004 yili hedeflerinin ulagilabilirligi bu donemde daha
glclu teyit edilmigtir. Enflasyonda Tefe ve Tufe’de %10 seviyelerinin altina inilmigtir.
Degerlenmis TL’'ye ragmen ihracat ve turizm gelirlerindeki artis ithalattaki artisi kismen
dengelemis ve sermaye girislerinin de katkisiyla uluslararasi rezervler gugcli yapisini
korumustur. Vergi gelirlerindeki artis ve harcamalarin planlanandan daha disuk seviyede
gerceklesmesi ile faiz disi fazla hedefine de rahatlikla ulasiimis olup 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 olasihginin ortaya ¢ikmasi gibi nedenler dolayisiyla gelismekte olan
piyasalardan para c¢ikisi artmig, Turk eurobondlari da ciddi satis baskisiyla deger
kaybetmis ve i¢ piyasalar da buna paralel olumsuz yonde etkilenmistir. Yilin ilk aylarina
ait 6demeler dengesi gerceklesmelerinde de cari acgigin dnceki yila gére énemli dlglde
artis gostermesi de piyasalar tedirgin etmistir. Gegen 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 dig bor¢ faiz ddemelerindeki artis da bunda etkili olmustur.
Kibris'ta ¢é6ziime ydnelik Annan Planinin Turk tarafinca kabul edilmesine ragmen Rum
tarafinda reddedilmis olmasiyla Turk tarafi icin izolasyonun hafiflemesi beklentisi
dogmasina ragmen sorunun ¢6zilmemesi sonucu olusan belirsizlik de piyasalara gug
vermemigtir.

Yiiin ilk ¢ ayinda piyasalarda sliren bahar havasi yilin ikinci ¢eyreginde etkisini
kaybetmis ve bir miktar da diizeltme hareketi yasanmistir. Ozellikle dis kaynakli olumsuz
gelismeler ve blyumeye bagslayan cari agigin etkisiyle uzun suredir devam etmekte olan
yukselis trendi Nisan basindan itibaren gliciini kaybetmis ve piyasalar disus egilimine
girmigtir. Dévize olan ilgi artmig, 01 Nisan — 30 Haziran 2004 déneminde Amerikan Dolari
%13.03, Euro ise %12.15 artig géstermigtir. Paritede de ABD’nin faiz artirimi beklentisi ile
Euro aleyhine degisim olmustur. 31 Mart 2004 tarihinde %22 seviyesinde bulunan bono
bilesik faizleri 30 Haziran 2004 itibariyle %28 seviyelerine yukselmistir. Ancak TL.
cinsinden tahvil ve bonolarin getirisi yine de pozitif olmusgtur. 31 Aralik 2003 tarihinde %26
olan TCMB bor¢ alma orani, 05 Subat 2004 tarihinde %24’e, 17 Mart 2004 tarihinde de
%22'ye dusmistir. KYD-DIBS 182 endeksi %4.97, KYD-DIBS 91 endeksi %5.63, KYD-
DIBS 30 endeksi %5.03 artis kaydetmistir. Yiikselen faizlerin etkisi nedeniyle daha uzun
vadeli endeks olan KYD-DIBS 365'in getirisi ise %1.27’de kalmistir. A Tipi Menkul Kiymet
Yatirrm Fonlar endeksi %8.96 kaybettirirken B Tipi Yatirrm Fonlari Endeksi ise %3.04
kazandirmistir. IMKB Ulusal 100 hisse senedi endeksinin kaybi ise %11.59 olarak
gerceklesmigtir.




2004 yili ikinci ¢eyreginde fon portféylinin ortalama olarak %98.29’u Devlet Tahvili ve
Hazine Bonosuna, %1.71’i ise Ters Repoya yatiriimistir. 31 Mart 2004 — 30 Haziran 2004
doénemindeki 91 glnlik slrede fonun birim pay degeri %2,08 artis goéstermis olup bu
dénemdeki getiri yillik bazda ifade edildiginde %8.34 basit, %8.61 bilesik faize karsilik
gelmektedir. Ayni dénemde Fon’un performans 6lgitl de %5,05 getiri saglamis olup bu
dénemdeki getiri yillik bazda ifade edildiginde %20.27 basit, %21.87 bilesik faize karsilik
gelmektedir. Performans Ol¢iutinin bu dénem igin altinda kalinmasinin nedenlerinden
biri uzun dénemdeki iyimser beklenti ile performans 6élglitiinden biraz daha uzun vadeli
kiymetlerin tasinmasidir. Faizlerin yikseldigi ortamda nispeten performans dlgitine gore
daha uzun vadeli portfdye sahip olan fon olumsuzluktan daha fazla etkilenmigtir. Yatirm
fonlari, piyasa fiyati ile degerleme yaptigindan dolayi faizlerin eski seviyelerine donmesi
ile bu fark kapatilabilecektir. Bir diger neden ise uzun vadeli bakildiginda daha ylksek
icverime sahip olan ve olumsuz piyasa kosullarinda koruyucu etkisi oldugu igin portfdyde
bulundurulan FRN cinsi U¢ ayda bir degisken faizli kupon 6demeli tahvillerin, kisa
donemde beklenilen performansi goéstermemesidir. Ancak orta ve uzun vadede bu
kiymetlerdeki beklenti devam etmektedir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda Fon'un amaci, yatirim
stratejisi, Fon’la ilgili olarak dénem icinde meydana gelen degisiklikler, mali tablo 6zet
bilgilerine yer verilmis olup sbzkonusu rapora www.oyakemeklilik.com.tr sitesinden
ulasilabilir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGCMi$ MALi TABLOLAR

Fon’'un 01 Ocak 2004 — 30 Haziran 2004 ara hesap donemine ait bagimsiz denetim
calismasi Basaran Nas Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S. tarafindan yapiimistir.
Rapor sonucuna gére Fon portféyinin 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
iliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik hikiimleri ve Oyak Emeklilik A.S. Gelir Amach Kamu
Bor¢clanma Araglari Emeklilik Yatirim Fonu’nun i¢ tizik hidkimlerine uygun oldugu; s6z
konusu ara dénem mali tablolarin, bitin énemli taraflariyla, Fon’'un 30 Haziran 2004
tarihindeki gercek mali durumunu ve 1 Ocak - 30 Haziran 2004 ara hesap doénemine ait
gercek faaliyet sonucunu, mevzuata ve genel kabul gdrmis muhasebe ilkelerine uygun
olarak dogru bir bicimde yansittigi seklinde goras belirtilmigtir.

Bilanco

Varliklar (+) 2.851.714.414.611.-TL.
Borg¢lar (-) 10.356.118.123.-TL.
Fon Toplam Degeri 2.841.358.296.488.-TL.

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+) 138.662.641.974.-TL.
Giderler Toplami (-) 35.310.886.626.-TL.
Gelir Gider Farki 103.351.755.348.-TL.
Katilma Belgeleri Deder Artis / Azalisi 10.080.910.984.-TL.



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

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

30.06.2004 ITIBARIYLE

FON PORTFOY DEGERI TABLOSU Menkul Tanimi Nominal Cari Deger Yuzde

DEVLET TAHVILI TRT260105T12/933,000,000,000] 812,950,890,000] 28.52%
DEVLET TAHVILI TRT250505T19/838,000,000,000] 667,148,560,000, 23.40%
DEVLET TAHVILI TRT060705T10/200,000,000,000; 154,716,000,000 5.43%
DEVLET TAHVILI TRT051005T16{100,000,000,000{ 73,411,000,000 2.57%
DEVLET TAHVILI TRT150306T12|503,000,000,000] 494,569,720,000 17.35%
HAZINE BONOSU TRB101104T19/200,000,000,000{ 183,754,000,000 6.45%
HAZINE BONOSU TRB241104T13/510,000,000,000] 464,380,500,000 16.29%
FON PORTFOY DEGERI 2,850,930,670,000[ 100.00%

TUTARI(TL) |TOPLAM (%)
A. FON PORTFQOY DEGERI 2,850,930,670,000 100.34%
B. HAZIR DEGERLER 784,644,611 0.03%
a) Kasa 0 0.00%
b) Bankalar 784,644,611 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 10,356,118,124 -0.36%
a) Takasa Borglar T1 0 0.00%
b) Takasa Borglar T2 0 0.00%
c) Yénetim Ucreti 7,533,422,437 -0.27%
d) Odenecek Vergi 0 0.00%
e) ihtiyatlar 0 0.00%
f) Krediler 0 0.00%
g) Diger Borglar 2,822,695,687 -0.10%

FON TOPLAM DEGERI

2,841,359,196,487

Toplam Pay Sayisi

25,000,000,000

Dolagimdaki Pay Sayisi

227,902,508.03

Kurucunun Elindeki Pay Sayisi

0

Fiyat

12,467

Borglar bolimiinde gorinen 10.356.118.124.-TL’nin detay1:

Fon isletim Ucreti Kargiligi
SPK Kayda Alma Ucreti Karsihgi

1 7.533.422.437 .-TL.
1 2.822.695.687.-TL.



BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIiN BILGILER

Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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Fon yonetiminde yatirim yapilacak sermaye piyasasi araclarinin secgiminde ters repo
dahil kamu borglanma araglari kullanilmistir. Fonun risk yapisinin kontroli amaciyla fon
portfoyline dahil yatirnrm araclari arasinda gesitlendirmeye gidilmistir. Fon yonetiminde
yatinnm yapilan sermaye piyasasi araclarinin segiminde nakde dénudsimu kolay ve riski
az olanlar tercih edilmigtir. 31 Mart 2004 — 30 Haziran 2004 ddénemindeki 91 gunlik
stirede fonun birim pay degeri %2,08 artis géstermis olup performans élgutiiniin (KYD
DIBS 182 Endeksi) getirisi %5,05 olmustur. Bu dénemdeki fon getirisi yillik bazda ifade
edildiginde %8,34 basit, %8,61 bilesik faize karsilik gelmektedir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

Fon yatirim islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan Oyakbank A.S.
ve Oyak Yatirrm A.S. ile yapilmis olan s6zlesmeler gergevesinde fon portfoyu igin yapilan
islemlere asagidaki oranlarda komisyon o6denmektedir. Sabit getirili islemler igin
komisyon oranlari, araci kuruluslara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina ¢ok disik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli (izerinden
hesaplanan komisyonlar asagidaki gibidir.

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

Borsa Para Piyasasi islemleri: Yiizbinde 3

Saklayici kuruluglara da uyguladikllari oranlar Uzerinden 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 Turu Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon isletim Ucreti %1,80
Aracilik Komisyonlari %0,03
Diger Fon Giderleri %0,04
Toplam Harcamalar %1,87

Fon kurulugundan itibaren 1 yil gegcmemistir. Yukaridaki veriler 01.01.2004 — 30.06.2004
doénemi baz alinarak hesaplanmistir. Fon’'un 2004 / |. ve Il. Dénem bagimsiz denetim
gideri Kurucu tarafindan karsilanmigtir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu 6rnek Fon’a yapilan yatirimin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi amaciyla
hazirlanmistir. Bu 6rnekte asagida belirtilen siireler boyunca Fon’a 1 milyar TL yatirildigi
ve belirtilen sire sonunda fondan cikildigi varsayilimaktadir. Ayrica 6rnekte Fon’un
yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik getiri oraninin %10
oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi hesaplanmistir. Bagimsiz denetim
giderinin ortalama orani ise Fon’un buyuklugine gére farkliik gdstereceginden
hesaplamada dikkate alinmamistir. Asagidaki tabloda yer alan giderler 01.01.2004-
30.06.2004 donemindeki gerceklesen gider rakamlari Uzerinden yillik bazda dikkate
alinmistir. Gergek maliyetler asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla
olabilecektir.

OEB

Baslangigta Yatirilan

1.sene

1,000,000,000

2.sene

3.sene

4 .sene

‘Senelik Ortalama Fon Buyikligu

1,050,000,000[1,113,920,152| 1,181,731,528

1,253,671,013]

[Kesintiler Hari¢ Sene Sonu Fon Biiyiikligi  |1,100,000,000] 1,166,963,969]1,238,004,458

1,313,369,632|

(-) Fon Isletim Ucreti 38,325,000 40,658,086 43,133,201 45,758,992
(-) Aracilik Komisyonlari 343,873 364,807 387,015 410,575
(-) Diger Fon Giderleri 454,792 482,478 511,849 543,009
Toplam Giderler | 39,123,665] 41,505,370] 44,032,065 46,712,576

‘Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon Buyiklagu

1,060,876,335|1,125,458,598]1,193,972,393

1,266,657,057]




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

1,329,089,909]1,410,954,821| 1,496,848,579|1,587,971,235|1,684,641,104| 1,787,195,880|

1,393,322,762]1,478,143,146/1,568,127,083 1,663,588,913/1,764,862,109] 1,872,300,446|

48,544,632 51,499,851 54,634,973| 57,960,950 61,489,400 65,232,650
435,569 462,085 490,215 520,058 551,717 585,303
576,065 611,134 648,338 687,806 729,677 774,097

| 49,556,266] 52,573,070] 55,773,526] 59,168,814] 62,770,794  66,592,050|

1,343,766,496]1,425,570,075(1,512,353,557 1,604,420,099|1,702,091,314| 1,805,708,396|

Toplam Komisyon 517,808,197

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.000.000.-TL, %10 reel faizle
degerlendirilip giderler distldikten sonra buglinki degerle 1.805.708.396.-TL. olmustur.
Bu dénem boyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 517.808.197.-TL.
dir. SPK ilave kayda alma Ucreti ve saklama ucretleri de giderlere dahildir.
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