OYAK EMEKLILIK A.S.
GELIR AMAGLI DOVIZ CINSINDEN YATIRIM ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
3 AYLIK RAPOR (2004 / II. Geyrek)

Bu rapor Oyak Emeklilik A.S. Gelir Amach Ddviz Cinsinden Yatirrm Araglari Emeklilik
Yatirrm Fonu’'nun 01.04.2004 — 30.06.2004 dénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir dnceki dénemle kargilastirmali olarak
hazirlanmis bagdimsiz denetimden geg¢mis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz
denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik degeri
tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.04.2004 — 30.06.2004 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Ekonomideki gucli blyime trendi devam etmis, %5’lik blyime hedefi ve %12'lik
enflasyon hedefi basta olmak Uzere 2004 yili hedeflerinin ulagilabilirligi bu dénemde
daha gUglu teyit edilmigtir. Enflasyonda Tefe ve Tlufe'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 gugli yapisini
korumustur. Vergi gelirlerindeki artis ve harcamalarin planlanandan daha distk seviyede
gerceklesmesi ile faiz disi fazla hedefine de rahatlkla ulasiimis olup faiz disi fazla
hedefinin %70’i Nisan ayi sonunda yakalanmigtir. Ulke igindeki bu olumlu gelismelere
ragmen uluslararasi piyasalarda meydana gelen dalgalanmalar, petrol fiyatlarindaki artis,
ABD’nin faiz artirma olasiliginin ortaya ¢ikmasi gibi nedenler dolayisiyla gelismekte olan
piyasalardan para c¢ikisi artmis, Tldrk eurobondlari da ciddi satis baskisiyla deger
kaybetmis ve i¢ piyasalar da buna paralel olumsuz yénde etkilenmistir. Yilin ilk aylarina
ait ddemeler dengesi gerceklesmelerinde de cari agigin dnceki yila gére dnemli dl¢lide
artis gostermesi de piyasalari tedirgin etmistir. Gegen yilin ilk dort aylik doneminde 3,5
milyar dolar olan cari agik, bu yilin ayni déneminde 6,7 milyar dolar olarak
gerceklesmistir. Bu yila ait dis bor¢ faiz 6demelerindeki artis da bunda etkili olmustur.
Kibris'ta ¢éziime yonelik Annan Planinin Tiark tarafinca kabul edilmesine ragmen Rum
tarafinda reddedilmis olmasiyla Tlrk tarafi icin izolasyonun hafiflemesi beklentisi
dogmasina ragmen sorunun ¢ozilmemesi sonucu olusan belirsizlik de piyasalara glg
vermemigtir.

Yihin ilk U¢ ayinda piyasalarda slren bahar havasi yilin ikinci c¢eyreginde etkisini
kaybetmig ve bir miktar da diizeltme hareketi yasanmistir. Ozellikle dig kaynakl olumsuz
gelismeler ve bluylimeye baslayan cari acigin etkisiyle uzun slredir devam etmekte olan
yukselis trendi Nisan basindan itibaren gliciind kaybetmis ve piyasalar dists egilimine
girmigtir. Dovize olan ilgi artmig, 01 Nisan — 30 Haziran 2004 doneminde Amerikan Dolari
%13.03, Euro ise %12.15 artig gostermigstir. Paritede de ABD’nin faiz artirrmi 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 olmugtur. 31 Aralik 2003 tarihinde
%26 olan TCMB borg¢ 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 Yatinm Fonlari endeksi %8.96 kaybettirirken B Tipi Yatirrm Fonlari Endeksi ise
%3.04 kazandirmistir. IMKB Ulusal 100 hisse senedi endeksinin kaybi ise %11.59 olarak
gerceklesmistir.




2004 yili ikinci ceyreginde fon portfdylnin ortalama olarak %60.67’si Euro ve Amerikan
Dolari cinsinden Tirk eurobondlarina, %28,99'u Amerikan Dolar’'na endeksli i¢
borclanma senetlerine, %8.70’i ise Ters Repoya, %1,65'i ise TL. cinsinden Devlet
Tahviline yatirilmigtir. 31 Mart 2004 — 30 Haziran 2004 dénemindeki 91 gunlik surede
fonun birim pay degeri %12,86 artis gostermis olup bu dénemdeki getiri yillik bazda ifade
edildiginde %51.58 basit, %62.45 bilesik faize karsilik gelmektedir. Ayni dénemde
Fon’un performans dlgitld de %5,73 getiri saglamis olup bu dénemdeki getiri yillik bazda
ifade edildiginde %22.99 basit, %25.05 bilesik faize karsilik gelmektedir. Turk
eurobondlarinin geldigi yiksek seviye nedeniyle ilk ¢eyrek déneminde agirlikli olarak ¢ok
kisa vadeli eurobonda yatirim yapilarak olasi faiz yikselmelerine karsi daha defansif bir
yap! benimsenmis ve bunun yarari gordlmustar. Yilin ikinci ¢eyredinde 2030 vadeli
eurobondun 112.000 seviyelerine indigi zamanda ise yeniden orta vadeli eurobonda
donlimis ve ddénemin sonuna dogru baslayan ylkselisten yararlaniimistir. Boylelikle
performans élgitiiniin tizerinde getiri saglanmasi mimkiin olmustur. ilgili dénemde Tiirk
Lirasi Amerikan Dolarina karsi %13,03, Euro’ya kargi da %12,15 deger kaybetmistir.
Tark Lirasina karsi doviz kurunda meydana gelen yulkselisi dikkate almaksizin déviz
bazinda ifade edildiginde, ikinci ¢eyrekte pay fiyatindaki dolar bazinda getiri %-0.15,
Euro bazinda getiri %0,63 ve TCMB kur sepeti (0,55 dolar + 0,45 Euro) bazinda getiri ise
%0,20 olmustur.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGiLi BILGILER

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

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ MALI TABLOLAR

Fon'un 01 Ocak 2004 — 30 Haziran 2004 ara hesap ddnemine ait bagimsiz denetim
calismasi Basaran Nas Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.$. 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 Yatirrm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine
iliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik hiikiimleri ve Oyak Emeklilik A.S. Gelir Amagli Déviz
Cinsinden Yatirrm Araglari Emeklilik Yatinm Fonu'nun i¢ tizik hikimlerine uygun
oldugu; s6z konusu ara dénem mali tablolarin, batin énemli taraflariyla, Fon’'un 30
Haziran 2004 tarihindeki gercek mali durumunu ve 1 Ocak - 30 Haziran 2004 ara hesap
donemine ait gergek faaliyet sonucunu, mevzuata ve genel kabul gormis muhasebe
ilkelerine uygun olarak dogru bir bicimde yansittigi seklinde goris belirtiimistir.

Bilanco

Varliklar (+) 985.081.103.121.-TL.
Borglar (-) 3.637.546.010.-TL.
Fon Toplam Degeri 981.443.557.111.-TL.

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+) 105.839.011.965.-TL.
Giderler Toplami (-) 65.169.244.075.-TL.
Gelir Gider Farki 40.669.767.890.-TL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi 4.778.426.323.-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 Yizde

DEVLET TAHVILI TRB150904T18 |100,000,000,000{ 95,728,000,000 9.73%

DOVIZE ENDEKSLI DIBS (USD)  |TRT130705F17 60,000 84,486,944,347 8.59%

TURK EUROBOND (EURO) DE0007751752 200,000/391,552,666,670] 39.79%

TURK EUROBOND (USD) US900123AN06 200,000({349,171,871,100] 35,49%

TERS REPO-DT TRT260105T12 | 75,850,000,000; 63,037,109,589 6.41%

FON PORTFOY DEGERI | 1983,976,591,706] 100.00%|
TUTARI(TL) TOPLAM (%)

A. FON PORTFQOY DEGERI 983,976,591,706 100.26%

B. HAZIR DEGERLER

a) Kasa 1,104,476,524 0.11%

b) Bankalar 0 0.00%

c) Diger Hazir Degerler 0 0.11%

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 3,637,546,011 -0.37%

a) Takasa Borglar T1 0 -0.00%

b) Takasa Borglar T2 0 0.00%

c) Yénetim Ucreti 2,753,311,691 -0.28%

d) Odenecek Vergi 0 0.00%

e) ihtiyatlar 0 0.00%

f) Krediler 0 0.00%

g) Diger Borglar 884,234,320 -0.09%

FON TOPLAM DEGERI 981,443,522,219 0.00%

Toplam Pay Sayisi 6,500,000,000

Dolagimdaki Pay Sayisi 80,336,904

Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0

Fiyat 12,217

Borglar bélimunde gorinen 3.637.546.011.-TL'nin detayi:

Fon isletim Ucreti Kargiligi
Odenecek Saklama Komisyonu
Odenecek SPK Kayda Alma Ucreti

Ters Repo Stopaj Karsiligi

:2.753.311.691-TL.
330.723.500.-TL.
545.346.709.-TL.

8.164.110.-TL.



BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIiN BILGILER

Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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on’un performans Ol¢liti Kurumsal Yatirimci Yoneticileri Dernedi tarafindan hesaplanan
USD-TL cinsinden eurobond endeks getirisinin %55'i ile Euro-TL cinsinden eurobond
endeks getirisinin %45’inden olusan endekstir.

Fon, portfoyinin en az %80’ini Turkiye Cumhuriyeti tarafindan ihra¢c edilmis
Eurobondlar, dovize endeksli devlet i¢ borclanma araclari ve ddviz mevduatina
yatirmistir. Fonun risk yapisinin kontrolii amaciyla fon portféylne dahil yatirrm araclari
arasinda cesitlendirmeye gidilmistir. Fon yénetiminde yatirrm yapilan sermaye piyasasi
araclarinin se¢iminde nakde donlistimu kolay ve riski az olanlar tercih edilmistir.

2004 yili ikinci ¢eyreginde fon portfdylnin ortalama olarak %28,99’u Amerikan Dolar’'na
endeksli i¢c borgclanma senetlerine, %60,67’si Euro ve Amerikan Dolari cinsinden Turk
eurobondlarina, %1,65’i TL. cinsi Devlet Tahvili'ne, %8,70’i ise Ters Repoya yatirilmigtir.
31 Mart 2003 — 30 Haziran 2004 dénemindeki 91 glnlik slirede fonun birim pay degeri
%12,86 artig gostermistir. Ayni dénemde performans 6lgitu de %5,73 deger kazanmistir.
Performans dlgutinden 6nemli dlclide yuksek getiri saglanmasinda, varlik segimi ve
varlik gruplari arasinda yapilan oransal dagilimdaki basari rol oynamistir. 144.000
seviyelerindeki 30 yillik Turk eurobondlarinin 112.000 seviyelerine dustigu bu dénemde
faiz degisikliklerine daha az duyarli olan kisa vadeli eurobondlara agirlik verilerek
eurobond fiyatlarindaki dusisten édnemli dlcide korunma saglanmis ve daha sonrasinda
uygun seviyelerden eurobond vadesi uzatiimistir. Fon’daki dovizli varliklar hergin
itibariyle TCMB ddviz satis kuru ile degerlenmekte olup Turk Lirasina kargi déviz kurunda
meydana gelen ylkselisi dikkate almaksizin ddviz bazinda ifade edildiginde, ikinci
ceyrekte pay fiyatindaki dolar bazinda getiri %-0.15, Euro bazinda getiri %0,63 ve TCMB
kur sepeti (0,55 dolar + 0,45 Euro) bazinda getiri ise %0,20 olmustur.




BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

Fon yatirim iglemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan Oyakbank A.S.
ve Oyak Yatirnrm A.S. ile yapilmis olan sozlesmeler gergevesinde fon portfoyu igin yapilan
islemlere asagidaki oranlarda komisyon o6denmektedir. Sabit getirili islemler igin
komisyon oranlari, araci kuruluslara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina gok diisiik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli tizerinden
hesaplanan komisyonlar asagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : Binde 2

Borclanma Senetleri 1 Yuzbinde 2,363

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

Borsa Para Piyasasi iglemleri: Yiizbinde 3

Eurobondlar :Takasbank Yurtdisi Menkul Kiymet Muhabirligi Ucret

Tarifesine gore.

Saklayici kuruluglara da uyguladiklari oranlar Uzerinden 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 Turu Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon isletim Ucreti 1.81%
Aracilik Komisyonlari 0.03%
Diger Fon Giderleri 0.37%
Toplam Harcamalar 2.21%

Fon kurulusundan itibaren 1 yil gegmemistir. Yukaridaki veriler 01.01.2004 — 30.06.2004
doénemi baz alinarak hesaplanmistir. Fon’un 2004 / |. ve |l. Dénem bagimsiz denetim
gideri Kurucu tarafindan karsilanmistir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu 6rnek Fon’a yapilan yatirimin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi amaciyla
hazirlanmigtir. Bu 6rnekte asagida belirtilen sureler boyunca Fon’a 1 milyar TL yatinldigi
ve belirtilen sire sonunda fondan cikildi§i 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 buyudklugine gore farkliik gostereceginden
hesaplamada dikkate alinmamistir. Asagidaki tabloda yer alan giderler 01.01.2004-
30.06.2004 doénemindeki gerceklesen gider rakamlari Uzerinden yillik bazda dikkate
alinmistir.Gergcek maliyetler asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla
olabilecektir.




OED

Baslangicta Yatirilan

1.sene

1,000,000,000

2.sene

3.sene

4 .sene

‘Senelik Ortalama Fon Buayiklagu

1,050,000,000[1,110,407,574| 1,174,290,458

1,241,848,590|

IKesintiler Haric Sene Sonu Fon Bilyiikligi  |1,100,000,000]1,163,284,126]1,230,209,052

1,300,984,237|

(-) Fon Isletim Ucreti 38,325,000 40,529,876] 42,861,602] 45,327,474
(-) Aracilik Komisyonlari 294,185 311,110 329,009 347,937
(-) Diger Fon Giderleri 3,849,791 4071274  4,305498] 4,553,198
Toplam Giderler | 42,468,977] 44,912,260 47,496,109 50,228,609

‘Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon Buyiklagu

1,057,531 ,023| 1,118,371 ,865‘ 1,182,712,943

1,250,755,628|

5.sene 6.sene

7.sene

8.sene

9.sene

10.sene

1,313,293,410|1,388,848,524| 1,468,750,400| 1,553,249,114

1,642,609,124]

1,737,110,108|

1,375,831,191]1,454,984,168| 1,538,690,895 1,627,213,357|1,720,828,606] 1,819,829,637|

47,935,209 50,692,971 53,609,390 56,693,593 59,955233] 63,404,519
367,954 389,123 411,510 435,184 460,221 486,698
4815148 5092169  5,385126]  5694,938] 6,022,574 6,369,058

| 53,118,312] 56,174,263 59,406,025 62,823,715 66,438,027]  70,260,275|

1,322,712,880/1,398,809,905| 1,479,284,870| 1,564,389,642| 1,654,390,579] 1,749,569,362]

Toplam Komisyon 553,326,572

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.000.000.-TL, %10 reel faizle
degerlendirilip giderler distldikten sonra buglnki degerle 1.749.569.362.-TL. olmustur.
Bu dénem boyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 553.326.572.-TL.
dir. SPK ilave kayda alma Ucreti ve saklama Ucretleri de giderlere dahildir.
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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 portféy degeri ve net varlik degeri tablolari
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