OYAK EMEKLILIK A.S.
ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU
3 AYLIK RAPOR (2004 / Il.Geyrek)

Bu rapor Oyak Emeklilik A.$. Esnek Emeklilik Yatirm Fonu'nun 01.04.2004 -
30.06.2004 donemine iligkin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir énceki donemle kargilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden ge¢mis yilllk 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 gugli buylime trendi devam etmis, %5’lik biyime hedefi ve %12’lik
enflasyon hedefi basta olmak Gzere 2004 yili hedeflerinin ulasilabilirligi bu dénemde
daha guclu teyit edilmigtir. Enflasyonda Tefe ve Tife'’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
glcli yapisini korumustur. Vergi gelirlerindeki artis ve harcamalarin planlanandan
daha duUsuk 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 olasiliginin ortaya ¢ikmasi gibi nedenler
dolayisiyla gelismekte olan piyasalardan para ¢ikisi artmig, Turk eurobondlari da ciddi
satis baskisiyla deger kaybetmis ve i¢ piyasalar da buna paralel olumsuz yénde
etkilenmistir. Yilin ilk aylarina ait 6demeler dengesi gerceklesmelerinde de cari agigin
onceki yila goére onemli élglide artis géstermesi 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 gergceklesmistir. Bu yila ait dis borg faiz 6demelerindeki artis da
bunda etkili olmustur. Kibris’ta ¢ézime yonelik Annan Planinin Tark tarafinca kabul
edilmesine ragmen Rum tarafinda reddedilmis olmasiyla Turk tarafi igin izolasyonun
hafiflemesi beklentisi dogmasina ragmen sorunun g¢o6zilmemesi sonucu olusan
belirsizlik de piyasalara gi¢ vermemistir.

Yiin ilk G¢ ayinda piyasalarda suren bahar havasi yilin ikinci ¢eyreginde etkisini
kaybetmis ve bir miktar da diizeltme hareketi yasanmistir. Ozellikle dis kaynakl
olumsuz gelismeler ve blylimeye baslayan cari agigin etkisiyle uzun slredir devam
etmekte olan ylkselis trendi Nisan basindan itibaren glicini kaybetmis ve piyasalar
dists egilimine girmistir. Dovize olan ilgi artmig, 01 Nisan — 30 Haziran 2004
déneminde Amerikan Dolari %13.03, Euro ise %12.15 artis géstermigtir. Paritede de
ABD’nin faiz artinmi beklentisi ile Euro aleyhine degisim olmustur. 31 Mart 2004
tarihinde %22 seviyesinde bulunan bono bilesik faizleri 30 Haziran 2004 itibariyle %28
seviyelerine yuUkselmistir. Ancak TL. cinsinden tahvil ve bonolarin getirisi yine de
pozitif olmustur. 31 Aralik 2003 tarihinde %26 olan TCMB borg alma orani, 05 Subat
2004 tarihinde %24’e, 17 Mart 2004 tarihinde de %22’ye diigsmustiir. KYD-DIBS 182
endeksi %4.97, KYD-DIBS 91 endeksi %5.63, KYD-DIBS 30 endeksi %5.03 artis
kaydetmigtir. YUkselen faizlerin etkisi nedeniyle daha uzun vadeli endeks olan KYD-
DIBS 365'in getirisi ise %1.27’de kalmistir. A Tipi Menkul Kiymet Yatirim 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.




Fon icin 09 Mart 2004 tarihinde Kurucu Oyak Emeklilik A.S.'nin tahsis etmis oldugu
kurulus avansi ile portfdy olusturuimus olup Sermaye Piyasasi Kurulu’'ndan gerekili
iznin alinmasi ve Ticaret Sicili'ne tescil ve ilan sonrasinda 05 Nisan 2004 tarihinde
katilimcilara sunulmaya baslanmistir. Bu nedenle Fon’un 2004 / Il.Ceyrek dénemi igin
05 Nisan 2004 — 30 Haziran 2004 dénemi baz alinmistir. 2004 yili ikinci ¢ceyreginde
fon portfdylinin ortalama olarak %30.40’1 hisse senetlerine, %63.87’si Devlet Tahvili
ve Hazine Bonosuna, %5.73’0 ise Ters Repoya yatiriimisgtir. 05 Nisan 2004 — 30
Haziran 2004 dénemindeki 86 glnlik surede fonun birim pay degeri %0,52 azalis
gostermis olup ayni ddnemde Fon’un performans ol¢itl de %1,08 deger kaybetmistir.
Emeklilik Yatirm Fonu portféylndeki yatirrm araclar ilgili piyasalarda glinsonunda
olusan agirhikh ortalama fiyatlarla degerlendirildikleri icin piyasadaki inis ¢ikiglar
dogrudan fon fiyatina da yansimaktadir. Bu nedenle kisa doénemli performans
kiyaslamalari fazla bir anlam ifade etmemektedir. S6zkonusu dénemde Fon’un,
performans olgitinden daha az de@er kaybetmesinde varlik gruplari arasinda
gerceklestirilen dagihimin 6énemli roli olmustur. Yatirrm fonlari, piyasa fiyati ile
degerleme yaptigindan dolay! fiyatlarin eski seviyelerine dénmesi ile s6zkonusu
degerlemeden kaynaklanan kayiplar geri alinabilecektir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

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

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIiS MALI TABLOLAR

Fon'un 01 Ocak 2004 — 30 Haziran 2004 ara hesap donemine ait bagimsiz denetim
calismasi Basaran Nas Serbest Muhasebeci Mali Mdusavirlik A.$. tarafindan
yapilmistir. Rapor sonucuna gére Fon portfoéylnin degerlenmesi, Fon’un net varlik
degerinin ve birim pay dederinin hesaplanmasi iglemlerinin, 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.
Esnek Emeklilik Yatirnrm Fonu’nun i¢ tizik hikimlerine uygun oldugu; s6z konusu ara
donem mali tablolarin, bitliin énemli taraflariyla, Fon’'un 30 Haziran 2004 tarihindeki
gercek mali durumunu ve 1 Ocak - 30 Haziran 2004 ara hesap dénemine ait gercek
faaliyet sonucunu, mevzuata ve genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine uygun
olarak dogru bir bigimde yansittigi seklinde gorus belirtiimistir.

Bilanco

Varliklar (+) 150.122.908.423.-TL.
Borglar (-) 6.435.183.644 .-TL.
Fon Toplam Degeri 143.687.724.779.-TL.

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+) 1.784.547.907.-TL.
Giderler Toplami (-) 1.102.794.131.-TL.
Gelir Gider Farki 681.753.776.-TL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi 2.469.021.515-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

HISSE SENETLERI 11,075,000,000| 53,534,865,000 36.37%
DEVLET TAHVILI TRT260105T12|33,000,000,000| 28,753,890,000 19.53%
DEVLET TAHVILI TRB131004T17| 5,000,000,000, 4,689,900,000 3.19%
HAZINE BONOSU TRB101104T19|16,000,000,000| 14,700,320,000 9.99%
HAZINE BONOSU TRB241104T13/50,000,000,000| 45,527,500,000 30.92%

FON PORTFQOY DEGERI

|

TUTARI(TL) TOPLAM (%)
A. FON PORTFOY DEGERI 147,206,475,000 102.45%
B. HAZIR DEGERLER 860,433,423 0.60%
a) Kasa 0 0.00%
b) Bankalar 860,433,423 0.60%
c) Diger Hazir Degerler 0 0.00%
C. ALACAKLAR 2,056,000,000 1.43%
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 6.435.183.644 -4.48%
a) Takasa Borglar T1 3,003,750,000 -2.09%
b) Takasa Borglar T2 2,914,500,000 -2.03%
c) Yonetim Ucreti 296,882,969 -0.21%
d) Odenecek Vergi 0 0.00%
e) Ihtiyatlar 0 0.00%
f) Krediler 0 0.00%
g) Diger Borglar 220,050,675 -0.15%

FON TOPLAM DEGERI

143,687,724,779

Toplam Pay Sayisi

100,000,000,000

Dolasimdaki Pay Sayisi 14,259,626
Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0
Fiyat 10,077

[147,206,475,000 100.00%

Bor¢lar bdliminde gorinen 6.435.183.644.-TL’nin detay1:

Hisse Senedi Takas Borcu
Hisse islem Komisyonu Borcu
Fon isletim Ucreti Karsiligi

SPK Kayda Alma Ucreti Karsihgi

. 5.

918.250.000.-TL.

16.745.925.-TL.
296.882.969.-TL.
203.304.750.-TL.



BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Fon — Performans Olgiitii Kargilagstirmal Getiri Grafigi
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Fon’'un performans 6lgitl %35 IMKB Ulusal 100 (XU-100) hisse senedi gunlik
endeksi + %65 KYD DIBS 182 giinliik endekstir.

Fon'un yatirrm yapabilecegi pek ¢ok yatirm enstrimani olmasina ragmen,
performans o6l¢itliine uygun sekilde agirlikli olarak Kamu Borglanma Araglari ve Turk
Hisse Senetlerine yatinm yapilmigtir. Fonun riskinin kontroli amaciyla portfoye dahil
yatinm araglari arasinda ¢esitlendirmeye gidilmistir. Piyasa kosullarinda olusan
farkliliklara gére portfdydeki hisse senetleri ve kamu borglanma araglarinin agirligi, bir
grup artarken digeri azaltilmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani kontrol
altinda tutulmustur.

05 Nisan 2004 — 30 Haziran 2004 dénemindeki 86 gunlik strede fonun birim pay
degeri %0,52 azalis gostermis olup ayni dénemde performans o6lgiti %1,08 deger
kaybetmistir. Emeklilik Yatinm Fonu portféylindeki yatirrm araclari ilgili piyasalarda
glnsonunda olusan agirlikli ortalama fiyatlarla degerlendirildikleri igin piyasadaki inig
cikislar dogrudan fon fiyatina da yansimaktadir. Bu nedenle kisa donemli performans
kiyaslamalari fazla bir anlam ifade etmemektedir. S6zkonusu dénemde Fon’un,
performans olgitiinden daha az deger kaybetmesinde varlik gruplari arasinda
gergeklestirilen dagilimin énemli roll olmustur.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

Fon yatirm islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan Oyakbank
A.S. ve Oyak Yatirm A.S. ile yapilmis olan sézlesmeler ¢ergevesinde fon portfoyu icin
yapilan islemlere asagidaki oranlarda komisyon édenmektedir. Sabit getirili islemler
icin komisyon oranlari, araci kuruluglara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina ¢ok disik 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 Yiuzbinde 1,181 - Vadeli Yizbinde 4,725

Borsa Para Piyasasi islemleri: Yiizbinde 3

Eurobondlar :Takasbank Yurtdisi Menkul Kiymet Muhabirligi Ucret

Tarifesine gore.

Saklayici kuruluslara da uyguladikllari oranlar tzerinden 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
deg@erine orani yer almaktadir.

Gider Turu Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon igletim Ucreti 0.88%
Aracilik Komisyonlari 0.37%
Diger Fon Giderleri 0.01%
Toplam Harcamalar 1.27%

Fon icin 09 Mart 2004 tarihinde Kurucu Oyak Emeklilik A.S.'nin tahsis etmis oldugu
kurulus avansi ile portfoy olusturuimus olup Sermaye Piyasasi Kurulu’'ndan gerekKili
iznin alinmasi ve Ticaret Sicili'ne tescil ve ilan sonrasinda 05 Nisan 2004 tarihinde
katilimcilara sunulmaya baglanmistir. Bu nedenle Fon’un 2004 / 11.Ceyrek dénemi icin
05 Nisan 2004 — 30 Haziran 2004 dénemi baz alinmistir. Fon kurulusundan itibaren 1
yil gecmemistir. Yukaridaki veriler 05.04.2004-30.06.2004 doénemi baz alinarak
hesaplanmistir. Fon’'un 2004 / |. ve Il. Dénem bagimsiz denetim gideri Kurucu
tarafindan kargilanmistir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu oOrnek Fon’a yapilan yatirrmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir. Bu érnekte asagida belirtilen streler boyunca Fon’a 1 milyar
TL yatinldigi ve belirtilen sire sonunda fondan cikildigi varsayillmaktadir. Ayrica
ornekte Fon'un yukarida yer alan gider oranlarinin degismedidi ve Fon'un senelik
getiri  oraninin %10 oldugu varsayillarak tahmini maliyetler asagidaki gibi
hesaplanmistir. Bagimsiz denetim giderinin ortalama orani ise Fon’'un buyukligune
gore farklihk gostereceginden hesaplamada dikkate alinmamistir. Asagidaki tabloda
yer alan giderler 05.04.2004-30.06.2004 dénemindeki gerceklesen gider rakamlari
Uzerinden yillik bazda dikkate alinmistir. Gergek maliyetler asagidaki tahmini
tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.



OEE

Baslangicta Yatirilan

1.sene

1,000,000,000

2.sene

3.sene

4 .sene

‘Senelik Ortalama Fon Buyikligu

1,050,000,000[1,110,603,773| 1,174,705,466

1,242,506,974]

IKesintiler Haric Sene Sonu Fon Biyiikligi  |1,100,000,000] 1,163,489,666|1,230,643,822

1,301,673,973|

(-) Fon Isletim Ucreti 38,325,000 40,537,038] 42,876,750 45,351,505
(-) Aracilik Komisyonlari 3,907,491 4,133,023 4,371,572 4,623,890
(-) Diger Fon Giderleri 49,631 52,495 55,525 58,730
Toplam Giderler | 42282,121| 44,722,556] 47,303,847] 50,034,124]

‘Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon Buyiklagu

1 ,057,717,879| 1,118,767,11 1‘ 1,183,339,975

1,251,639,848|

5.sene

6.sene

7.sene

8.sene

9.sene

10.sene

1,314,221,841/1,390,075,937| 1,470,308,171|1,555,171,240

1,644,932,425| 1,739,874,435)

1,376,803,833|1,456,270,029] 1,540,322,846|1,629,227,013

1,723,262,540| 1,822,725,598)

47,969,097] 50,737,772 53,666,248 56,763,750| 60,040,034] 63,505,417
4,890,771 5,173,056  5471,634]  5787,445] 6,121,484 6,474,803
62,120 65,705 69,497 73,509 77,751 82,239

| 52,021,088] 55976533 59,207,380] 62,624,704] 66,239,269] 70,062,459

1,323,881,845/1,400,293,497| 1,481,115,467| 1,566,602,309

1,657,023,271] 1,752,663,139)

Toplam Komisyon

%10 reel

551,374,981

faizle

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a vyatirilan 1.000.000.000.-TL,
degerlendirilip giderler dusuldikten sonra buginki degerle 1.752.663.139.-TL.
olmustur. Bu dénem boyunca Fon'dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise
551.374.981.-TL. dir. SPK ilave kayda alma Ucreti ve saklama Ucretleri de giderlere
dahildir.

OYAK EMEKLILIK A.S.
ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU

Mutlu OZCAN
Fon Kurulu Uyesi

Gokhan DERELI
Fon Kurulu Bagkani

EKLER:

Fon kurulu faaliyet raporu

Bagimsiz denetimden ge¢gmis fon bilango ve gelir tablolari
Bagimsiz denetim raporu

Bilanco tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik degeri tablolari
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