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

Bu rapor Oyak Emeklilik A.$. Esnek Emeklilik Yatirm Fonu'nun 01.07.2004 —
30.09.2004 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: 01.07.2004 — 30.09.2004 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Yilbasindan itibaren aylik bazda gecen yila gore dnemli dlgiide blyime gosteren ve
yilin ikinci ceyredinden itibaren piyasalari tedirgin etmeye baglayan cari aciktaki
biyume trendi Gglincli geyrekte de devam etmistir. ikinci geyrekte giindemin ©n
siralarini isgal eden ABD faiz artirmi konusu Temmuz ayinin ilk haftasinda ABD
Merkez Bankasi FED’in 0.25 puan faiz artirmasi ile gergeklesme sirecine girmis ve
bunu Eylil sonuna kadar iki kez daha 0.25 puanlik artirrm izlemistir. Hentz %1’den
%1,75’e yukselen FED faizlerinin yukselme sureci, ekonomik veriler beklendigi dlguide
bir canlanmaya isaret etmemesine ragmen devam etmektedir. Ancak FED faiz
artisinin hizinin yavag seyretmesi, gelismekte olan ulke eurobondlari Uzerinde olusan
baskinin hafiflemesini saglamis ve ilk artirrm 6ncesi tedirginlikle 118.500 seviyelerinde
bulunan 30 yillik Tark eurobondunun degeri AB beklentilerinin de etkisiyle 138.750
seviyesine yikselmistir. Ozellikle Agustos ayinin bagindan itibaren giindemin birinci
sirasini isgal eden 6 Ekim 2004 tarihinde agiklanacak olan AB ilerleme raporuna
yonelik beklentiler ve IMF ile yeni anlasma yapilmasinin istendigi yonindeki hikimet
aciklamalari ve buna karsi IMF’nin olumlu tavri piyasalara gli¢ vermis ve borsa
endeksi tarihi zirvesine ulagsmistir. Bu dénemde petrol fiyatlari, Rus Yukos petrol
sirketinin bor¢lari nedeniyle olusan sikinti, Ortadodu’da sabotaj korkulari, Cin ve
Hindistan’in asin ol¢lide artan talepleri ile yikselis seyrini strdirmis ve 50 $/varil
sinirna dayanmistir. iceride, sanayi kapasite kullanim oranlar yiiksek seyrini
surdirmus olup ekonomideki yiksek buylime hizi devam etmektedir. Dig ticaret acigi
yukselen seyrini strdirmustir. Cari agik da artan turizm gelirlerine ragmen gecen yila
gbre 6nemli dlglide yiikselmistir. Temmuz ayinda %10’un altina disen TUFE ve TEFE
yillik enflasyon oranlari Agustos ayinda %10’un Gzerine ¢ikmigtir. Yil sonu hedefi 26.2
katrilyon TL olan konsolide bltce faiz digi fazla gergeklesmesi Temmuz ayinin
sonunda 19.9 katrilyon TL'ye ulasmistir. TCMB, gecelik bor¢ alma oranini
ekonomideki hizlanmaya ve i¢ talebin canlanmaya baglamasina ragmen 8 Eylul'de
%22'den %20’ye indirmistir. Eylul ayinin sonuna dogru baslayan, zinanin sug
sayllmasi tartismalarinin ardindan TCK tasarisinin TBMM Genel Kurul'unda 343
maddesinin kabul edilmesi sonrasinda yUrarlik maddeleri goéristlmeden Adalet
Komisyonu’'na geri ¢ekilmesi sonucunda AB Komisyonu yetkililerinin yasa gegcmezse
Tarkiye ile Uyelik muzakerelerinin  baslatilamayacagi aciklamalarina karsilik
Basbakan’in sert ¢ikisi ile piyasalarda sert disls yasanmistir. Ardindan gelen tepkiler
karsisinda TCK’'nin TBMM’de kabull ile sikinti asilmis ve AB Komisyonu TCK’nin
kabuliinin memnuniyetle karsilamistir. Piyasada bu dénemde yasanan sert dusus
hemen ardindan gelen alimlarla dengelenmistir.

Piyasalar yilin Gelncl geyreginde ylkselen bir seyir izlemis, bu donemde IMKB 100
endeski %22.18, 365 gunlik KYD DIBS endeksi %9.52, 182 gunlik KYD DIBS
endeksi %7.91, 91 gunlik KYD DIBS endeksi %6.79, 30 gunlik KYD DIBS endeksi




%5.17, KYD USD cinsi Eurobond endeski TL bazinda %12.37, KYD Euro cinsi
Eurobond endeksi TL bazinda %8.21 artis gostermistir. Olumlu seyir nedeniyle bu
dénemde Dolar ve Euro’nun TL karsisindaki de@eri sirasiyla %1.11 ve %2.88 artmig
ve diger yatinm enstrumanlarinin ¢ok gerisinde kalmigtir. Yilin tgincu ceyreginde
KYD A Tipi Fon Endeksi %13.50, KYD B Tipi Fon Endeksi de %4.07 getiri saglamistir.

2004 yih Uglncu ceyreginde fon portféydnin ortalama olarak %35.07’si hisse
senetlerine, %62.90'1 Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %2.03’G ise Ters Repoya
yatirlmistir. 30 Haziran 2004 — 30 Eylil 2004 dénemindeki 91 glnlik sirede fonun
birim pay degeri %15,56 artis géstermis olup ayni dénemde Fon’un performans 6l¢iti
de %12,91 deger kazanmistir. Emeklilik Yatirnm Fonu portfdyindeki yatirim araclari
ilgili piyasalarda giinsonunda olusan agirlikli ortalama fiyatlarla degerlendirildikleri igin
piyasadaki inis ¢ikiglar dogrudan fon fiyatina da yansimaktadir. Bu nedenle kisa
donemli performans kiyaslamalari fazla bir anlam ifade etmemektedir. S6zkonusu
donemde Fon'un, performans oOlcitliinden daha fazla de§er kazanmasinda varlk
gruplari arasinda gercgeklestirilen dagilimin ve varlik segiminin énemli rolt olmustur.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda Fon’un amaci, yatirm
stratejisi, Fon’la ilgili olarak donem icinde meydana gelen degisiklikler, mali tablo 6zet
bilgilerine yer verilmis olup sd6zkonusu rapora www.oyakemeklilik.com.tr sitesinden
ulasilabilir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ MALIi TABLOLAR

Fon’'un 01 Ocak 2004 — 30 Eylil 2004 ara hesap ddénemine ait bagimsiz denetim
calismasi Basaran Nas Serbest Muhasebeci Mali Mdusavirlik A.$. tarafindan
yapilmistir. Rapor sonucuna goére Fon portfoyinin degerlenmesi, Fon’un net varlik
degerinin ve birim pay dederinin hesaplanmasi islemlerinin, 28 Subat 2002 tarihli ve
24681 sayilli Resmi Gazete'de yayimlanan Emeklilik Yatirrm Fonlarinin Kurulus ve
Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik hiikiimleri ve Oyak Emeklilik A.S.
Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirm Fonu’'nun i¢ tlzik
hikimlerine uygun oldugu; s6z konusu ara dénem mali tablolarin, bitin énemli
taraflariyla, Fon’'un 30 Eylll 2004 tarihindeki gergek mali durumunu ve 1 Ocak - 30
Eylil 2004 ara hesap dénemine ait gercek faaliyet sonucunu, SPK tarafindan yatirim
fonlari icin yayimlanmis genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru
bir bicimde yansittigi seklinde goérus belirtiimistir.

Bilanco

Varliklar (+) 810.165.189.541.-TL.
Borg¢lar (-) 121.076.271.097.-TL.
Fon Toplam Degeri 689.088.918.444 -TL.

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+) 80.341.984.124 -TL.
Giderler Toplami (-) 11.336.834.368.-TL.
Gelir Gider Farki 69.005.149.756.-TL.
Katilma Belgeleri Deder Artis / Azalisi -5.963.049.052.-TL.
Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 0.-TL.



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

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

30.09.2004 ITIBARIYLE

FON PORTFOY DEGERI TABLOSU Menkul Tanimi Nominal Cari Deger Yuzde

HISSE SENETLERI 82,500,639,350[325,541,791,957| 47.56%

DEVLET TAHVILI TRT260105T12| 5,000,000,000{ 4,695,550,000 0.69%

DEVLET TAHVILI TRT150306T12]100,000,000,000{100,269,000,000{ 14.65%

DEVLET TAHVILI TRT140606T10]100,000,000,000{100,150,000,000{ 14.63%

DEVLET TAHVILI TRT130906T18]153,000,000,000({152,770,500,000] 22.32%

TERS REPO TRT150306A13| 1,665,000,000{ 1,000,542,466 0.15%

FON PORTFOY DEGERI | 1684,427,384,423 100.00%)
TUTARI(TL) TOPLAM (%)

A. FON PORTFQOY DEGERI 684,427,384,423 99.32%

B. HAZIR DEGERLER 75,305,119 0.01%

a) Kasa 0 0.00%

b) Bankalar 75,305,119 0.01%

c) Diger Hazir Degerler 0 0.00%

C. ALACAKLAR 125,662,500,000 18.24%

a) Takastan Alacaklar T1 96,112,500,000 13.95%

b) Takastan Alacaklar T2 29,550,000,000 4.29%

c) Takastan BPP Alacaklari 0 0.00%

d) Diger Alacaklar 0 0.00%

D. DIGER VARLIKLAR 0 0.00%

E. BORCLAR 121,076,271,097 -17.57%

a) Takasa Borglar T1 71,612,500,000 -10.39%

b) Takasa Borglar T2 46,500,000,000 -6.75%

c) Yénetim Ucreti 1,723,560,273 -0.25%

d) Odenecek Vergi 0 0.00%

e) ihtiyatlar 0 0.00%

f) Krediler 0 0.00%

g) Diger Borglar 1,240,210,824 -0.18%

FON TOPLAM DEGERI

689,088,918,444

Toplam Pay Sayisi

100,000,000,000

Dolagimdaki Pay Sayisi 59,175,619
Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0
Fiyat 11,645

Borglar b6limande gorinen 121.076.271.097.-TL'nin detayi:

Hisse Senedi Takas Borcu

Fon isletim Ucreti Kargiligi

SPK Kayda Alma Ucreti Karsihgi
Ter Repo Stopaj Karsiligi

1 118.624.427.500.-TL.
1.723.560.273.-TL.

728.163.981.-TL.
119.343.-TL.



BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Fon — Performans Olgiitii Kargilagstirmal Getiri Grafigi
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Fon'un performans Olgutd %35 IMKB Ulusal 100 (XU-100) hisse senedi ginlik
endeksi + %65 KYD DIBS 182 gunliuk endekstir.

Fon'un yatirm yapabilecegi pek ¢ok yatirm enstrimani olmasina ragmen,
performans Olc¢ltline uygun sekilde agirlikli olarak Kamu Borglanma Araglari ve Tirk
Hisse Senetlerine yatirim yapilmistir. Fonun riskinin kontroli amaciyla portféye dahil
yatinm araclari arasinda gesitlendirmeye 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.

30 Haziran 2004 — 30 Eylil 2004 dénemindeki 91 glnlik sitrede fonun birim pay
degeri %15,56 artis gostermis olup ayni dénemde Fon'un performans Olgutu de
%12,91 deger kazanmistir. Emeklilik Yatirrm Fonu portfoyundeki yatinm araclari ilgili
piyasalarda glnsonunda olusan agirlikli ortalama fiyatlarla degerlendirildikleri igin
piyasadaki inis cikislar dogrudan fon fiyatina da yansimaktadir. Bu nedenle kisa
doénemli performans kiyaslamalari fazla bir anlam ifade etmemektedir. S6zkonusu
dénemde Fon’un, performans olcitinden daha fazla deder kazanmasinda varlk
gruplari arasinda gergeklestirilen dagilimin ve varlik segiminin dnemli rolt olmustur.



BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

Fon yatirm islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan Oyakbank
A.S. ve Oyak Yatirrm A.S. ile yapilmis olan s6ézlesmeler gergevesinde fon portféyd igin

yapilan islemlere asagidaki oranlarda komisyon 6édenmektedir. Sabit getirili islemler
icin komisyon oranlari, araci kurulusglara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina ¢ok disik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
Uzerinden hesaplanan komisyonlar agagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : Binde 2 (Aylik olarak yarisi iade alinmaktadir)
Bor¢clanma Senetleri : Ylzbinde 2,363

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

Borsa Para Piyasasi islemleri: Yiizbinde 2,5

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
degerine orani yer almaktadir.

Gider Turu Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon isletim Ucreti 1.78%
Aracilik Komisyonlari 1.90%
Diger Fon Giderleri 0.41%
Toplam Harcamalar 4.09%

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
katilmcilara sunulmaya baslanmistir. Fon kurulusundan itibaren 1 yil gegmemistir.
Yukaridaki veriler 05.04.2004-30.09.2004 doénemi baz alinarak hesaplanmistir.
Fon'un 2004/l ve Ill. Dénem bagimsiz denetim gideri Kurucu tarafindan
kargilanmistir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu oOrnek Fon’a yapilan yatirmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir. Bu érnekte asagida belirtilen streler boyunca Fon’a 1 milyar
TL yatinldigi ve belirtilen sire sonunda fondan c¢ikildig1 varsayllmaktadir. Ayrica
ornekte Fon'un yukarida yer alan gider oranlarinin degismedidi 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 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

1,052,500,000]1,096,997,635| 1,143,376,543|1,191,716,260|

IKesintiler Haric Sene Sonu Fon Biyiikligi  |1,105,000,000]1,151,717,232|1,200,409,577/1,251,160,539)

(-) Fon isletim Ucreti 38,416,250  40,040,414] 41,733,244] 43,497,643
(-) Aracilik Komisyonlari 19,072,951]  20,817,368] 21,697,485 22,614,812
(-) Diger Fon Giderleri 4,332,761 4,515,942  4,706,867] 4,905,864
Toplam Giderler | 62,721,962] 65,373,724 68,137,596] 71,018,320|

‘Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon Bayiklagu

1,042,278,038| 1,086,343,508| 1,132,271,981/1,180,142,218|

5.sene

6.sene

7.sene

8.sene

9.sene

10.sene

1,242,099,685|1,294,613,223] 1,349,346,930

1,406,394,670

1,465,854,278] 1,527,827,720|

1,304,057,151]1,359,190,129] 1,416,654,021

1,476,547,374

1,538,972,900| 1,604,037,654]

45,336,638] 47,253,383 49,251,163 51,333,405 53,503,681] 55,765,712
23,570,922 24,567,455 25,606,118] 26,688,695 27,817,041 28,993,090
5113,275]  5,329454]  5554,773] 5,789,618 6,034,391 6,289,513

| 74,020,835 77,150,291 80,412,054 83,811,718] 87,355,113  91,048,316|

11,230,036,316]1,282,039,838| 1,336,241,967

1,392,735,656

1,451,617,787| 1,512,989,339)

Toplam Komisyon

761,049,929

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.000.000.-TL, %10,5 reel faizle
degerlendirilip giderler dusuldukten sonra buglinki degerle 1.512.989.339.-TL.
olmustur. Bu dénem boyunca Fon'dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise
761.049.929.-TL. dir. SPK ilave kayda alma Ucreti ve saklama Ucretleri de giderlere
dabhildir.

OYAK EMEKLILIK A.S.
ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU

Mutlu OZCAN
Fon Kurulu Uyesi

Gokhan DERELI
Fon Kurulu Basgkani

EKLER:

Fon kurulu faaliyet raporu

Bagimsiz denetimden gecmis fon bilango ve gelir tablolari
Bagimsiz denetim raporu

Bilanco tarihi itibariyle fon portfoy degeri ve net varlik dederi tablolari
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