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

Bu rapor Oyak Emeklilik A.$. Gelir Amagh Ddviz Cinsinden Yatirim Araglari Emeklilik
Yatirrm Fonu’nun 01.07.2004 — 30.09.2004 doénemine iligkin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir énceki dénemle karsilastirmali olarak
hazirlanmis bagimsiz denetimden ge¢mis yillik fon bilangco ve gelir tablolarinin, bagimsiz
denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik dederi tablolarinin
katiimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.07.2004 — 30.09.2004 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Yilbasindan itibaren aylik bazda gegen yila gére énemli dlgiide blyime gdsteren ve yilin
ikinci geyreginden itibaren piyasalari tedirgin etmeye baslayan cari acgiktaki blyime trendi
Uglincl ceyrekte de devam etmistir. ikinci ceyrekte glindemin én siralarini igsgal eden ABD
faiz artirimi konusu Temmuz ayinin ilk haftasinda ABD Merkez Bankasi FED’in 0.25 puan
faiz artirmasi ile gerceklesme stirecine girmis ve bunu Eylil sonuna kadar iki kez daha 0.25
puanlik artirim izlemistir. Hentz %1’den %1,75’e yukselen FED faizlerinin yukselme sureci,
ekonomik veriler beklendigi o6lglide bir canlanmaya isaret etmemesine ragmen devam
etmektedir. Ancak FED faiz artisinin hizinin yavas seyretmesi, gelismekte olan Ulke
eurobondlari Uzerinde olusan baskinin hafiflemesini saglamis ve ilk artinrm oncesi
tedirginlikle 118.500 seviyelerinde bulunan 30 yilhk Turk eurobondunun degeri AB
beklentilerinin de etkisiyle 138.750 seviyesine vyikselmistir. Ozellikle Agdustos ayinin
basindan itibaren glindemin birinci sirasini isgal eden 6 Ekim 2004 tarihinde agiklanacak
olan AB ilerleme raporuna yonelik beklentiler ve IMF ile yeni anlagsma yapilmasinin istendigi
yonundeki hikimet aciklamalari ve buna karsi IMF’nin olumlu tavri piyasalara giu¢ vermis ve
borsa endeksi tarihi zirvesine ulagsmistir. Bu dénemde petrol fiyatlari, Rus Yukos petrol
sirketinin borglari nedeniyle olusan sikinti, Ortadogu’da sabotaj korkulari, Cin ve Hindistan’in
asirl Olglide artan talepleri ile yikselis seyrini strdlirmis ve 50 $/varil sinirina dayanmistir.
iceride, sanayi kapasite kullanim oranlari yiiksek seyrini sirdirmis olup ekonomideki
yuksek blydme hizi devam etmektedir. Dis ticaret agidi yikselen seyrini strdirmustar. Cari
aclk da artan turizm gelirlerine ragmen gecen yila gore 6nemli 6lgude yukselmistir. Temmuz
ayinda %10’un altina diisen TUFE ve TEFE yillik enflasyon oranlari Agustos ayinda %10’un
Uzerine ¢ikmistir. Yil sonu hedefi 26.2 katrilyon TL olan konsolide butce faiz disi fazla
gerceklesmesi Temmuz ayinin sonunda 19.9 katrilyon TL’ye ulasmistir. TCMB, gecelik borg
alma oranini ekonomideki hizlanmaya ve i¢ talebin canlanmaya baslamasina ragmen 8
Eylil'de %22'den %Z20’ye indirmistir. Eylil ayinin sonuna dogru baslayan, zinanin sug
sayllmasi tartismalarinin ardindan TCK tasarisinin TBMM Genel Kurul’'unda 343 maddesinin
kabul edilmesi sonrasinda yurlrlik maddeleri gdrtusilmeden Adalet Komisyonu’'na geri
cekilmesi sonucunda AB Komisyonu vyetkililerinin yasa gegcmezse Turkiye ile uyelik
muzakerelerinin baslatilamayacagi agiklamalarina karsilik Basbakan’in sert cikisi ile
piyasalarda sert disus yasanmistir. Ardindan gelen tepkiler karsisinda TCK'nin TBMM’de
kabuli ile sikinti asilmis ve AB Komisyonu TCK’'nin kabulliiniin memnuniyetle karsilamistir.
Piyasada bu donemde yasanan sert diisis hemen ardindan gelen alimlarla dengelenmistir.

Piyasalar yilin Gigiincli geyreginde yiikselen bir seyir izlemis, bu ddnemde IMKB 100 endeski
%22.18, 365 giinlilk KYD DIBS endeksi %9.52, 182 glnlik KYD DIBS endeksi %7.91, 91
ginlik KYD DIBS endeksi %6.79, 30 giinlik 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
kargisindaki degeri sirasiyla %1.11 ve %2.88 artmis ve diger yatirrm enstrimanlarinin ¢ok




gerisinde kalmigtir. Yilin Gglnci ¢eyreginde KYD A Tipi Fon Endeksi %13.50, KYD B Tipi
Fon Endeksi de %4.07 getiri saglamigtir.

2004 yili Ggincl ceyreginde fon portféylnin ortalama olarak %81.01’i Euro ve Amerikan
Dolari cinsinden Turk eurobondlarina, %12.72’si Amerikan Dolar’'na endeksli i¢ borglanma
senetlerine, %6.27’si ise Ters Repoya yatinimigtir. 30 Haziran 2004 — 30 Eylal 2004
dénemindeki 91 gunlik slrede fonun birim pay degeri %7,09 artis gdstermis olup bu
donemdeki getiri yillik bazda ifade edildiginde %28,12 basit, %31.22 bilesik faize kargilik
gelmektedir. Ayni donemde Fon’un performans o6lguti de %10,5 getiri saglamis olup bu
dénemdeki getiri yillik bazda ifade edildiginde %41.66 basit, %48.60 bilesik faize karsilik
gelmektedir. Turk eurobondlarinin geldigi yliksek seviye nedeniyle ilk geyrek doneminde
agirhikh olarak ¢ok kisa vadeli eurobonda yatirim yapilarak olasi faiz ylkselmelerine karsi
daha defansif bir yapi benimsenmis ve bunun yarari goralmastir. Yilin ikinci geyreginde
2030 vadeli eurobondun 112.000 seviyelerine indigi zamanda ise yeniden orta vadeli
eurobonda donltlmis ve ddnemin sonuna dogru baslayan ylkselisten yararlaniimistir.
Uclincli ceyrekte ise defansif yapi korunarak kisa-orta vadeli eurobonda yatirim yapilmistir.
Bu dénemde eurobondlar énemli dlgide deger kazanmis oldugundan dolayr daha uzun
vade yapisina sahip olan performans &lgiti, dnceki ¢ aylik ddnemin aksine daha ylksek
performans gostermistir. Yilbagindan itibaren bakildiginda ise TL bazinda, Fon %13.94 getiri
saglarken, performans Olgitl ise %12.17 getiriye ulasmistir. 30 Haziran 2004 — 30 Eylal
2004 doéneminde Amerikan Dolari Turk Lirasina karsi %1.11, Euro da %2.88 deger
kazanmistir. TUrk Lirasina karsl déviz kurunda meydana gelen yukselisi dikkate almaksizin
ddviz bazinda ifade edildiginde, UgUncl geyrekte pay fiyatindaki dolar bazinda getiri %5.91,
Euro bazinda getiri %4,09 ve TCMB kur sepeti (0,55 dolar + 0,45 Euro) bazinda getiri ise
%5,08 olmustur.

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 iginde meydana gelen dedisiklikler, mali tablo 6zet bilgilerine yer verilmis
olup s6zkonusu rapora www.oyakemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMiS MALI TABLOLAR

Fon'un 01 Ocak 2004 — 30 Eylul 2004 ara hesap donemine ait bagimsiz denetim calismasi
Basaran Nas Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S. tarafindan yapilmistir. Rapor
sonucuna goére Fon portfdylnin 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 liskin Esaslar Hakkinda
Yoénetmelik hikimleri ve Oyak Emeklilik A.S. Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglari
Emeklilik Yatirrm Fonu’nun ig tuzik hukidmlerine uygun oldugu; s6z konusu ara donem mali
tablolarin, buttin 6nemli taraflariyla, Fon’'un 30 Eylil 2004 tarihindeki gercek mali durumunu
ve 1 Ocak - 30 Eylil 2004 ara hesap dénemine ait gercek faaliyet sonucunu, SPK tarafindan
yatirim fonlari igin yayimlanmig genel kabul gérmus muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru
bir bicimde yansittigi seklinde gorus belirtiimistir.

Bilanco

Varliklar (+) 1.493.361.645.751.-TL.
Borg¢lar (-) 7.126.273.817.-TL.
Fon Toplam Degeri 1.486.235.371.935.-TL.



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

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+)
Giderler Toplami (-)
Gelir Gider Farki

Katilma Belgeleri Deder Artis / Azalisi
Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki

133.888.917.178.-TL.
85.399.156.246.-TL.
48.489.760.932.-TL.
83.286.966.998.-TL.
71.926.513.096.-TL.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERiI TABLOLARI

30.09.2004 ITIBARIYLE

FON PORTFOY DEGERI

TABLOSU Menkul Tanimi Nominal Cari Deger Yizde

DOVIZE ENDEKSLI DiBS (USD)  [TRT130705F17 60,000{ 87,445,064,692 5.86%

DOVIZE ENDEKSLI DIiBS (USD)  [TRT220605F17 100,000] 146,382,721,732 9.81%

TURK EUROBOND (EURO) DE0007751752 350,000 714,835,078,118] 47.88%

TURK EUROBOND (USD) US900123AN06 245,000] 469,142,540,367| 31,42%

TERS REPO-DT TRT150306A13 |124,695,000,000]  75,040,684,932 5.03%

FON PORTFOY DEGERI | 1,492,846,089,840| 100.00%)|
TUTARI(TL) TOPLAM (%)

A. FON PORTFOY DEGERI 1,492,846,089,840 100.44%

B. HAZIR DEGERLER

a) Kasa 515,555,901 0.03%

b) Bankalar 0 0.00%

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 7,126,273,817 -0.48%

a) Takasa Borglar T1 0 -0.00%

b) Takasa Borglar T2 0 0.00%

c) Yonetim Ucreti 4,289,325,784 -0.29%

d) Odenecek Vergi 0 0.00%

e) ihtiyatlar 0 0.00%

f) Krediler 0 0.00%

g) Diger Borglar 2,836,948,033 -0.19%

FON TOPLAM DEGERI 1,486,235,371,924 0.00%

Toplam Pay Sayisi

6,500,000,000

Dolagimdaki Pay Sayisi 113,599,376
Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0
Fiyat 13,083




Borglar bolimande gorunen 7.126.273.817.-TL'nin detayi:

Fon isletim Ucreti Karsihgi :4.289.325.784-TL.
Odenecek Saklama Komisyonu : 655.338.800.-TL.
SPK Kayda Alma Ucreti Karsiligi . 626.935.548.-TL.
Denetim Ucreti Kargiligi :1.545.723.000.-TL.
Ters Repo Stopaj Karsiligi : 8.950.685.-TL.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

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

Fon, portféyunin en az %80’ini Turkiye Cumhuriyeti tarafindan ihra¢ edilmis Eurobondlar,
dovize endeksli devlet i¢ bor¢lanma araglari ve ddviz mevduatina yatirmistir. Fonun risk
yapisinin kontroli amaciyla fon portfdytne dahil yatirrm araglari arasinda gesitlendirmeye
gidilmistir. Fon yonetiminde yatirnm yapilan sermaye piyasasi aracglarinin segiminde nakde
doénlsumu kolay ve riski az olanlar tercih edilmistir.

2004 yili Gguncu geyreginde fon portféyunin ortalama olarak %81.01’i Euro ve Amerikan
Dolari cinsinden Tirk eurobondlarina, %12.72’si Amerikan Dolarr’'na endeksli i¢ bor¢glanma
senetlerine, %6.27’si ise Ters Repoya yatiriimistir. 30 Haziran 2004 — 30 Eylul 2004
dénemindeki 91 gunlik sirede fonun birim pay degeri %7,09 artis gdstermis olup bu
dénemdeki getiri yillik bazda ifade edildiginde %28,12 basit, %31.22 bilesik faize kargilik
gelmektedir. Ayni donemde Fon’un performans o6lcitl de %10,5 getiri saglamis olup bu
dénemdeki getiri yillik bazda ifade edildiginde %41.66 basit, %48.60 bilesik faize karsilik
gelmektedir. 118.500 seviyelerindeki 30 yillik Turk eurobondlarinin 138.750 seviyelerine
yukseldigi bu donemde daha uzun vade yapisina sahip olan performans 6élgutu, énceki lg
aylik dénemin aksine daha ylksek performans gdstermistir.

Yilbasindan itibaren bakildiginda ise TL bazinda, Fon %13.94 getiri saglarken, performans
Olgutu ise %12.17 getiriye ulagsmigtir. 30 Haziran 2004 — 30 Eylul 2004 déneminde Amerikan




Dolar Tuark Lirasina kargi %1.11, Euro da %2.88 deger kazanmistir. Fon’daki dovizli
varliklar hergln itibariyle TCMB doéviz satis kuru ile degerlenmekte olup Turk Lirasina karsi
doviz kurunda meydana gelen yukselisi dikkate almaksizin ddviz bazinda ifade edildiginde,
Uglnci geyrekte pay fiyatindaki dolar bazinda getiri %5.91, Euro bazinda getiri %4,09 ve
TCMB kur sepeti (0,55 dolar + 0,45 Euro) bazinda getiri ise %5,08 olmustur.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

Fon yatirm iglemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan Oyakbank A.S. ve
Oyak Yatirim A.S. ile yapilmis olan s6zlesmeler cercevesinde fon portfoyl icin yapilan
islemlere asagidaki oranlarda komisyon 6édenmektedir. Sabit getirili islemler igin komisyon
oranlar, araci kuruluglara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon oranlarina gok
diisik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli (izerinden hesaplanan
komisyonlar asagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : Binde 2

Borclanma Senetleri : Yuzbinde 2,363

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

Borsa Para Piyasasi iglemleri: Yiizbinde 2,5

Eurobondlar :Takasbank Yurtdisi Menkul Kiymet Muhabirligi Ucret

Tarifesine gore.

Saklayici kurulugslara da uyguladiklari oranlar Gzerinden 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 2.72%
Aracilik Komisyonlari 0.04%
Diger Fon Giderleri 0.80%
Toplam Harcamalar 3.56%

Fon kurulusundan itibaren 1 yil gegmemistir. Yukaridaki veriler 01.01.2004 — 30.09.2004
doénemi baz alinarak hesaplanmistir. Fon’'un 2004 / I. ve Il. Dénem bagimsiz denetim gideri
Kurucu tarafindan karsilanmistir. 2004 / 1ll. Déneminden itibaren Fon’un bagimsiz denetim
giderleri Fon varliklarindan karsilanmaya baslanmis olup uygulama bu sekilde devam
edecektir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu 6rnek Fon’a yapilan yatirimin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi amaciyla
hazirlanmistir. Bu 6rnekte asagida belirtilen streler boyunca Fon’a 1 milyar TL yatinldigi ve
belirtilen stire sonunda fondan ¢ikildigi varsayilimaktadir. Ayrica drnekte Fon’un

yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik getiri oraninin %8,5
oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi hesaplanmistir. Bagimsiz denetim
giderinin ortalama orani ise Fon’un buyudkligine goére farkhlik gosterecegdinden
hesaplamada dikkate alinmamistir. Asagidaki tabloda yer alan giderler 01.01.2004-




30.09.2004 donemindeki gerceklesen gider rakamlar Uzerinden yilllk bazda dikkate
alinmistir.Gergek 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 Buyuklagu

1,042,500,000]1,082,318,385

1,123,657,637

1,166,575,846|

[Kesintiler Haric Sene Sonu Fon Biyiikligi  |1,085,000,000]1,126,441,677

1,169,466,222

1,214,134,094]

(-) Fon Isletim Ucreti 38,051,250]  39,504,621] 41,013,504 42,580,018
(-) Aracilik Komisyonlari 406,705 422,239 438,367 455,110
(-) Diger Fon Giderleri 8,346,951] 8,665,764 8,996,754 9,340,386
Toplam Giderler | 46,804,906] 48,592,624| 50,448,624] 52,375,514

[Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon Bilyiikligii 1,038,195,094|1,077,849,052

1,119,017,598

1,161,758,580|

5.sene

6.sene

7.sene

8.sene

9.sene

10.sene

[1,211,133,319/1,257,392,670

1,305,418,901|1,355,279,498| 1,407,044,525| 1,460,786,722|

[1,260,508,059|1,308,653,282

1,358,637,417]1,410,530,700| 1,464,406,052] 1,520,339,179

44,206,366] 45,894,832 47,647,790 49,467,702 51,357,125 53,318,715
472,493 490,540 509,276 528,728 548,923 569,889
9,697,142 10,067,526] 10,452,056] 10,851,273 11,265,738 11,696,034

|  54,376,002] 56,452,898 58,609,122] 60,847,703 63,171,786 65,584,639

1,206,132,057]1,252,200,384

1,300,028,295| 1,349,682,998] 1,401,234,266] 1,454,754,540|

Toplam Komisyon

557,263,818

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.000.000.-TL, %8,5 reel faizle degerlendirilip
giderler dusildikten sonra buglnkl degerle 1.454.754.540.-TL. olmustur. Bu ddénem
boyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 557.263.818.-TL. dir. SPK ilave
kayda alma Ucreti ve saklama Ucretleri de giderlere dahildir.

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. Bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik degeri tablolari
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