OYAK EMEKLILIK A.S. GELiI_:l AMACLI KAMU BORCLANMA
ARACLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR

Bu rapor Oyak Emeklilik A.S. Gelir Amach Kamu Borglanma Araclari Emeklilik Yatirim
Fonu'nun 01.01.2004 — 31.12.2004 doénemine iligkin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir dnceki dénemle karsilastirmali
olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin,
badimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlk
degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2004 — 31.12.2004 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

2001 krizinden sonra uygulamaya konan istikrar programi sayesinde enflasyon
beklentilerin tzerinde bir hizla dismeye devam etmistir. 2003 yilinda TEFE bazinda
ylizde 13.9, TUFE bazinda ylizde 18.4 olan enflasyon, 2004 yilinda TEFE'de %13.86,
TUFE’de %9.32 olarak gergeklesmistir. Bu ortamda TCMB, gecelik borg alma oranini
20 Aralik'ta %20’den %18’e indirmistir. Ekonomideki yuksek buyume seyri yilin son
déneminde de sirmdistir. 2004 yili, Gst Uste %5’in Uzerinde blylume gerceklestirilen
ucincl yil olmustur. Yilin ilk dokuz ayhk déneminde GSMH %9.7 buyumustur ve yilin
son ceyreginde de bu blyime egiliminin surdigld (resmi veriler henilz
aciklanmamasina ragmen) anlasiimaktadir. Tahminen 2004 yili toplam blaylimesi %9
civarinda olacaktir. Blyime ile beraber dis ticaret ac¢igi da rekor kirmis ve 35 milyar
USD seviyesine yaklasmistir. (2002 yilinda 15.4 milyar USD, 2003 yilinda 22 milyar
USD). Gelismekte olan Ulkelere giden yabanci mali sermayeden Tirkiye de énemli
pay almistir. Sabit sermaye yatirimlari beklenenden daha az gergeklesmis olup agirlik
yine portféy yatirimlari ve kisa/orta vadeli kredilerden olusmustur. i¢ talep artisinin
frenlenememesi nedeniyle cari islemler agigi beklenenin ¢ok lizerinde gergceklesmistir.
Uretimdeki verimlilik artisi, TL'nin reel olarak deder kazanmasina ragmen ihracatin
beklentinin Uzerinde artmasina destek olmustur. Uluslararasi sermaye piyasalarindan
borgclanma konusunda, oOnceki yillara goére daha olumlu bir seyir izlenmigtir.
Derecelendirme kuruluglari da bu dénemde llke notumuzu artirmistir.  Kamu
Finansmani alaninda son derece basarili sonuglar elde edilmistir. Hedeflenen faiz disi
fazla hedefi zorlanmadan yakalanabilmistir. Tim bu olumlu gérintiye ragmen yapisal
reformlar konusunda ekonomide genel egilimleri degistirecek anlamda vyol
alinamamistir. Sosyal glvenlik finansman aciklari, yiksek faiz 6demeleri ve personel
harcamalari toplami, devlet butgesinin %75'ine ulagsmistir.  Yuksek ekonomik
blylimeye ragmen istihdam artigi olugsmamistir.

Dis piyasalarin slrekli gindem maddesi olan ABD faizleri, ABD Merkez Bankasi
FED'in 10 Kasim ve 15 Aralik 2004 tarihlerinde 0.25 puan faiz artirmasi ile %2,25
seviyesine ylUkselmis ve %2 olan Euro faizinin Gzerine ¢ikmistir. ABD'de blyime,
istihdam ve enflasyon basta olmak Uzere ekonomik gdstergelerin uygun olmasi
halinde FED'in 'faizleri kademeli normallestirme' hedefi dogrultusunda, 2005 yili iginde
yeni faiz artinmlarina gitmesi beklenmektedir. FED faiz artisinin hizinin yavas
seyretmesi, gelismekte olan Ulke eurobondlari Uzerinde olusan baskinin hafiflemesini
saglamis ve 30 yillik Turk eurobondunun degeri, AB beklentilerinin de etkisiyle
144.813 seviyesine ylkselmistir. 2002 yilinin son déneminden beri ylkselis seyrini
koruyan petrol fiyatlari yilin son geyreginde hiz kesmis ve BRENT petrolu 40.37 dolar
seviyesine inmigtir. Ancak, arz kaygilari, talep baskisi ve kuzey yarim kirede devam
eden kis mevsiminin etkileriyle énimizdeki dénemde petrol fiyatlarinda énemli bir
gerileme beklenmemektedir.




Piyasalar yilin son ¢eyreginde yiikselen bir seyir izlemis, bu dénemde IMKB 100
endeski %13.75, 365 giinlik KYD DIBS endeksi %9.14, 182 ginlik KYD DIBS
endeksi %7.25, 91 giinlik KYD DIBS endeksi %6.04, 30 giinliik KYD DIiBS endeksi
%4.42, KYD Euro cinsi Eurobond endeksi TL bazinda %2.92 artis gostermistir. KYD
USD cinsi Eurobond endeski ise TL bazinda %6.92 oraninda azalis gOstermigtir.
Olumlu seyir nedeniyle bu dénemde Dolar ve Euro’nun TL karsisindaki degeri
sirasiyla %10.76 ve %1.38 azalmistir. Yilin son ¢eyreginde KYD A Tipi Fon Endeksi
%7.52, KYD B Tipi Fon Endeksi de %4.36 getiri saglamistir.

01.01.2004-31.12.2004 déneminde IMKB 100 endeski %34.08, 365 giinliik KYD DIBS
endeksi %29.90, 182 ginlik KYD DIBS endeksi %30.48, 91 ginlik KYD DIBS
endeksi %27.60, 30 giinlik KYD DIBS endeksi %22.13, KYD Euro cinsi Eurobond
endeksi TL bazinda %14.58 artig gostermistir. KYD USD cinsi Eurobond endeski ise
TL bazinda %5.05 oraninda azalig gostermistir. Olumlu seyir nedeniyle bu dénemde
Dolar'in degeri TL karsisinda %4.09 azalirken, Euro’nun TL kargisindaki degeri
%3.75 artmistir. KYD A Tipi Fon Endeksi %18.03, KYD B Tipi Fon Endeksi de %17.31
getiri saglamistir.

2004 yilinda fon portféylinin ortalama olarak %96.45'i Devlet Tahvili ve Hazine
Bonosuna, %3.55'i ise Ters Repoya yatinimigtir. 01 Ocak 2004 — 31 Aralk 2004
déneminde fonun birim pay degeri %25.12 artis gostermis olup bu dénemdeki getiri
yillik bazda ifade edildiginde %25.12 bilesik faize karsilik gelmektedir. Ayni dénemde
Fon’un performans Ol¢utu de %30.48 getiri saglamis olup bu donemdeki getiri yillik
bazda ifade edildiginde %30.48 bilesik faize karsilik gelmektedir. Fon portféytnde
agirhk iskontolu devlet tahvili ve hazine bonolarinda olmakla birlikte, olasi faiz
yukselislerine karsi fonu korumak igin 3 ayda bir kupon ddemeli degisken faizli
tahvillere de yatirnrm yapilmaktadir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda yer verildigi Uzere
31.12.2004 tarihinde Sermaye Piyasasli Kurulu’'ndan alinan izin dogrultusunda,
01.01.2005 tarihinden itibaren uygulanmak (zere ictlizik, izahname ve Tanitim
Formlarinda degisiklikler yapilmistir. S6zkonusu dedisikliklere Sirketin merkezi,
acenteleri ve www.oyakemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir. Fon’un performans
Olcltua ile karsilastirmali olarak verilen getiri grafigine de raporda yer verilmistir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMiS MALi TABLOLAR

Fon'un 01 Ocak 2004 — 31 Aralik 2004 ara hesap doénemine ait bagimsiz denetim
calismasi Basaran Nas Serbest Muhasebeci Mali Mdusavirlik A.$. tarafindan
yapilmistir. Rapora goére, Fon portféylinin degerlenmesi, Fon’'un net varlik degerinin
ve birim pay degerinin hesaplanmasi islemleri, 28 Subat 2002 tarihli ve 24681 sayili
Resmi Gazete'de yayimlanan Emeklilik Yatirirm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine
iliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik hiikkiimleri ve Oyak Emeklilik A.S. Gelir Amagli
Kamu Bor¢lanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu’'nun i¢ tuzdk hakamlerine uygunluk
arzetmekte; s6zkonusu mali tablolar, batiin 6nemli taraflariyla, Fon’un 31 Aralik 2004
tarihindeki gercek mali durumunu ve bu dénemde sona eren hesap dénemine ait
gercek faaliyet sonucunu, bir dnceki hesap dénemi ile tutarl bir sekilde uygulanan,
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan menkul kiymet yatinm fonlari i¢in yayimlanan
genel kabul gbérmlis muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru bir bicimde
yansitmaktadir. Fon’'un mali tablolari 6zet bilgileri asagidadir:



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

Bilanco

Varliklar (+)
Borglar (-)
Fon Toplam Degeri

Gelir Tablosu

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

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

9.807.070.-YTL.
34.227.-YTL.
9.772.843.-YTL.

943.942.-YTL.
170.848.-YTL.
773.134.-YTL.
177.739.-YTL.

52.187.-YTL.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

31.12.2004 ITIBARIYLE

FON PORTFOY DEGERI TABLOSU Menkul Tanimi Nominal Cari Deger Yizde

DEVLET TAHVILI TRT250505T19 1,100,000 1,022,714 10.42%

DEVLET TAHVILI TRT060705T10 2,173,000 1,975,930 20.13%

DEVLET TAHVILI TRT240805T17 802,000 710,820 7.24%

DEVLET TAHVILI TRT150306T12 2,367,000 2,449,821] 24.95%

DEVLET TAHVILI TRT140606T10 842,000 874,223 8,90%

DEVLET TAHVILI TRT130906T18 156,000 162,581 1,66%

HAZINE BONOSU TRB290605T14 1,300,000 1,186,796] 12.09%

HAZINE BONOSU TRB270705T15 1,000,000 899,550 9,16%

HAZINE BONOSU TRB100805T13 600,000 535,536 5,45%

FON PORTFOY DEGERI \ | 9,817,973 100.00%)
TUTARI(TL) |TOPLAM (%)

A. FON PORTFOY DEGERI 9,817,973 100.37%

B. HAZIR DEGERLER 74 0.00%

a) Kasa 0 0.00%

b) Bankalar 74 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 36,184 -0.37%

a) Takasa Borglar T1 0 0.00%

b) Takasa Borglar T2 0 0.00%

c) Yoénetim Ucreti 30,162 -0.31%

d) Odenecek Vergi 0 0.00%

e) Ihtiyatlar 0 0.00%




f) Krediler 0 0.00%
g) Diger Borglar 6,021 -0.06%
FON TOPLAM DEGERI 9,781,863
Toplam Pay Sayisi 25,000,000,000
Dolagimdaki Pay Sayisi 681,805,219
Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0
Fiyat 0,014347

Borglar bolimiinde gérinen 36.184.-YTL'nin detayi:

Fon isletim Ucreti Karsiligi :30.162.-YTL.
SPK Kayda Alma Ucreti Karsihgi : 5.141.-YTL.
Denetim Ucreti Karsihg! 759.-YTL.
Odenecek Saklama Komisyonu 122.-YTL.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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Fon yonetiminde yatirim yapilacak sermaye piyasasi araglarinin seciminde ters repo
dahil kamu borglanma araclari kullaniimistir. Fonun risk yapisinin kontroli amaciyla
fon portféylne dahil yatirrm araclari arasinda cesitlendirmeye gidilmistir. Fon
ydnetiminde yatirrm yapilan sermaye piyasasi araglarinin se¢iminde nakde déntsumi
kolay ve riski az olanlar tercih edilmistir. ilgili ddnemde kamu borglanma senetlerinin
faizlerindeki disis trendi ile ylkselen tahvil/lbono fiyatlari sonucunda reel bazda
onemli getiri saglanmistir. 01 Ocak — 31 Aralik 2004 déneminde fonun birim pay
degeri %25.12 artis gostermis olup performans dlgitinin (KYD DIBS 182) getirisi

%30.48 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 s6zlesmeler ¢cergevesinde fon portfoyu icin
yapilan islemlere asagidaki oranlarda komisyon 6édenmektedir. Sabit getirili islemler
icin komisyon oranlari, araci kuruluglara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina ¢ok dislk bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
Uzerinden 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 2,5

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 %3,65
Aracilik Komisyonlari %0,04
Diger Fon Giderleri %0,40
Toplam Harcamalar %4,08

Yukaridaki veriler 01.01.2004 — 31.12.2004 dénemi baz alinarak hesaplanmistir.
Fon'un 2004 / I. ve Il. Dénem bagimsiz denetim gideri Kurucu tarafindan
karsilanmistir. 2004 / 1ll. Doneminden itibaren Fon’un bagimsiz denetim giderleri Fon
varliklarindan karsilanmaya baslanmis olup uygulama bu sekilde devam edecektir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu oOrnek Fon’a yapilan yatirrmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir. Bu 6érnekte asagida belirtilen sireler boyunca Fon’a 1.000
YTL yatirildigr ve belirtilen sire sonunda fondan cikildigi varsaylimaktadir. Ayrica
Ornekte Fon'un yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik
getiri  oraninin %8 oldugu varsayllarak 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 01.01.2004-31.12.2004 dénemindeki gerceklesen gider rakamlarina
gore hesaplanmistir. Gergek maliyetler asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da
fazla olabilecektir.




OEB

1.sene 2.sene 3.sene 4.sene
Baslangicta Yatirilan 1,000.00
Senelik Ortalama Fon Biiyikligii \ 1,040.00)| 1,078.91| 1,119.28)| 1,161.15|
Kesintiler Haric Sene Sonu Fon Biyikligi | 1,080.00) 1,120.41| 1,162.32] 1,205.81|
(-) Fon isletim Ucreti 37.96 39.38 40.85 42.38
(-) Aracilik Komisyonlari 0.42 0.44 0.46 0.47
(-) Diger Fon Giderleri 4.20 4.36 4.52 4.69
Toplam Giderler \ 42.59| 44.18 45.83| 47.55)
[Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon Bilyiikligiil 1,037.41] 1,076.23] 1,116.49| 1,158.26]
5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene

\ 1,204.59)| 1,249.66| 1,296.42| 1,344.92| 1,395.24| 1,447 44

\ 1,250.93| 1,297.73 1,346.28) 1,396.65| 1,448.90| 1,503.11|

43.97 45.61 47.32 49.09 50.93 52.83

0.49 0.51 0.53 0.55 0.57 0.59

4.87 5.05 5.24 5.43 5.64 5.85

\ 49.33] 51.17| 53.09) 55.07| 57.13] 59.27|

\ 1,201.60| 1,246.55| 1,293.19) 1,341.58| 1,391.77| 1,443.84|

Toplam Komisyon 505.21

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-YTL, %8 reel faizle degerlendirilip
giderler dusuldikten sonra bugunki degerle 1.443,84-YTL. olmustur. Bu dénem
boyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 505.21-YTL. dir.

OYAK EMEKLILIK A.S.
GELIR AMAGLI KAMU BORGLANMA ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

Mutlu OZCAN
Fon Kurulu Uyesi

Gokhan DERELI
Fon Kurulu Bagkani

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden ge¢gmis fon bilango ve gelir tablolari
3. Bagimsiz denetim raporu
4. Bilanco tarihi itibariyle fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolari
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