OYAK EMEKLILIK A.S.
ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR

Bu rapor Oyak Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik Yatirm Fonu'nun 01.01.2004 -
31.12.2004 donemine iligkin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir énceki donemle kargilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden gecmis vyillik fon bilanco ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim
raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik degeri tablolarinin
katilimcilara sunulmasi1 amaciyla dizenlenmigtir.

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 artirmlarina 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.

Fon igin 09 Mart 2004 tarihinde Kurucu Oyak Emeklilik A.S$.’nin tahsis etmis oldugu
kurulug avansi ile portfdy olusturuimus olup Sermaye Piyasasi Kurulu’'ndan gerekli
iznin alinmasi ve Ticaret Sicili'ne tescil ve ilan sonrasinda 05 Nisan 2004 tarihinde
katilimcilara sunulmaya baslanmistir. Bu nedenle Fon’'un 2004 yili i¢cin 05 Nisan 2004
— 31 Aralik 2004 dénemi baz alinmistir. 2004 yilinda fon portfdytnin ortalama olarak
%35.09'u Hisse Senetlerine, %58.66’s1 Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %5.48’i
Ters Repoya, %0.77’si ise Borsa Para Piyasasi igslemlerine yatiriimistir. 05 Nisan
2004 — 31 Aralik 2004 déneminde fonun birim pay degeri %20.95 artis géstermis olup
bu dbénemdeki getiri yillilk bazda ifade edildiginde %29.20 bilesik faize karsilik
gelmektedir. Ayni dénemde Fon'un performans 6l¢itl de %21.67 getiri saglamis olup
bu dbénemdeki getiri yillik bazda ifade edildiginde %30.24 bilesik faize karsilik
gelmektedir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda yer verildigi Uzere
31.12.2004 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan alinan izin dogrultusunda,
01.01.2005 tarihinden itibaren uygulanmak lizere ictiizikk, izahname ve Tanitim
Formlarinda degisiklikler yapilmistir. S6zkonusu degisikliklere 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 GEGMi$ MALi TABLOLAR

Fon’un 05 Nisan 2004 — 31 Aralik 2004 ara hesap donemine 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 hiikiimleri ve Oyak Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik
Yatirim Fonu’nun i¢ tizik hikimlerine uygunluk arzetmekte; sézkonusu mali tablolar,
batin énemli taraflariyla, Fon’'un 31 Aralik 2004 tarihindeki gergek mali durumunu ve
bu dénemde sona eren hesap donemine ait gercek faaliyet sonucunu, bir dnceki
hesap donemi ile tutarli bir sekilde uygulanan, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan



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

menkul kiymet yatirm fonlari igin yayimlanan genel kabul gérmus muhasebe
ilkelerine uygun olarak dogru bir bicimde yansitmaktadir. Fon’'un mali tablolari 6zet

bilgileri asagidadir:

Bilanco

Varliklar (+)
Borglar (-)
Fon Toplam Degeri

Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+)

Giderler Toplami (-)
Gelir Gider Farki

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

1.546.798.-YTL.
5.976.-YTL.
1.540.821.-YTL.

171.410.-YTL.
47.633.-YTL.
123.777.-YTL.
8.312.-YTL.
0.-YTL.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

31.12.2004 ITIBARIYLE

FON PORTFOY DEGERI TABLOSU Menkul Tanimi Nominal Cari Deger  Yuzde

HISSE SENETLERI 148,000 594,579 38.49%

DEVLET TAHVILI TRT260105T12 5,000 4,949 0.32%

DEVLET TAHVILI TRT150306T12 600,000 620,994] 40.17%

DEVLET TAHVILI TRT140606T10 100,000 103,827 6.72%

HAZINE BONOSU TRB160305T12 170,000 164,478 10.64%

BORSA PARA PiYASASI 57,086 3.69%

FON PORTFOY DEGERI | | 1.545.915] 100.00%|
TUTARI(TL) TOPLAM (%)

A. FON PORTFQOY DEGERI 1,545,915 100.28%

B. HAZIR DEGERLER 444 0.03%

a) Kasa 0 0.00%

b) Bankalar 444 0.03%

c) Diger Hazir Degerler 0 0.00%

C. ALACAKLAR 1,576 0.10%

a) Takastan Alacaklar T1 0 0.00%

b) Takastan Alacaklar T2 0 0.00%

c) Takastan BPP Alacaklari 0 0.00%

d) Diger Alacaklar 1,576 0.10%

D. DIGER VARLIKLAR 0 0.00%

E. BORCLAR 6,295 -0.41%

a) Takasa Borglar T1 0 0.00%

b) Takasa Borglar T2 0 -0.03%

c) Yénetim Ucreti 4,476 -0.29%

d) Odenecek Vergi 0 0.00%

e) ihtiyatlar 0 0.00%

f) Krediler 0 0.00%




g) Diger Borglar 1,818 -0.12%
F. M.D.Disus Karsihgi 0 0.00%
FON TOPLAM DEGERI 1,541,640
Toplam Pay Sayisi 100,000,000,000
Dolagimdaki Pay Sayisi 125,825,563
Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0
Fiyat 0,012252

Bor¢lar bolimiinde gorinen 6.295.-YTL'nin detayi:

Fon isletim Ucreti Karsiligi : 4.168.-YTL.
SPK Kayda Alma Ucreti Karsihgi  1.174.-YTL.
Ters Repo Stopaj Karsiligi : 16.-YTL.
Odenecek Saklama Komisyonu ;. 629.-YTL.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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Fon'un yatirnm yapabilecegi pek ¢ok yatirrm enstrimani olmasina ragmen, agirhkh
olarak Kamu Borglanma Araclari ve Tlrk Hisse Senetlerine yatirim yapilmistir. Fon’'un
performans OI¢itli de buna goére belirlenmistir. Piyasa kosullarina bagli olarak riskten
kacinabilmek yada sermaye veya faiz kazanci elde edebilmek icin ictizikte yer
verilen diger yatirim enstrimanlarina da yatirim yapilabilecektir. Fon i¢cin 09 Mart 2004
tarihinde Kurucu Oyak Emeklilik A.$.’nin tahsis etmis oldudu kurulus avansi ile portféy
olusturulmus olup Sermaye Piyasasi Kurulu’'ndan gerekli iznin alinmasi ve Ticaret
Sicili’'ne tescil ve ilan sonrasinda 05 Nisan 2004 tarihinde katilimcilara sunulmaya
baslanmistir. Bu nedenle Fon’un 2004 yili i¢in 05 Nisan 2004 — 31 Aralik 2004 dénemi
baz alinmigtir. 2004 yilinda fon portfdyinin ortalama olarak %35.09'u Hisse
Senetlerine, %58.66’s1 Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %5.48’i Ters Repoya,
%0.77’si ise Borsa Para Piyasasi islemlerine yatirilmigtir. 05 Nisan 2004 — 31 Aralik
2004 doéneminde fonun birim pay dederi %20.95 artig gostermis olup bu dénemdeki
getiri yillik bazda ifade edildiginde %29.20 bilesik faize karsilik gelmektedir. Ayni



donemde Fon'un performans Ol¢itl de %21.67 getiri saglamis olup bu dénemdeki
getiri yillik bazda ifade edildiginde %30.24 bilesik faize karsilik gelmektedir.

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 gergevesinde fon portfoyu igin
yapilan iglemlere asagidaki oranlarda komisyon édenmektedir. Sabit getirili islemler
icin komisyon oranlari, araci kuruluslara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina ¢ok disik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
Uzerinden hesaplanan komisyonlar agagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : Binde 2 (Belirli kosullarda Binde 1 iade alinmaktadir)
Borgclanma Senetleri : Ylzbinde 2,363
Ters Repo Islemleri : O/N Yuzbinde 1,181 - Vadeli Yizbinde 4,725

Borsa Para Piyasasi islemleri: Yiizbinde 2,5

Saklayici kuruluslara da uyguladikllari oranlar tGzerinden 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 Turd Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon igletim Ucreti 2.71%
Aracilik Komisyonlari 2.18%
Diger Fon Giderleri 0.62%
Toplam Harcamalar 5.50%

Fon icin 09 Mart 2004 tarihinde Kurucu Oyak Emeklilik A.S$.’nin tahsis etmis oldugu
kurulug avansi ile portfdy olusturuimus olup Sermaye Piyasasi Kurulu’'ndan gerekli
iznin alinmasi ve Ticaret Sicili'ne tescil ve ilan sonrasinda 05 Nisan 2004 tarihinde
katilimcilara sunulmaya baslanmistir. Fon kurulusundan itibaren 1 yil gegmemistir.
Yukaridaki veriler 05.04.2004-31.12.2004 doénemi baz alinarak hesaplanmistir.
Fon’un 2004/11., 1ll. ve IV. Dénem bagimsiz denetim gideri Kurucu tarafindan
karsilanmistir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu oOrnek Fon’a yapilan yatirrmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir. Bu 6érnekte asagida belirtilen siureler boyunca Fon’a 1.000
YTL yatirildigi ve belirtilen sire sonunda fondan cikildigi varsayiimaktadir. Ayrica
Ornekte Fon’'un yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik
getiri oraninin  %10.5 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi
hesaplanmistir. Bagimsiz denetim giderinin ortalama orani ise Fon’'un blyuklugine
gore farklihk gdstereceginden hesaplamada dikkate alinmamistir. Asagidaki tabloda
yer alan giderler 05.04.2004-31.12.2004 dénemindeki gergeklesen gider rakamlarina
gore hesaplanmigtir. Gergcek maliyetler agagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da
fazla olabilecektir.




OEE

1.sene 2.sene 3.sene 4.sene
Baslangigta Yatirilan 1,000.00
Senelik Ortalama Fon Bilyikligii \ 1,052.50| 1,091.62| 1,132.19 1,174.28)|
Kesintiler Haric Sene Sonu Fon Biyikligi | 1,105.00)| 1,146.07| 1,188.67| 1,232.85|
(-) Fon isletim Ucreti 38.42 39.84 41.33 42.86
(-) Aracilik Komisyonlari 22.91 23.76 24.65 25.56
(-) Diger Fon Giderleri 6.50 6.75 7.00 7.26
Toplam Giderler \ 67.83] 70.35] 72.97| 75.68|
[Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon Bilyiikligi 1,037.17| 1,075.72| 1,115.70| 1,157.17|
5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene

\ 1,217.92| 1,263.19) 1,310.14 1,358.84] 1,409.35] 1,461.73)

\ 1,278.68| 1,326.20| 1,375.50| 1,426.62| 1,479.65| 1,534.64|

44.45 46.11 47.82 49.60 51.44 53.35

26.51 27.50 28.52 29.58 30.68 31.82

7.53 7.81 8.10 8.40 8.71 9.03

\ 78.49) 81.41] 84.44] 87.57| 90.83| 94.21]

\ 1,200.18| 1,244.79| 1,291.06)| 1,339.05)| 1,388.82) 1,440.44]

Toplam Komisyon 803.78

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-YTL, %10.5 reel faizle degerlendirilip
giderler dusuldikten sonra bugunki degerle 1.440,44.-YTL. olmustur. Bu dénem
boyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 803,78.-YTL. dir.

OYAK EMEKLILIK A.S.

BUYUME AMAGLI KARMA EMEKLILIK YATIRIM FONU

Gokhan DERELI
Fon Kurulu Baskani

EKLER:

Mutlu OZCAN

Fon Kurulu Uyesi

1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden gecmis fon bilango ve gelir tablolari
3. Bagimsiz denetim raporu
4. Bilanco tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik dederi tablolari
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