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26 Subat 2004
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Dengeli

Tanim

Emeklilik Yatinm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik s6zlesmesi cercevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin
dagitilmasi ve inangh mulkiyet esaslarina gore isletiimesi amaciyla olusturulan malvarligidir.
Suresiz olarak kurulan fonun tizel kisiligi yoktur.

Fon, ING Emeklilik A.$. emeklilik planlari kapsaminda katilimcilara sunulur.

Fonun Amaci

Fon, portféyinin tamamini dedisen piyasa kosullarina gore ilgili SPK Ydnetmeligi'nin
5.maddesinde belirtilen varlik turlerinin tamamina veya bir kismina yatiran ve hem sermaye
kazanci hem de temettl ve faiz geliri elde etmeyi hedefler. Fon’'un yatirrm yapabilecegi pek
¢ok yatirrm enstrimani olmasina ragmen, agirlikli olarak Kamu Borglanma Araclari ve Turk
Hisse Senetlerine yatirim yapilmaktadir.

Yatirim Stratejisi

Fon yonetiminde ilgili Yonetmelik hikimleri sakh kalmak Uzere asagidaki sinirlamalara
uyulur.
En Az (%) En Cok (%)

Tlrk Hisse Senetleri 0 100
Kamu Borglanma Senetleri 0 100
Tirk Ozel Sektor Borglanma Senetleri 0 100
Ters Repo 0 100
Repo 0 10
Vadeli Mevduat (TL) 0 10
Vadesiz Mevduat (TL) 0 10
Vadeli Mevduat (Déviz) 0 10
Vadesiz Mevduat (Ddviz) 0 10
Altin ve Kiymetli Madenlere Dayali Sermaye 0 100
Piyasasi Araclari




Borsa Para Piyasasi islemleri 0 20
Yatirnm Fonu Katilma Belgeleri 0 10
Gayrimenkule Dayali Sermaye Piyasasi Araclari 0 100
Vadeli islem ve Opsiyon Sdzlesmeleri 0 100
Dévize Endeksli i¢ Borclanma Araclari 0 100
Varliga Dayali Menkul Kiymet 0 50
T.C. EuroBond 0 100
Gelir Ortakligi Senetleri 0 50

Fon portfoylindeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun duzenlemelerine ve fon igtizugune
uygun olarak segilir ve fon portféyu yonetici tarafindan ictizigin 5. md. ve Yonetmelige
uygun olarak yodnetilir. Fon, portféylnin tamamini degisen piyasa kosullarina gore
Yoénetmeligin 5.maddesinde belirtilen varlik tlrlerinin tamamina veya bir kismina yatiran ve
hem sermaye kazanci hem de temettli ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. Esnek
fon, yatirm tercihini belirlemek yerine birikimlerin yatirma ne sekilde yonlendiriimesi
konusunda karari portfdy ydneticisine birakan ve piyasa kosullarina goére portfdy yoneticisinin
en uygun portféy dagihmini yapacagdini didstinen katilimcilar icin kurulmus bir fondur.
Herhangi bir yatirm kisitlamasi yoktur. Esnek emeklilik fonu, portféy varlik yapisini
piyasalarin durumu ve konjonktire bagl olarak gerektiginde son derece hizli ve ani sekilde
degistirmeye miusait yapiya sahip olan bir fondur. Fon’un yatirnm yapabilecedi pek ¢ok
yatirim enstrimani olmasina ragmen, agirlikli olarak Kamu Borglanma Araglari ve Turk Hisse
Senetlerine yatirm yapilacaktir. Fon’'un performans olgitli de buna gére belirlenmistir.
Piyasa kosullarina bagl olarak riskten kaginabilmek yada sermaye veya faiz kazanci elde
edebilmek igin ictuzikte yer verilen diger yatirim enstrimanlarina da yatirnm yapilabilecektir.
Fon, portfdyline agirlikli olarak IMKB Ulusal 100 endeks kapsamindaki hisse senetlerini ve
tim vadelerdeki kamu bor¢lanma senetlerini dahil eder. Gin icindeki piyasa hareketlerinden
de yararlanmak amaciyla fon portféyinde bulunan yatirrm araclari satilip geri alinabilir.
Ayrica her bir yatinm aracinin igtizukte tanimlanan ust siniri ile ginbasinda ilgili yatirim
aracina ait mevcut pozisyon arasindaki farki her bir igslem i¢cin asmamak kosuluyla alim/satim
islemi yapilabilir. Fon yénetiminde, yatirnm yapilacak sermaye piyasasi araglarinin segiminde
nakde dénusumu kolay ve riski az olanlar tercih edilir.

Fon’un yatirnm yapabilecegi yatirrm enstimanlari yelpazesi ¢ok genis olmakla birlikte Fon’un
karsilastirma olgiitii, KYD’nin yayimlamis oldugu DIBS 182 giinliikk endeks ile IMKB Ulusal
XU-100 endeksi agirlikli olarak belirlenmistir. Buna goére karsilagstirma ol¢utl asagidaki gibi
hesaplanir.

((IMKB Ulusal XU-100 Endeks getirisi * %15) + (KYD DIBS 182 Endeks getirisi * %75 +
(KYD O/N Brit Repo Endeksi getirisi * %8) + (Fon Kurulu karariyla belirlenen bes bankanin
bir aylik brit mevduat ortalama oranlarina gére hesaplanan endeks %1) + (KYD Eurobond
(USD-TL) Endeksi getirisi * %1))

Karsilastirma o6lgutl dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gore, hisse senetleri igin
%0-%30, TL cinsi Devlet i¢ Borclanma Senetleri igin %60-%90, borsa para piyasasi
islemlerinde en fazla %20 olacak sekilde ters repo ve borsa para piyasasi islemleri toplami
icin %0-%30, mevduat icin %0-%10, Eurobondlar icin de %0-%10 araliginda pozisyon
alinabilecektir.

Sermayesi

1.000.000.000.-TL.



Portfoy Yoneticisi

ING Portfoy Yonetimi A.S.

Fon Yonetim Kurulu

Fon Kurulu Bagkani S.Sarper EVREN

Uye Jonkheer Floris Ferdinand Van Spengler
Uye Erdem AYDINLI

Uye Sema DOLASOGLU

Fon Denetgisi

Hakan GAYGISIZ

Dahil Oldugu Planlar

ING Bireysel Plan, Turuncu Plan, TSK Plani, Grup Emeklilik Planlari

Fonla ilgili Olarak Dénem icinde Meydana Gelen Degisiklikler

ING Portféy A.S. ile yapilmis olan portfoéy yonetim sdzlesmesine uygun olarak yonetilmekte
olan fonun piyasa islemleri Oyak Yatrim A.S. ve ING Bank A.S. aracilidiyla
gerceklestirilmistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 26 Subat 2004 tarihinde kurulus izni
verilen fonun igtliziig, 01 Mart 2004 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan
tescil edilmis olup 04 Mart 2004 tarih, 6000 sayil Turkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan
edilmistir. 31 Mart 2004 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan EYF- 80-1/338 sayil
belge ile kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi'nin 649 038 0221 numarali mukellefidir.
Katilimcilari bilgilendirme amagh fon izahnamesi 02 Nisan 2004 tarihinde Istanbul Ticaret
Sicili Memurlugu tarafindan tescil edilmis ve 19 Nisan 2004 tarih, 6032 sayili Turkiye Ticaret
Sicili Gazetesinde ilan edilmigtir. 05 Nisan 2004 tarihinden itibaren ING Emeklilik A.S.
emeklilik planlari icerisinde katilimcilara sunulmaya baglanmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 02.06.2009 tarih B.02.1.SPK.0.15-460 sayili onayiyla, Fon
Izahname, Igtlizik ve Tanitim Formlarinda degisiklik yapiimis olup, s6z konusu degisiklikler
12.06.2009 tarihinde Ticaret Sicili'ne tescil ettiriimek suretiyle uygulamaya alinmistir.

Doéneme Ait Genel Degerlendirme

2009 yih basindan beri dip bulma c¢abasi icerisinde olan piyasalarda 6nemli gelismeler
yasandi. Yurdigindan gelen iflas haberleri ve IMF anlasmasinin belirsizligi piyasalarda risk
algilamasinin negatif ydonde devam etmesine neden oldu. Sene basindan bu yana, hisse
senetleri piyasasinda 28700-22600 dar bandinda dalgalandi. Diger yandan piyasalara yurtigi
etkisi blyUk olan yerel se¢im slreci de bu dénemde piyasay etkileyen faktérlerden biri oldu.
Kisa dénemler igerisinde beklenti slreci igerisine giren piyasalarda 6zellikle kurun oynakhgi
dikkat cekmektedir.

Para piyasasi tarafinda ise Merkez Bankasr'nin 2008 Kasim ayindan beri devam eden faiz
indirimi piyasalara yon vermektedir. Gecelik borglanmada faiz orani %16.75 seviyelerinden
%10.50 seviyelerine inmistir.

ABD'de otomotiv satiglar subat ayinda bir yil dnceye gore yuzde 41 gerilemistir. Boylece,
ABD'de otomotiv sektdri subatta Aralik 1981'den bu yana en koétl ayhk performansini
gosterdi. Sonuclar otomotiv satislarinin 16 aydir Ustlste distigine isaret ederken, subat
ayinda toplam satis 9,1 milyon adet oldu. Satiglarin dismesi nedeniyle GM ve Ford, ikinci
ceyrek igin planlanan dretiminlerini yizde 34 ve ylzde 38 oraninda dusurecegini aciklamistir.
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ABD Dolarinin, FED'in faiz indirimleri ile dipleri gérmesinden sonra diinyada neredeyse tim
para birimleri karsisinda hizli deder kazanmasi surecinde c¢ogu yatirnmci hazirliksiz
yakalandi. Krizin baginda dolardan kacanlarin sigindigi euro ile sterlin ise krizin Euro Bolgesi
ve Ingiltere'ye sigramasi ile sert ¢gakilmalar yasad.

Tirkiye ekonomisi son yillardaki en zor déneminden gegiyor. ihra¢ pazarlarindaki daralma
sanayimizi durma noktasina getirdi. Tarim digi igsizlik orani %17 ile toplumsal barisi zorlayan
bir dizeye yukseldi. Yilin son ¢eyreginde milli gelir %6.2 kaguldd. Durumun ciddiyetini géren
Merkez Bankasi politika faizlerini EKim ayindan bu gune 625 baz puan indirdi. Ancak kredi
mekanizmasinin agilmasi saglanamadi. Takipteki alacaklardaki hizlh artis bankacilik
sektoriini  ozellikle KOBPlere kredi vermekte secici davranmaya zorluyor. Kredi
piyasasindaki tikanikhdin asiimasi icin kredi riskinin dnemli kisminin sigortalayacak bir kredi
destek fonunun kurulmasi gerekiyor.

Mart ayl basinda artan ekonomik kaygilar ve agiklanan destek paketlerine yonelik hayal
kirikhgi piyasalarda baslayan kisa sureli iyimserligin yerini dugsUglere birakmasina neden
oldu. Kuresel piyasalardaki toparlanma hareketine paralel olarak olumlu bir seyir izleyen
endeks IMF ile goériismelerin yeniden baslayacak olmasi haberleriyle yikselis egilimde
seyretti. ABD’de toksik varliklarin geri alinmasina yénelik program piyasalar tarafindan
olumlu karsilandi.

Ekonomiye donersek, gectigimiz yilin eylul ortasinda iflasina karar verilmesiyle, dunya
ekonomisi icin ilk kez bu 6élgide bir kiresel krize neden olan Lehman Brothers’i, benzer
konumdaki banka ve yatirim kuruluglarinin takip edip etmeyecegi, 2008 yilinin sonuna kadar
konusulmustu. Lehman Brothers sonrasi, benzer dlgiide blytk finans kurumlarinin iflasina
yonelik yeni gelisme yasanmamasi, 2008 yili biterken, umutlarin bir miktar artmasini
saglamisti. Ancak, gectigimiz hafta, General Motors’un iflas masasina bagvurabilecegini
belirtmesi ile, piyasalarda yeni bir moralsizlik yasandi. Dinyanin 6nde gelen ekonomilerinin
bankacilik sektorlerinin icinde bulundugumuz dénemde, reel sektére kredi agabilme
becerisini kaybetmis olmalari, kiresel finans krizinin ‘2. Dalga’ etkisi olarak, reel sektdr
cephesinde iflaslarin artabilecegi endisesini kuvvetlendirmis durumda.

2009’un ikinci ¢eyreginde yon bulmaya calisan piyasalarda birinci geyrege nazaran daha
iyimser senaryolar ve daha nispeten daha olumlu makro datalar geldi. Global krizin W
seklinde bir kriz mi yoksa V seklinde bir kriz mi oldugu konusunda piyasada ¢esitli yorumlar
bulunmaktadir. Diger bir ifade ile, gelen iyimser datalarin gergekten kalici bir iyimserlik mi
tasidigi yoksa krizin asil etkilerinin henlz goériimedigi noktasinda bir ¢ok celigki
bulunmaktadir. Bu anlamda piyasa, yon bulma gabasindadir.

Piyasa aktorleri ve spekilatérler, dinya ekonomisinin toparlanma slrecine girdiginden séz
ederken, basta Prof. Roubini olmak Uzere, bircok iktisat¢i, bu iyimserligi riskli gérmekte ve
toparlanmanin en erken 2010 ilk ¢eyregi sonunda baslayacagi gorusunu yenilemekteler.
Ancak, dolarin degeri agisindan, Euro karsisinda yeniden guglenecegi beklentisi agirlik
kazaniyor. Euro-dolar paritesinde, orta vade 1,38-1,30 dolar bandi olarak sekilleniyor.

Durumun ciddiyetini géren Merkez Bankasi politika faizlerini 2009 yili basindan bu yana 800
baz puan indirdi. Ancak kredi mekanizmasinin agiimasi saglanamadi. Takipteki alacaklardaki
hizli artis bankacilik sektorini o6zellikle KOBl'lere kredi vermekte secici davranmaya
zorluyor.

2009 yili Haziran ayinda Tuketici Fiyatlari Endeksi’nde bir dnceki aya goére %0,11, bir dnceki
yilin Aralik ayina gére %1,83, bir dnceki yilin ayni ayina gére %5,73 ve on iki aylik
ortalamalara gére %9,08 artis gergeklesmistir. Ana harcama gruplari itibariyle bir ay énceye
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gore en ylksek artis %2,82 ile ulastirma grubunda gerceklesmistir. Bir onceki yilin ayni ayina
gore TUFE’de en yuksek artis %11,65 ile gesitli mal ve hizmetler grubunda gergeklesmistir.

2009 yilinin ikinci ceyreginde Nisan ay! verilerine gore igsiz sayisi gegen yilin ayni ddnemine
gére 1 milyon 285 bin kisi artarak 3 milyon 618 bin kisiye yikselmistir. issizlik orani ise 5
puanlik artis ile % 14,9 seviyesinde gerceklesmistir. Tarim disi igsizlik orani gegen yilin ayni
doénemine goére 5,9 puanlik artisla % 18,2 seviyesinde gerceklesmistir.

2009 yilinin birinci gceyreginde GSMH, bir 6nceki yilin ayni dénemine gore % 13.8’lik azaligla
21 145 Milyon TL olmustur. Kapasite kullanim orani ise Haziran’da %72.7 olurken stz
konusu oran gecen yil Haziran ayinda %82.3 idi. 2009 yili Mayis ayinda 83,28 olan Tuketici
Glven Endeksi ise Haziran ayinda Mayis ayina goére %2,39 oraninda artarak 85,27
degerine yukselmigtir.

2009 yilini Gguncu geyregdi ilk ¢eyregin sonunda baslayan toparlanma isaretlerinin 6zellikle
makro verilerle desteklendigi bir sure¢ seklinde gecti. Risk istahinin artmasiyla beraber
yuksek riskli yatirrm enstrimanlarinin daha fazla tercih edildigi bu strecte 6zellikle gegmis
kriz deneyimlerinden aldi§i derslerle gelismekte olan Ulkelerin daha fazla 6n plana ¢iktigi
gbzlemlendi.

IMF, Eylul ayinda yayimladigi “Dinya Ekonomik Goériunimu” raporunda, dunya ekonomisinin
icine qgirdigi derin resesyondan Asya ekonomilerindeki toparlanma oOnderliginde c¢ikmaya
basladigini kaydetmis ve dinya ekonomisine iligkin blyime tahminlerini yukari ¢ekmistir.
IMF, dinya ekonomisi igin 2009 daralma tahminini Temmuz ayindaki ylzde 1,4 seviyesinden
yuzde 1,1'e, 2010 i¢in buyume tahminini ise yuzde 2,5'ten 3,1'e revize etmigtir. IMF, 2010 yili
icin ABD ve euro bdlgesi igin buyume tahminlerini de artirarak sirasiyla yuzde 1,5 ve yuzde
0,3 olarak agiklamistir. IMF, Tuarkiye ekonomisinin ise 2009 yilinda yuzde 6,5 oraninda
daralacagini, 2010 yilinda ise yuzde 3,7 oraninda buyuyecegini tahmin etmigtir.

2009 yilinin ilk dokuz ayinda yatirim araglarinin getirileri ise sdyle gergeklesmistir. IMKB
Ulusal 100 endeksi %78.34, KYD 182 glnlik bono endeksi %13,50, KYD 91 glnlik bono
endeksi %10.72, O/N net repo endeksi %6.50, KYD B Tipi Fon endeksi %5.45, Euro %1.31,
Amerikan Dolar1 %-2.94.

Doneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2009 yilinin ilk dokuz ayinda fon portfdylinin ortalama olarak %11.81’i Hisse Senetlerine,
%59.79’'u Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %25.14'G Ters Repoya, %1.87’si Vadeli TL
mevduata, %0.37’si Dovizli Mevduata, %0.74’(i Dévize endeksli DIBS’e, %0.29'u Eurobond’a
yatiriimistir. Bu strede fonun birim pay degeri %27.49 artis gOstermis olup ayni dénemde
Fon’un performans olgutlu de %21.62 artis gostermistir.

Fon’un tahvil/lbono ve repo islemleri ING Bank A.S$., hisse senedi islemleri ise Oyak Yatirm
A.S. araclhgl ile yapilmistir. Fon’a ait kiymetler Takasbank’daki fon deposunda
saklanmaktadir. Fon nakdi ve nakit hareketleri ING Bank A.$. Merkez Subesi’ndeki fon
hesabinda izlenmektedir. Fon’un takas islemleri ING Emeklilik A.S. Fon Operasyon Birimi
tarafindan Takasbank uzaktan erisim sistemi ve ING Bank Uzerinden igslem talimatlari ile
gerceklestiriimektedir.

IMKB’nin 06.04.2007 tarih, 261 nolu genelgesi kapsaminda, T.C. Hazinesinin dis borglanma
araglarinin 16.04.2007 tarihinden itibaren IMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasi’'nda
islem gérmeye baslamasi ile, fon portféyinde yer alacak olan T.C. dis borglanma araglarinin
Yoénetmelik 25.maddeye uygun olarak ilgili piyasada ikinci seans sonunda olusan agirlikh
ortalama fiyatlarin esas alinmak suretiyle degerlenmesine, bu piyasada heniz iglem
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gbérmeyen dis borglanma araclarinin islem gérdigu giine kadar daha énceki karar geregince
degerleme glnu itibariyla Reuters “O#TREUROAZ=" ekraninda ekraninda saat 15:15 — 15:30
itibariyle talep durumunda bulunan fiyatla (Bid Price) degerlenmesine devam edilmesine
karar verilmistir.

Fon fiyati ve portfoy yapisi ile ilgili bilgiler www.ingemeklilik.com.tr sitesinde hergin
yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu Cari D6nem Sonu Degisim
(31 Aralik 2008) (30 Eyliul 2009) %
Fonun Buyuklugu (TL) 52.350.267,00.-TL. 72.535.828,39.-TL. %38.56
Pay Fiyati 0.021065.-TL 0.026865.-TL. %27,53
Mali Tablo Ozet Bilgileri
Bilanco
Varliklar (+) 72.774.351,05.-TL.
Borglar (-) 238.522,66.-TL.
Fon Toplam Degeri 72.535.828,39.-TL
Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+) 14.671.884,36.-TL.
Giderler Toplami (-) 3.060.646,61.-TL.
Gelir Gider Farki 11.611.237,75.-TL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azaligi 5.537.979,10.-TL.
Gecmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 9.060.896,76.-TL.


http://www.ingemeklilik.com.tr/

Doneme Ait Performans Grafigi
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Fon’un yatirnm yapabilecedi yatirim enstimanlari yelpazesi ¢ok genis olmakla birlikte Fon’'un
karsilastirma oélciitii, KYD’nin yayimlamis oldugu DIBS 182 giinliik endeks ile IMKB Ulusal
XU-100 endeksi agirlikli olarak belirlenmistir. Buna gore karsilastirma o6lcitl asagidaki gibi
hesaplanir.



((IMKB Ulusal XU-100 Endeks getirisi * %15) + (KYD DIBS 182 Endeks getirisi * %75) +
(KYD O/N Brut Repo Endeksi getirisi * %8) + (Fon Kurulu karariyla belirlenen bes bankanin
bir aylik brit mevduat ortalama oranlarina gore hesaplanan endeks %1) + (KYD Eurobond
(USD-TL) Endeksi getirisi * %1))

S. Sarper EVREN Jonkheer Floris Ferdinand Van Spengler
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Erdem AYDINLI Sema DOLASOGLU
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