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Risk Grubu

Muhafazakar

Tanim

Emeklilik Yatirim Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik sozlesmesi cercevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin dagitiimasi
ve inang¢h miulkiyet esaslarina goére isletiimesi amaciyla olusturulan malvarligidir. Stresiz
olarak kurulan fonun tizel kisiligi yoktur.

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

Fonun Amaci

Dusuk risk iceren yerli borglanma araglarindan faiz geliri elde etmek suretiyle reel bazda
yuksek getiri saglamaktir.

Yatirnm Stratejisi

Fon yonetiminde ilgili Yonetmelik hukdmleri sakli kalmak tUzere asagidaki sinirlamalara uyulur.

En Az En Cok
Kamu Borclanma Senetleri 0 100
Ters Repo 0 100
Repo 0 10
Borsa Para Piyasasi islemleri 0 20
Tark Hisse Senetleri 0 10
Vadeli islem ve Opsiyonlar 0 20
T.C. Eurobond 0 20




Dévize Endeksli i¢ Borglanma Araclari 0 20
Altina Dayali Sermaye Piyasasi Araclari 0 20
Vadeli Déviz Mevduat 0 10
Vadesiz Déviz Mevduat 0 10
Vadeli Mevduat (TL) 0 10
Vadesiz Mevduat (TL) 0 10
Gayrimenkule Dayall Sermaye Piyasasi Araglari 0 20
Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmeleri 0 20
Yatirirm Fonu Katilma Belgeleri 0 10
Varliga Dayali Menkul Kiymet 0 20
Gelir Ortakligi Senetleri 0 20

Fon portféylndeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve fon ictizigune
uygun olarak segilir ve fon portféyl ydnetici tarafindan igtiizigin 5. md. ve Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun Emeklilik Yatirnm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkindaki
Ydnetmeligine uygun olarak yonetilir. Fonun amaci; duasuk risk iceren yerli borglanma
araclarindan faiz geliri elde etmek suretiyle reel bazda yiksek getiri saglamaktir. Bu amaca
ulasabilmek igin, fon ydnetiminde yatirim yapilacak sermaye piyasasi araglarinin segiminde
ters repo dahil kamu bor¢lanma araclari kullanilacaktir. Fonun risk yapisinin kontroli amaciyla
fon portfdytine dahil yatirrm araglari arasinda gesitlendirmeye gidilir. Piyasa kosullarina bagli
olarak gerekli gérilen durumlarda kamu borglanma araglarinin ve ters repo islemlerinin
agirhklarinin arttirihp azaltiimasi suretiyle borsa para piyasasi islemleri, vadeli/vadesiz TL ve
déviz mevduati, %10’u asmamak Uzere eurobondlar ve hisse senetlerine yatirnrm yapilarak
fonun getiri ve risk orani kontrol altinda tutulacaktir. Fon, portféyine tim vadelerdeki kamu
borclanma senetlerini dahil eder. Gin icindeki piyasa hareketlerinden de yararlanmak
amaciyla fon portfoylinde bulunan yatirnm araclari satilip alinabilir. Ayrica her bir yatirim
aracinin ictizikte tanimlanan Ust siniri ile gunbasinda ilgili yatinm aracina ait mevcut
pozisyon arasindaki farki her bir iglem igcin asmamak kosuluyla alim/satim islemi
yapilabilir.Fon yonetimi sirasinda yatirim yapilacak sermaye piyasasi araglarinin segiminde
nakde dénusumu kolay ve riski az olanlar tercih edilir.

Fon’un kargilastirma olgutd, portfdytn yatinm amag ve stratejisi ile portféydeki agirlhidi dikkate
alinarak, %65 oraninda KYD DIBS 365 giinliik endeks + %20 oraninda KYD DIBS 182 giinliik
endeks + %12 KYD O/N brit repo endeksi + % 1 Fon Kurulu karariyla belirlenen bes
bankanin bir aylik briit mevduat ortalama oranlarina gére hesaplanan endeks + % 1 IMKB
Ulusal-100 Hisse Senetleri Piyasasi Endeksi + % 1 KYD Eurobond ( USD -TL)
Endeksi’dir.

Karsilagtirma olcutu dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina goére, TL cinsi Kamu
Borglanma Senetleri igin %70-%100, borsa para piyasasi islemlerinde en fazla %20 olacak
sekilde ters repo ve borsa para piyasasi islemleri toplami igin %0-%30, mevduat i¢in %0-%10,
hisse senetleri icin %0-%10, Eurobondlar igin %0-%10 araliinda pozisyon alinabilecektir.
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Fon Denetgisi
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Dahil Oldugu Planlar

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

Fonla ilgili Olarak Dénem icinde Meydana Gelen Degisiklikler

ING Portfoy A.S. ile yapiimis olan portfdy yonetim sézlesmesine uygun olarak yonetilmekte
olan fonun piyasa iglemleri ING Bank A.S$. ve Oyak Yatirm A.S. araciligiyla gergeklestiriimistir.
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06 Agustos 2003 tarihinde kurulus izni verilen fonun
ictiz(gi, 08 Agustos 2003 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan tescil ediimis
olup 13 Agustos 2003 tarih, 5862 sayili Turkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilmigtir. 30
Eylll 2003 tarihinde Sermaye Piyasasi tarafindan EYF 1-1/1120 sayili belge ile kayda alinan
Fon, Galata Vergi Dairesi’'nin 649 035 7465 numarali mukellefidir. Katilimcilari bilgilendirme
amagl fon izahnamesi 10 Ekim 2003 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan
tescil edilmis ve 15 Ekim 2003 tarih, 5907 sayili Turkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan
edilmistir. 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren ING Emeklilik A.S. emeklilik planlari icerisinde
katilimcilara sunulmaya baglanmistir.

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

Doneme Ait Genel Degerlendirme

2009 yili bagsindan beri dip bulma cabasi igerisinde olan piyasalarda 6nemli gelismeler
yasandi. Yurdisindan gelen iflas haberleri ve IMF anlagsmasinin belirsizligi piyasalarda risk
algilamasinin negatif yonde devam etmesine neden oldu. Sene basindan bu yana, hisse
senetleri piyasasinda 28700-22600 dar bandinda dalgalandi. Diger yandan piyasalara yurtigi
etkisi buylk olan yerel segim sureci de bu dénemde piyasay: etkileyen faktérlerden biri oldu.
Kisa dénemler igerisinde beklenti sureci igerisine giren piyasalarda 6zellikle kurun oynakligi
dikkat cekmektedir.

Para piyasasi tarafinda ise Merkez Bankasi'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 satiglari subat ayinda bir yil dnceye goére ylzde 41 gerilemistir. Bdylece,
ABD'de otomotiv sektdrlii subatta Arallk 1981'den bu yana en kotli aylik performansini
gosterdi. Sonuglar otomotiv satiglarinin 16 aydir Ustlste distigine isaret ederken, subat
ayinda toplam satis 9,1 milyon adet oldu. Satiglarin diismesi nedeniyle GM ve Ford, ikinci
ceyrek icin planlanan Uretiminlerini yizde 34 ve yuzde 38 oraninda dugurecegini agiklamistir.



ABD Dolarinin, FED'in faiz indirimleri ile dipleri gérmesinden sonra diinyada neredeyse tim
para birimleri karsisinda hizli deger kazanmasi strecinde ¢ogu yatirimci hazirliksiz yakalandi.
Krizin basinda dolardan kaganlarin sidindigi euro ile sterlin ise krizin Euro Bdlgesi ve
ingiltere'ye sigramasi ile sert gakilmalar yasadi.

Tirkiye ekonomisi son yillardaki en zor déneminden gegiyor. ihrag pazarlarindaki daralma
sanayimizi durma noktasina getirdi. Tarim digi issizlik orani %17 ile toplumsal barigi zorlayan
bir dizeye yukseldi. Yilin son ¢eyreginde milli gelir %6.2 kuguldd. Durumun ciddiyetini goren
Merkez Bankasi politika faizlerini Ekim ayindan bu giine 625 baz puan indirdi. Ancak kredi
mekanizmasinin agilmasi saglanamadi. Takipteki alacaklardaki hizli artis bankacilik sektérind
dzellikle KOBT'lere kredi vermekte segici davranmaya zorluyor. Kredi piyasasindaki tikanikligin
asllmasi icin kredi riskinin énemli kisminin sigortalayacak bir kredi destek fonunun kurulmasi
gerekiyor.

Mart ay1 basinda artan ekonomik kaygilar ve agiklanan destek paketlerine yonelik hayal
kirikligi piyasalarda baslayan kisa streli iyimserligin yerini disuslere birakmasina neden oldu.
Klresel piyasalardaki toparlanma hareketine paralel olarak olumlu bir seyir izleyen endeks
IMF ile goriismelerin yeniden baslayacak olmasi haberleriyle yikselis egilimde seyretti.
ABD’de toksik varliklarin geri alinmasina yonelik program piyasalar tarafindan olumlu
karsilandi.

Ekonomiye donersek, gectigimiz yilin eylil ortasinda iflasina karar verilmesiyle, dinya
ekonomisi icin ilk kez bu olctide bir kiiresel krize neden olan Lehman Brothers’i, benzer
konumdaki banka ve yatirrm kuruluglarinin takip edip etmeyecegi, 2008 yilinin sonuna kadar
konusulmustu. Lehman Brothers sonrasi, benzer o6l¢lide buyuk finans kurumlarinin iflasina
yonelik yeni gelisme yasanmamasi, 2008 yili biterken, umutlarin bir miktar artmasini
saglamistl. Ancak, gectigimiz hafta, General Motors’'un iflas masasina basvurabilecegini
belirtmesi ile, piyasalarda yeni bir moralsizlik yasandi. Diinyanin 6énde gelen ekonomilerinin
bankacilik sektorlerinin igcinde bulundugumuz doénemde, reel sektdre kredi agabilme becerisini
kaybetmis olmalari, kuresel finans krizinin ‘2. Dalga’ etkisi olarak, reel sektér cephesinde
iflaslarin artabilecedi endigesini kuvvetlendirmis durumda.

2009’un ikinci g¢eyreginde yon bulmaya calisan piyasalarda birinci ¢eyrege 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 cesitli yorumlar
bulunmaktadir. Diger bir ifade ile, gelen iyimser datalarin gergekten kalici bir iyimserlik mi
tasidigi yoksa krizin asil etkilerinin henlz goérulmedigi noktasinda bir ¢ok celigki
bulunmaktadir. Bu anlamda piyasa, yon bulma ¢abasindadir.

Piyasa aktorleri ve spekulatorler, dinya ekonomisinin toparlanma slrecine girdiginden so6z
ederken, bagta Prof. Roubini olmak Uzere, birgok iktisatgl, bu iyimserligi riskli gérmekte ve
toparlanmanin en erken 2010 ilk ¢eyredi sonunda baglayacadi goérugsunu yenilemekteler.
Ancak, dolarin degeri acgisindan, Euro kargisinda yeniden guclenecedi 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 bagindan bu yana 800
baz puan indirdi. Ancak kredi mekanizmasinin agiimasi saglanamadi. Takipteki alacaklardaki
hizli artis bankacilik sektorini 6zellikle KOBI'lere kredi vermekte secici davranmaya zorluyor.

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



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

2009 yihinin birinci ¢eyreginde GSMH, bir énceki yilin ayni donemine gére % 13.8'lik azaligla
21 145 Milyon TL olmustur. Kapasite kullanim orani ise Haziran’da %72.7 olurken s6z konusu
oran gecgen yil Haziran ayinda %82.3 idi. 2009 yili Mayis ayinda 83,28 olan Tuketici Guven
Endeksi ise Haziran ayinda Mayis ayina gdre %2,39 oraninda artarak 85,27 degerine
yukselmistir.

2009 yilini Gguncu geyregi ilk ceyregin sonunda baslayan toparlanma isaretlerinin ozellikle
makro verilerle desteklendigi bir stre¢ seklinde gegti. Risk istahinin artmasiyla beraber ylksek
riskli yatinm enstrimanlarinin daha fazla tercih edildigi bu sirecte 06zellikle gegmis kriz
deneyimlerinden aldigi derslerle gelismekte olan Ulkelerin daha fazla 6n plana c¢iktigi
g6zlemlendi.

IMF, Eylll ayinda yayimladigi “Dinya Ekonomik Gorlinim{” raporunda, diinya ekonomisinin
icine girdigi derin resesyondan Asya ekonomilerindeki toparlanma onderliginde cikmaya
basladigini kaydetmis ve diinya ekonomisine iligkin blylme tahminlerini yukari gcekmistir. IMF,
dinya ekonomisi igin 2009 daralma tahminini Temmuz ayindaki yizde 1,4 seviyesinden ylzde
1,1'e, 2010 igin bliyime tahminini ise ylizde 2,5'ten 3,1'e revize etmistir. IMF, 2010 yili i¢in
ABD ve euro bélgesi icin biaylme tahminlerini de artirarak sirasiyla ytuzde 1,5 ve yizde 0,3
olarak agiklamigtir. IMF, Tulrkiye ekonomisinin ise 2009 yilinda yuzde 6,5 oraninda
daralacagini, 2010 yilinda ise yuzde 3,7 oraninda buyuyecegini tahmin etmistir.

2009 son c¢eyregine genel olarak; Fitch (2 kademe) ‘den gelen kredi notu artisi, ekonomideki
%3.3’lUk kigulme, %13.4 olarak belirlenen issizlik orani ve ihracatta yasanan %27 oranindaki
(ekim ayi verilerine gore yillik bazda kimulatif) dugus damgasini vurdu.

Tarkiye'nin kuresel finansal krize kargi esnekliliginin dnemli bir faktoér olarak baz alindigi kredi
notu artiginin; Yunanistan,ispanya, Portekiz, irlanda ve Rusya’nin iginde bulundugu yaklasik
40 Ulkenin kredi notunun 2008'den bu yana 100’e yakin kez dusUrildiguni dikkate
aldigimizda, 2010’un baslangicina ait piyasa degerlendirmelerini olumlu yénde etkilemistir.
Diger yandan ise; endeks ve islem hacminin artmasiyla, finans dinyasi 2009 yilinda
yatirrmcisina %97 oraninda kazandirdi. 2009 yilinda Tarkiye ekonomisi, GSMH’da dunya
ekonomisinin iki mislinden fazla kigulerek,en ¢ok klgulen Ulkeler siralamasinda ilk ona girdi.
2009 butce aciginda ise degerler yilbasina gore astronomik kaliyor. 52.2 mlr lira
olarak gerceklesen butceyi, 267 mir lirayi gegen harcamalar olumsuz yoénde etkiledi. Bu
noktada butge aciginin yilbasinda beklenenden fazla olmasi, artan harcamalarin yaninda vergi
gelirlerinin artmayigi kaynakl oldugunu da soylemek mumkun.

Enflasyon Aralik ayinda TUFE’de yiizde 0.41, UFE’de yiizde 3.54 geriledi. Bu sonuglarla 2009
yilinin timaine ait fiyat artiglari TUFE’de yiizde 6,53, UFE’de ise yiizde 5,93 olarak gerceklesti.
Euro Bdlgesinde gecgen yil uzun sure ekside kalan ve kasim ayinda yuzde 0,5 ile artiya gegcen
enflasyon,aralik ayinda %0.9’a ylkseldi. 2009 son ¢eyreginde gerceklesen bu oranlari; etkisi
hafiflemis olsa da 2008 yilinin son geyreginde krizin etkisi ile fiyatlarin dip yapmasinin ve i¢
talebin yavas da olsa canlanmaya baglayarak uretim maliyetlerinin normallesme surecine
girmesinin etkiledigini sdyleyebiliriz.

2009 yilinda yatirim araglarinin getirileri ise sdyle gergeklesmistir. IMKB Ulusal 100 endeksi
%96.64, KYD 182 glnlik bono endeksi %15,72, KYD 91 glnlik bono endeksi %12.86, O/N



net repo endeksi %8.06, KYD B Tipi Fon endeksi %6.12, Euro %0.44, Amerikan Dolari %-
2.26.

Doneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2009 yilinda fon portféyunin ortalama olarak %78.67’si Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna,
%13.43'U4 Ters Repoya, %7.00’si Vadeli TL mevduata, %0.26’siDoévizli Mevduata, %0.22’si
Eurobond’a, %0.42'si Dévize endeksli DIBS’e yatiriimigtir. 01 Ocak 2009 — 31 Aralik 2009
doneminde fonun birim pay degeri %22.50 artis gdstermis olup ayni donemde Fon’un
performans dlgutl de %18.63 getiri saglamistir. Fon portfoytindeki devlet tahvili ve bonolar ile
ilgili olarak, portféyin agirlikh kismi enflasyona endeksli ve reel getiri garantili tahvillere
devamli surette yatirilirken, bir miktar iskontolu devlet tahvili ve hazine bonosuna da yer
verilmektedir.

Fon’un tahvil/bono ve repo iglemleri ING Bank A.S. araciligi ile yapilmistir. Fon’a ait kiymetler
Takasbank’taki fon deposunda saklanmaktadir. Fon nakdi ve nakit hareketleri ING Bank A.S.
Merkez Subesi'ndeki fon hesabinda izlenmektedir.

Fon'un takas igslemleri ING Emeklilik A.$. Fon Operasyon Birimi tarafindan Takasbank uzaktan
erisim sistemi ve ING Bank Uzerinden islem talimatlari ile gerceklestiriimektedir.

IMKB’nin 06.04.2007 tarih, 261 nolu genelgesi kapsaminda, T.C. Hazinesinin dig borglanma
araclarinin 16.04.2007 tarihinden itibaren IMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasr’nda iglem
goérmeye baslamasi ile, fon portféylinde yer alacak olan T.C. dis borglanma araclarinin
Ydnetmelik 25.maddeye uygun olarak ilgili piyasada ikinci seans sonunda olusan agirlikl
ortalama fiyatlarin esas alinmak suretiyle degerlenmesine, bu piyasada henuz igslem gérmeyen
dis bor¢clanma araclarinin islem gordigu gune kadar daha onceki karar geredince degerleme
gunu 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, portféy yapisi ve performansi ile ilgili bilgiler www.ingemeklilik.com.tr sitesinde
hergin yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu Cari Donem Sonu Degisim

(31 Aralik 2008) 31 Aralik 2009 (%)
Fonun Buyukluga (TL) 152.800.078,89.-TL 202.887.977.- TL %32.78
Pay Fiyati 0,023810.-TL 0,029160.-TL %22.50
Mali Tablo Ozet Bilgileri
Bilanco
Varliklar (+) 201.325.725,97.-TL.
Borglar (-) 1.562.251,52.-TL.

Fon Toplam Degeri 202.887.977,49.-TL.


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

7.108.390,82.-TL.
25.184.949,26.-TL.
19.067.053,29.-TL.

32.293.340,08.-TL.
30.200.813,39.-TL
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Fon’un kargilastirma olgutu, portfdyun yatinm amac ve stratejisi ile portfoydeki agirhgr dikkate
alinarak, %65 oraninda KYD DIBS 365 ginliik endeks + %20 oraninda KYD DIBS 182 giinliik
endeks + %12 KYD O/N brut repo endeksi + % 1 Fon Kurulu karariyla belirlenen besg
bankanin bir aylik briit mevduat ortalama oranlarina gére hesaplanan endeks + % 1 IMKB
Ulusal-100 Hisse Senetleri Piyasasi Endeksi + % 1 KYD Eurobond ( USD —TL) Endeksi’dir.
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