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Emeklilik Yatinm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik sdézlesmesi cercevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen Kkatkilarin, riskin
dagitiimasi ve inangh miulkiyet esaslarina goére isletiimesi amaciyla olusturulan malvarligidir.
Sdresiz olarak kurulan fonun tizel Kigiligi yoktur.

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

Fonun Amaci

Fon, portfdyinin tamamini degisen piyasa kosullarina gére Yonetmelik’in 5. maddesinde
belirtilen varlik tirlerinin tamamina veya bir kismina yatiran, hem sermaye kazanci hem de
temettl ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

Yatirnm Stratejisi

Fon yonetiminde ilgili Yonetmelik hikumleri sakh kalmak Uzere asagidaki sinirlamalara
uyulur.

VARLIK TURU ACIKLAM ICTUZUGE | ICTUZUGE
A GORE GORE
ENAZ % | EN COK %
Tiirk Hisse Senetleri 0 100
. 0 100
Ozel Sektor ve Kamu Borglanma Senetleri
Ters Repo 0 100
Repo 0 10
Borsa Para Piyasasi Islemleri 0 20




Altin ve Kiymetli Madenlere Dayali 0 50
Sermaye Piyasas1 Araglari

T.C. Eurobond 0 50
Dévize Endeksli Ic Borglanma Araclart 0 50
Vadeli Doviz Mevduat 0 20
Vadesiz Doviz Mevduat 0 20
Vadeli Mevduat (TL) 0 20
Vadesiz Mevduat (TL) 0 20
|Gayrimenkule Dayali Serrmaye Piyasasi 0 50
Araclari

Varliga Dayali Menkul Kiymet 0 50
Yatirim Fonu Katilma Paylar1 0 10

Fon, portfdylinin tamamini degisen piyasa kosullarina gére Yonetmelik’in 5. maddesinde
belirtilen varlik tirlerinin tamamina veya bir kismina yatiran, hem sermaye kazanci hem de
temettl ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. Fon'un varlik dagdilimi énceden
belirlenmez. Esnek fon, yatirnm tercihini belirlemek yerine birikimlerin yatirrma ne sekilde
yonlendirilmesi konusunda karari portfoy yoOneticisine birakan ve piyasa kosullarina goére
portféy yodneticisinin en uygun portfdy dagilimini yapacagini dusinen katilimcilar igin
kurulmus bir fondur. Herhangi bir yatinm kisitlamasi yoktur. Yoneticinin fon yonetimi
stratejisi ve uygulamalarina glivenen ve degisen piyasa kosullarina gore fon dagiim
degisikligi yapmayi tercih etmeyen katilimcilar igin piyasa kosullarina gore gerektiginde risk
dizeyini de artiran bir fon ydénetimi politikasi uygulanir. Piyasalarda olusabilecek firsatlardan
faydalanmak amaciyla fon portféyinde bulunan yatinm araglari Uzerinden alim satim
islemleri yapabilir. Fon yonetimi sirasinda yatirirm yapilacak sermaye piyasasi araglarinin
seciminde nakde donlsumu kolay ve riski az olanlar tercih edilir.

Fon’un karsilastirma ol¢utu asagidaki gibi hesaplanir.

((IMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %30) + (KYD DIBS 182 endeks getirisi * %35) +
(KYD DIBS 365 endeks getirisi * %25) + (KYD O/N Briit Repo Endeksi * % 9) + (Fon Kurulu
karariyla belirlenen bes bankanin bir aylik brit mevduat ortalama oranlarina goére
hesaplanan endeks %1)

Karsilastirma 6lcitl dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina goére, hisse senetleri igin
%15-45, ters repo ve borsa para piyasasi islemleri toplami igcin %0-%20, TL cinsi Hazine
Bonosu/Devlet Tahvili icin %50-80, Mevduat igin %0-%20, Eurobondlar icin de %0-%10
araliginda pozisyon alinabilecektir.

Sermavyesi

2.000.000.000.-TL.

Portfoy Yoneticisi

ING Portfdy Yonetimi A.S.



Fon Yonetim Kurulu

Fon Kurulu Bagkani S.Sarper EVREN

Uye Jetse Frederik de VRIES
Uye Erdem AYDINLI

Uye Sema DOLASOGLU
Uye Biilent Ali ONDUR

Fon Denetgisi

Hakan GAYGISIZ

Dahil Oldugu Planlar

Grup Emeklilik Planlari, Turuncu Plan

Fonla ilgili Olarak Dénem icinde Meydana Gelen Degisiklikler

ING Portféy A.S. ile yapilmig olan portféy yonetim sdézlesmesine uygun olarak yonetilmekte
olan fonun piyasa iglemleri Oyak Yatrm A.S. ve ING Bank A.S. aracihgiyla
gerceklestiriimistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 15 Ocak 2008 tarihinde kurulus izni
verilen fonun ictiiz(igl, 18 Ocak 2008 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan
tescil edilmis olup 23 Ocak 2008 tarih, 6983 sayili Turkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan
edilmistir. 08 Nisan 2008 tarihinde Sermaye Piyasasi tarafindan EYF 104/-1/9-392 sayil
belge ile kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi'nin 649 048 3069 numarali mikellefidir.
Katilimcilari bilgilendirme amagl fon izahnamesi 14 Nisan 2008 tarihinde istanbul Ticaret
Sicili Memurlugu tarafindan tescil edilmis ve 17 Nisan 2008 tarih, 7044 sayih Turkiye Ticaret
Sicili Gazetesinde ilan edilmistir. 02 Haziran 2008 tarihinden itibaren ING Emeklilik A.S.
emeklilik planlari igerisinde katilimcilara sunulmaya baslanmistir.

Doéneme Ait Genel Degerlendirme

2010 yihinin ilk geyregine IMF ile olasi anlasmanin seyri, enflasyon oranindaki (Ocak ayi)
rekor yukselis, issizlik oranlarindaki artis, Yunanistan’in borglari ve durumun Euro Bdlgesi’ne
yansimalari, hikimet ile ordu arasindaki gerilim ve TCMB tarafindan uygulanmasi planlanan
cikis stratejileri damgasini vurdu.

Ocak ayinda, 2009 Ekim’den bu yana enflasyonda gergeklesen rekor artisla, ekonomik
verilerdeki dalgalanmalarin 2010 yilinin ilk ¢ceyregine tasinarak devam ettigi g6zlemlenirken,
politika faiz oranlarinin global ekonomide planlanan kademeli ve seviye hedefli
toparlanmanin bir pargasi olarak, Merkez Bankasi tarafindan %6.50 seviyesinde tutuldugunu
soyleyebiliriz.

Bir yandan baz etkisi ve vergi artiglari sebebiyle dalgalanan TUFE oranlari, diger yandan
yuksek seviyelerde seyreden issizlik oranlari, blylime oranlarindaki devam eden
olumsuzluklar krizin reel sektdr tzerindeki etkisinin devam ettigini ortaya koymaktadir. Bu
baglamda zayif olan toparlanma egilimi, ekonomideki toparlanmanin yavas olacagini ortaya
koymaktadir. Artan bltge acgiginin daraltiimasi ve kamu kesiminin kaynak kullaniminda
yasadigi olumsuzluklar, 6zel sektore iyilesme ve blylime slrecinde daha fazla sorumluluk
yuklemektedir.

Diger bir yandan, 2010 yihnin ilk ¢ceyreginde IMF ile yapiimasi beklenen olasi anlagsma igin
gorusmeler sona erdirilerek, IMF ile yapilan gorugsmelerin kendi rutin duzeninde gidecegi
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aciklandi. Bu durum piyasalarda olumsuz yoénde yansimazken, Balyoz harekati cercevesinde
Ozellikle Subat ay1 IMKB 100 endeksi’nde hareketlilige sebep oldu.

Global toparlanma surecine mali sikilastirma politikalarinin belirlenmesi ile giren dunya
ekonomilerinde 6zellikle Euro Bolgesi Ulkeleri agisindan Yunanistan’in durumunun getirdigi
sikintilar sebebiyle baskilar olussa da, 2009 yilinda %4.7 oraninda daralan Turkiye
ekonomisinin, Orta Vadeli Plan’da 06ngoérilen buyumeyi destekler nitelikte oldugunu
sOyleyebiliriz. Global toparlanma slirecine paralel olarak ¢ikis stratejileri gelistiren TCMB’nin,
bu kapsamda politika faiz oranlarini mevcut durumda tutmaya devam ederken, kriz
doéneminde uygulanan likidite tedbirlerinin kademeli bir sekilde geri alacagini sdyleyebiliriz.

2010 yilinin ikinci ¢ceyregi, yasanan global finansal kriz sonrasinda toparlanmaya hazirlanan
Avrupa Uulkelerinin ve Amerika ekonomisinin, itiraf donemi niteligindeydi. Birbirini izleyen
aciklamalarla diinyaya duyurulan ve 6zellikle Euro-bélgesi Ulkelerinin agikladigi asiri bitge
aciklari; ardindan Amerika’'nin ikiz-acik olarak nitelendirilen, bltce acigi ve cari-acigi;
finansal piyasalar yatirimcisini belirsizlige sirikledi. Yasanan belirsizlik, global piyasalara
yansirken, “guvenli-liman” arayisi igcinde olan yatirnmci, yizuna altina ¢evirdi.

ikinci ceyrekte, Uluslararasi Para Fonu (IMF) ile imzalanmasi diistiniilen anlasmanin, Turkiye
ekonomisinin mevcut durumda ek miudahaleye gerek duymadigi gerekgesiyle iptal edildigi ve
IMF ile yapilan goértsmelerin mevcut rutin seyrinde devam edecegi acgiklandi. Diger yandan,
Yunanistan'in borcunun buzdaginin gérinen kismi oldugunun anlasiimasi ve ardindan
Macaristan, Portekiz ve Ispanya gibi Euro-bdlgesi Ulkelerinin bit¢e aciklarini kamuoyuna
duyurmasiyla, global piyasalarin tansiyonu Nisan ayrnda giderek artti. Bir yandan, IMKB
100 endeksi o6zellikle Avrupa piyasalarinin olumsuz seyrinden etkilenirken, Euro-bdlgesi
Ulkelerinin borg sikintilari, global piyasalarda bozulma yaratarak azalan risk istahi, yatirm
araclari Gzerinde de ek risk primi olusturdu.

Nisan ayr'nda son yedi yilin en ylksek gida maddeleri artisi ile yeniden cift haneye gelen
TUFE endeksi, tetikledigi ¢ekirdek enflasyon sebebiyle TCMB’nin politika faiz arttinmini
gindeme getirse de,  uluslararasi raporlar 2010’da faiz oranlarinda yukselis
beklememektedir. Avrupa ve Amerika Merkez Bankalarinin durusuna paralel bir tutum
izleyen TCMB, cekirdek enflasyon goéstergelerinin yil sonu hedefinin altinda olmasi ve orta
vadeli hedeflerle uyumlu seyretmeye devam edecegi dusuncesiyle, i¢ talebin ise istikrarli
devam etse de ekonomik faaliyetteki toparlanma hizina yonelik belirsizliklerin arttigi
degerlendirmesinde bulunarak, mevcut durumda para politikasi degisimi i¢in erken oldugunu
aciklamistir.

Gerek finansal piyasalar gerekse krizin etikisinden hala kurtulamayan reel ekonomi ve artan
bltce aciklari, devlet tesviki olmadan blylime yolunu global ekonomiler igin mevcut durumda
kapali duruma getirirken, Dolar karsisinda oldukga deger kaybeden Euro (Nisan-Mayis
aylari)nun da, ulkemiz ihracati agisindan tehdit olusturdugunu soyleyebiliriz. Issizlik
verilerinde ise kiresel olumsuzluga ek olarak, IMF’'nin genel degerlendirmesinde de igsizlik
verilerinin bir sure daha yuksek seyredecegi vurgulaniyor. Bu da ulkemiz dahil dinya
ekonomisi buyumesinde beklenen iyilesmenin halad igsizlik verilerine yansimadigini
gOsteriyor.

Gelismis ekonomilerin toparlanma sinyallerini iyice azalttidi ve kemer sikma politikalari
tartismasinda G20 zirvesinde gerginlige sebep olan, ylksek bltce agiklarina engel olamayan
Euro-bdlgesi Ulkeleri, 2010 igin olusmasi beklenen %4 oranindaki global ekonomik
buyumeye (JP Morgan Raporu), neredeyse %0’a yakin bir katkisi beklenirken, beklenen
blylmeye gelismekte olan Asya ekonomilerinin bir hayli katkida bulunacagi kesinlik
kazaniyor diyebiliriz. Agirlikli olarak baz etkisi sebebiyle, ilk ceyrekte %11.70 olarak
gergeklesen buylime orani uretim, tlke borg kargilama oraninin dengelenebilir trende girmesi
ve iyimserlesmeye baslayan tuketici algisina paralel olarak dinamik hale gelme olasihgi
bulunan i¢ talebin Glkemiz yatirimcisinin risk igtahini arttiracak gibi gézukuyor.



2010 yiinin baslarinda Avrupa’daki bor¢ krizinin hafizalarda tazeligini koruyan 2009 yili
krizini hatirlatmasiyla disen piyasalar 6zellikle ABD’'de beklenenden daha iyi gelen sirket
bilango ve kar rakamlariyla geri planda kalmisti. Kar rakamlari detaylarina bakildiginda ise
satig artis kaynakli olmasi yerine maliyet azaltiimasi kaynakli karlar gézlemlendi ancak bu
durum yatirimeilarin risk istahlarindaki artisin éniine gecemedi. Ozellikle Ugiincli geyrek,
Temmuz ayinda global piyasalardaki olumlu trendden yurtici piyasalarin daha olumlu ydnde
yararlandigi gézlemlendi. Yurtdisi hisse senetleri piyasalarina kiyasla, Turkiye hisse senetleri
piyasasinda 2010 yili Gglncl ceyrek baslarinda olusan pozitif ayrisma, Turkiye’'nin global
yatirmcilar agisindan bakildiginda yiksek blyume potansiyeli, enflasyonda disen trend,
glcli ve kar edebilen bankacilik sektdrii ve sene basindan itibaren toparlanan butge
gerceklesmeleri yatirim tercih sebepleri arasinda éncelikli olarak siralanabilir.

2010 yih dguncu ceyrek ortalarinda Bloomberg tarafindan aciklanan; Turkiye'nin, BRICs
olarak adlandirilan gelismekte olan ulkelerin hisse senetleri piyasalari agisindan bakildiginda
yilbasindan bu yana en hizli buyime kaydeden hisse senedi piyasalarindan biri olmasi, JP
Morgan Chase EMBI (gelismekte olan Ulkeler bono endeksi) global 6lciimleriyle kanitlanan
finansal performansi, Turkiye finansal piyasalarinin global yatirimcinin ilgisini ¢cekmeye
devam ettigini gosterdi. Goldman Sachs tarafindan yapilan agiklamada ise Turkiye goreceli
disuk borgluluk, biylyen nifus, ve artan karlilik oranlari ile global yatirimcilarin dikkatini
cekiyor.

S&P’nin  Turkiye degerlendirmesine goére ekonomideki gucli toparlanmanin butceyi
sikilastirmaya yonelik tutumlarla desteklenerek, uzun vadeli ekonomik istikrara katkida
bulunmak igin bir firsat yarattigi vurgulaniyor. Ayni raporda Turkiye’'nin artan blce ac¢igi ve
cari acikla Ulkenin rekabet edilebilirli§gi ve kredi itibari konusunda soru isaretleri oldugu ve
daha uyumlu bir orta vadeli mali tutum plani gelistiriimesi gerektigi belirtiliyor. S&P
tahminlemelerine gére GSYiH biiyiimesinin bu yil igin %6.4 olacagdi tahmin ediliyor. Amerikan
ekonomist Roubini ise, Turkiye cari agiginin sekiz ayda buyume goésterdigini belirtirken, 2010
igin cari agigin GSYiHya oraninin %4.4 olacagini ve sekiz ayda piyasalara gelen net
dogrudan yabanci yatirrmda da azalma oldugunu belirtiyor.

2010 yili son geyreg@i 6ncesinde ise yilbasindan bu yana daha ¢ok Amerika Merkez Bankasi
(FED) politikalarina paralel tutum izleyen TC Merkez Bankasi (TCMB), kriz dncesi dénemlere
kiyasla likidite aciginin azalmasi ve kredi kosullarinin iyilesmeye baslamasi sebebiyle Eylul
ayrnin son haftasinda TL ve ddviz zorunlu karsiliklarini arttirarak, bu yolla bankalarin kredi
miktarini dusurmeyi, piyasadaki para arz ve talep dengesini denetlemeyi hedefliyor. Ulusal
finans pazarinda, referandum sonucunun da olumlu olmasi katkisiyla, tglncu ¢eyrek sonu
itibariyle %30’a yakin getiri saglayan IMKB-100, ikinci ¢eyrekte %10.3 buyime kaydeden
Turkiye ekonomisi, i¢ talebe ve dis finansmana dayali buyime kaydederek global
yatirimcilarin sicak para akimini kuvvetlendirdi. Bu noktada ddéviz rezervlerini arttirma karari
alan TCMB’nin, sicak para girigi ile degerlenen TL'yi kontrol altina almaya calistigini
sOyleyebilirz.

Son geyrek dncesinde yayimlanan Uluslararasi Para Fonu (IMF) Dinya Ekonomik Gérinim
Raporu’na gére 2010 yilinda %7.8 buyumesi beklenen Turkiye; beklenti gerceklesirse GSYIH
artisinda gelismis Avrupa ulkeleri dahil, Avrupa Ulkelerinin yaklasik olarak bes kati kadar
blylyecek gibi gdzikiyor. TCMB’nin para politikasi ¢ergevesinde uzun suredir disuk
tuttugu faiz oranlarinin ise, Turkiye’'nin 6zellikle hisse senedi piyasasinin dinya borsalarina
gore olumlu ayrigiyor olmasinin en 6nemli sebeplerinden biri olarak gosterilebilir. Bir diger
yandan, gelismis Ulkelere ait ivmesini olduk¢a yavaslatan blylime hizinin ise, global
yatirmcilarin gelismekte olan (lkelere olan yatirimlarini arttirmalarina sebep oldugu
g6zlemleniyor.

Cin ile birlikte G20 (lkeleri arasinda en hizli blyldyen ekonomiler arasinda yer alan Turkiye
global yatirimcilarin odak noktasi olmaya devam etse de, TCMB cikis stratejisi ve global
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makro datanin Ulke ekonomisine yansimasi, son ceyrekte Turkiye finansal piyasalari
performansinin belirleyici faktorleri olacak gibi gozkulyor.

2010 yilinin ilk dokuz ayinda yatirim araglarinin getirileri ise sdyle gergeklesmistir. IMKB
Ulusal 100 endeksi %24.51, KYD 182 gunlik bono endeksi %5.95, KYD 91 gunlik bono
endeksi %5.73, O/N net repo endeksi %4.11, KYD B Tipi Fon endeksi %1.99, Euro %-8.09,
Amerikan Dolari %-2.95.

Doneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2010 yihnin ilk dokuz ayinda fon portfoyunun ortalama olarak %19.89'u yerli Hisse
Senetlerine, %59.92’si Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %15.63'U Ters Repoya, %4.56’si
TL Vadeli Mevduata yatiriimistir. Bu dénemde fonun getirisi %10.05 olurken, performans
Olchtindn getirisi %13.15 olarak gergeklesmistir.

Fon'un tahvil/bono ve repo islemleri ING Bank A.$., hisse senedi islemleri ise Oyak Yatirim
A.S. aracihgr ile vyapilmistir. Fon’a ait kiymetler Takasbank'daki fon deposunda
saklanmaktadir. Fon nakdi ve nakit hareketleri ING Bank A.S. Merkez Subesi’ndeki fon
hesabinda izlenmektedir.

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

IMKB’nin 06.04.2007 tarih, 261 nolu genelgesi kapsaminda, T.C. Hazinesinin dis borclanma
araglarinin 16.04.2007 tarihinden itibaren IMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasrnda
islem gormeye baslamasi ile, fon portféytinde yer alacak olan T.C. dis bor¢glanma araclarinin
Yonetmelik 25.maddeye uygun olarak ilgili piyasada ikinci seans sonunda olusan agirlikh
ortalama fiyatlarin esas alinmak suretiyle degerlenmesine, bu piyasada henlz iglem
gbérmeyen dis borglanma araclarinin islem gérdigu gine kadar daha énceki karar geregince
degerleme gind 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 fon performansi ile ilgili bilgiler www.ingemeklilik.com.tr sitesinde
hergun yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu Cari D6nem Sonu Degisim
(31 Aralik 2009) (30 Eylul 2010) (%)
Fonun BlyGklGgi (TL) 2.198.796.-TL. 8.524.611 TL. %287.69
Pay Fiyati 0,014590.-TL. 0,016061.-TL. %10.08


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

Mali Tablo Ozet Bilgileri

Bilanco

Varliklar (+)
Borglar (-)
Fon Toplam Degeri

Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+)

Giderler Toplami (-)
Gelir Gider Farki

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

Doneme Ait Performans Grafigi

8.429.277,76.-TL.

95.333,79.-TL.

8.524.611,55.-TL.

398.355,78.-TL.
158.222,15.-TL.
240.133,63.-TL.
317.232,45.-TL.
168.768,34.-TL.

Fon Birim Pay Fiyati Grafigi
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Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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Tarih
FON BENCHMARK

Fon’'un karsilastirma o6lcitl asagidaki gibi hesaplanir.

((IMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %30) + (KYD DIBS 182 endeks getirisi * %35) +
(KYD DIBS 365 endeks getirisi * %25) + (KYD O/N Briit Repo Endeksi * % 9) + (Fon Kurulu
karariyla belirlenen bes bankanin bir aylik brit mevduat ortalama oranlarina goére
hesaplanan endeks %1)

S. Sarper EVREN Jetse Frederik de VRIES
Fon Kurulu Bagkani Fon Kurulu Uyesi

Erdem AYDINLI Sema DOLASOGLU
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi

Bulent Ali ONDUR
Fon Kurulu Uyesi



