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ING EMEKLĠLĠK A.ġ.  
KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI   

EMEKLĠLĠK YATIRIM FONU 
YILLIK RAPOR 

 
Bu rapor ING Emeklilik A.ġ. Kamu Borçlanma Araçları Emeklilik Yatırım Fonu’nun 
01.01.2010 – 31.12.2010 dönemine iliĢkin geliĢmelerin, Fon Kurulu tarafından 
hazırlanan faaliyet raporunun, fonun bir önceki dönemle karĢılaĢtırmalı olarak 
hazırlanmıĢ bağımsız denetimden geçmiĢ yıllık fon bilanço ve gelir tablolarının, 
bağımsız denetim raporunun, bilanço tarihi itibariyle fon portföy değeri ve net varlık 
değeri tablolarının  katılımcılara sunulması amacıyla düzenlenmiĢtir.  

 

BÖLÜM A: 01.01.2010-31.12.2010 DÖNEMĠNĠN DEĞERLENDĠRĠLMESĠ  

 
2010 yılının ilk çeyreğine IMF ile olası anlaĢmanın seyri, enflasyon oranındaki (Ocak 
ayı) rekor yükseliĢ, iĢsizlik oranlarındaki artıĢ, Yunanistan’ın borçları ve durumun Euro 
Bölgesi’ne yansımaları, hükümet ile ordu arasındaki gerilim ve TCMB tarafından 
uygulanması planlanan çıkıĢ stratejileri damgasını vurdu.  
 
Ocak ayında, 2009 Ekim’den bu yana enflasyonda gerçekleĢen rekor artıĢla, 
ekonomik verilerdeki dalgalanmaların 2010 yılının ilk çeyreğine taĢınarak devam ettiği 
gözlemlenirken, politika faiz oranlarının global ekonomide planlanan kademeli ve 
seviye hedefli toparlanmanın bir parçası olarak, Merkez Bankası tarafından %6.50 
seviyesinde tutulduğunu söyleyebiliriz.    
 
Bir yandan baz etkisi ve vergi artıĢları sebebiyle dalgalanan TÜFE oranları, diğer 
yandan yüksek seviyelerde seyreden iĢsizlik oranları, büyüme oranlarındaki devam 
eden olumsuzluklar krizin reel sektör üzerindeki etkisinin devam ettiğini ortaya 
koymaktadır. Bu bağlamda zayıf olan toparlanma eğilimi, ekonomideki toparlanmanın 
yavaĢ olacağını ortaya koymaktadır. Artan bütçe açığının daraltılması ve kamu 
kesiminin kaynak kullanımında yaĢadığı olumsuzluklar, özel sektöre iyileĢme ve 
büyüme sürecinde daha fazla sorumluluk yüklemektedir. 
 
Diğer bir yandan, 2010 yılının ilk çeyreğinde IMF ile yapılması beklenen olası anlaĢma 
için görüĢmeler sona erdirilerek, IMF ile yapılan görüĢmelerin kendi rutin düzeninde 
gideceği açıklandı. Bu durum piyasalarda olumsuz yönde yansımazken, Balyoz 
harekatı çerçevesinde özellikle ġubat ayı IMKB 100 endeksi’nde hareketliliğe sebep 
oldu. 
 
Global toparlanma sürecine mali sıkılaĢtırma politikalarının belirlenmesi ile giren 
dünya ekonomilerinde özellikle Euro Bölgesi ülkeleri açısından Yunanistan’ın 
durumunun getirdiği sıkıntılar sebebiyle baskılar oluĢsa da, 2009 yılında %4.7 
oranında daralan Türkiye ekonomisinin, Orta Vadeli Plan’da öngörülen büyümeyi 
destekler nitelikte olduğunu söyleyebiliriz.  Global toparlanma sürecine paralel olarak 
çıkıĢ stratejileri geliĢtiren TCMB’nin, bu kapsamda politika faiz oranlarını mevcut 
durumda tutmaya devam ederken, kriz döneminde uygulanan likidite tedbirlerinin 
kademeli bir Ģekilde geri alacağını söyleyebiliriz. 
 
2010 yılının ikinci çeyreği, yaĢanan global finansal kriz sonrasında toparlanmaya 
hazırlanan Avrupa ülkelerinin ve Amerika ekonomisinin, itiraf dönemi niteliğindeydi. 
Birbirini izleyen açıklamalarla dünyaya duyurulan ve özellikle Euro-bölgesi ülkelerinin 
açıkladığı aĢırı bütçe açıkları; ardından Amerika’nın ikiz-açık olarak nitelendirilen, 
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bütçe açığı ve cari-açığı; finansal piyasalar yatırımcısını belirsizliğe sürükledi. 
YaĢanan belirsizlik, global piyasalara yansırken, “güvenli-liman” arayıĢı içinde olan 
yatırımcı, yüzünü altına çevirdi.  
 
Ġkinci çeyrekte, Uluslararası Para Fonu (IMF) ile imzalanması düĢünülen anlaĢmanın, 
Türkiye ekonomisinin mevcut durumda ek müdahaleye gerek duymadığı gerekçesiyle 
iptal edildiği ve IMF ile yapılan görüĢmelerin mevcut rutin seyrinde devam edeceği 
açıklandı. Diğer yandan, Yunanistan’ın borcunun buzdağının görünen kısmı 
olduğunun anlaĢılması ve ardından Macaristan, Portekiz ve Ġspanya gibi Euro-bölgesi 
ülkelerinin bütçe açıklarını kamuoyuna duyurmasıyla, global piyasaların tansiyonu 
Nisan ayı’nda giderek arttı.  Bir yandan, IMKB 100 endeksi özellikle Avrupa 
piyasalarının olumsuz seyrinden etkilenirken, Euro-bölgesi ülkelerinin borç sıkıntıları, 
global piyasalarda bozulma yaratarak azalan risk iĢtahı, yatırım araçları üzerinde de 
ek risk primi oluĢturdu.  
 
Nisan ayı’nda son yedi yılın en yüksek gıda maddeleri artıĢı ile yeniden çift haneye 
gelen TÜFE endeksi, tetiklediği çekirdek enflasyon sebebiyle TCMB’nin politika faiz 
arttırımını gündeme getirse de, uluslararası raporlar 2010’da faiz oranlarında yükseliĢ 
beklememektedir. Avrupa ve Amerika Merkez Bankalarının duruĢuna paralel bir tutum 
izleyen TCMB, çekirdek enflasyon göstergelerinin yıl sonu hedefinin altında olması ve 
orta vadeli hedeflerle uyumlu seyretmeye devam edeceği düĢüncesiyle, iç talebin ise 
istikrarlı devam etse de ekonomik faaliyetteki toparlanma hızına yönelik belirsizliklerin 
arttığı değerlendirmesinde bulunarak, mevcut durumda para politikası değiĢimi için 
erken olduğunu açıklamıĢtır.   
 
Gerek finansal piyasalar gerekse krizin etikisinden hâlâ kurtulamayan reel ekonomi ve 
artan bütçe açıkları, devlet teĢviki olmadan büyüme yolunu global ekonomiler için 
mevcut durumda kapalı duruma getirirken, Dolar karĢısında oldukça değer kaybeden 
Euro (Nisan-Mayıs ayları)’nun da, ülkemiz ihracatı açısından tehdit oluĢturduğunu 
söyleyebiliriz. ĠĢsizlik verilerinde ise küresel olumsuzluğa ek olarak, IMF’nin genel 
değerlendirmesinde de iĢsizlik verilerinin bir süre daha yüksek seyredeceği 
vurgulanıyor. Bu da ülkemiz dahil dünya ekonomisi büyümesinde beklenen 
iyileĢmenin hâlâ iĢsizlik verilerine yansımadığını gösteriyor.  
 
GeliĢmiĢ ekonomilerin toparlanma sinyallerini iyice azalttığı ve kemer sıkma 
politikaları tartıĢmasında G20 zirvesinde gerginliğe sebep olan, yüksek bütçe 
açıklarına engel olamayan Euro-bölgesi ülkeleri, 2010 için oluĢması beklenen %4 
oranındaki global ekonomik büyümeye (JP Morgan Raporu), neredeyse %0’a yakın 
bir katkısı beklenirken, beklenen büyümeye geliĢmekte olan Asya ekonomilerinin bir 
hayli katkıda bulunacağı kesinlik kazanıyor diyebiliriz. Ağırlıklı olarak baz etkisi 
sebebiyle, ilk çeyrekte %11,70 olarak gerçekleĢen büyüme oranı üretim, ülke borç 
karĢılama oranının dengelenebilir trende girmesi ve iyimserleĢmeye baĢlayan tüketici 
algısına paralel olarak dinamik hale gelme olasılığı bulunan iç talebin ülkemiz 
yatırımcısının risk iĢtahını arttıracak gibi gözüküyor.  
 
2010 yılının baĢlarında Avrupa’daki borç krizinin hafızalarda tazeliğini koruyan 2009 
yılı krizini hatırlatmasıyla düĢen piyasalar özellikle ABD’de beklenenden daha iyi gelen 
Ģirket bilanço ve kar rakamlarıyla geri planda kalmıĢtı. Kar rakamları detaylarına 
bakıldığında ise satıĢ artıĢ kaynaklı olması yerine maliyet azaltılması kaynaklı karlar 
gözlemlendi ancak bu durum yatırımcıların risk iĢtahlarındaki artıĢın önüne geçemedi. 
Özellikle üçüncü çeyrek, Temmuz ayında global piyasalardaki olumlu trendden yurtiçi 
piyasaların daha olumlu yönde yararlandığı gözlemlendi. YurtdıĢı hisse senetleri 
piyasalarına kıyasla, Türkiye hisse senetleri piyasasında 2010 yılı üçüncü çeyrek 
baĢlarında oluĢan pozitif ayrıĢma, Türkiye’nin global yatırımcılar açısından 
bakıldığında yüksek büyüme potansiyeli, enflasyonda düĢen trend, güçlü ve kar 
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edebilen bankacılık sektörü ve sene baĢından itibaren toparlanan bütçe 
gerçekleĢmeleri yatırım tercih sebepleri arasında öncelikli olarak sıralanabilir.      
 
2010 yılı üçüncü çeyrek ortalarında Bloomberg tarafından açıklanan; Türkiye’nin, 
BRICs olarak adlandırılan geliĢmekte olan ülkelerin hisse senetleri piyasaları 
açısından bakıldığında yılbaĢından bu yana en hızlı büyüme kaydeden hisse senedi 
piyasalarından biri olması, JP Morgan Chase EMBI (geliĢmekte olan ülkeler bono 
endeksi) global ölçümleriyle kanıtlanan finansal performansı, Türkiye finansal 
piyasalarının global yatırımcının ilgisini çekmeye devam ettiğini gösterdi. Goldman 
Sachs tarafından yapılan açıklamada ise Türkiye göreceli düĢük borçluluk, büyüyen 
nüfus, ve artan karlılık oranları ile global yatırımcıların dikkatini çekiyor.  
 
S&P’nin Türkiye değerlendirmesine göre ekonomideki güçlü toparlanmanın bütçeyi 
sıkılaĢtırmaya yönelik tutumlarla desteklenerek, uzun vadeli ekonomik istikrara 
katkıda bulunmak için bir fırsat yarattığı vurgulanıyor. Aynı raporda Türkiye’nin artan 
büçe açığı ve cari açıkla ülkenin rekabet edilebilirliği ve kredi itibarı konusunda soru 
iĢaretleri olduğu ve daha uyumlu bir orta vadeli mali tutum planı geliĢtirilmesi gerektiği 
belirtiliyor. S&P tahminlemelerine göre GSYĠH büyümesinin bu yıl için %6.4 olacağı 
tahmin ediliyor. Amerikan ekonomist Roubini ise, Türkiye cari açığının sekiz ayda 
büyüme gösterdiğini belirtirken, 2010 için cari açığın GSYĠH’ya oranının %4.4 
olacağını ve sekiz ayda piyasalara gelen net doğrudan yabancı yatırımda da azalma 
olduğunu belirtiyor.  
 
2010 yılı son çeyreği öncesinde ise yılbaĢından bu yana daha çok Amerika Merkez 
Bankası (FED) politikalarına paralel tutum izleyen TC Merkez Bankası (TCMB), kriz 
öncesi dönemlere kıyasla likidite açığının azalması ve kredi koĢullarının iyileĢmeye 
baĢlaması sebebiyle Eylül ayı’nın son haftasında TL ve döviz zorunlu karĢılıklarını 
arttırarak, bu yolla bankaların kredi miktarını düĢürmeyi, piyasadaki para arz ve talep 
dengesini denetlemeyi hedefliyor. Ulusal finans pazarında, referandum sonucunun da 
olumlu olması katkısıyla, üçüncü çeyrek sonu itibariyle %30’a yakın getiri sağlayan 
IMKB-100, ikinci çeyrekte %10.3 büyüme kaydeden Türkiye ekonomisi, iç talebe ve 
dıĢ finansmana dayalı büyüme kaydederek global yatırımcıların sıcak para akımını 
kuvvetlendirdi. Bu noktada döviz rezervlerini arttırma kararı alan TCMB’nin, sıcak para 
giriĢi ile değerlenen TL’yi kontrol altına almaya çalıĢtığını söyleyebilirz. 
 
Son çeyrek öncesinde yayımlanan Uluslararası Para Fonu (IMF) Dünya Ekonomik 
Görünüm Raporu’na göre 2010 yılında %7.8 büyümesi beklenen Türkiye; beklenti 
gerçekleĢirse GSYIH artıĢında geliĢmiĢ Avrupa ülkeleri dahil, Avrupa ülkelerinin 
yaklaĢık olarak beĢ katı kadar büyüyecek gibi gözüküyor.  TCMB’nin para politikası 
çerçevesinde uzun süredir düĢük tuttuğu faiz oranlarının ise, Türkiye’nin özellikle 
hisse senedi piyasasının dünya borsalarına göre olumlu ayrıĢıyor olmasının en önemli 
sebeplerinden biri olarak gösterilebilir. Bir diğer yandan, geliĢmiĢ ülkelere ait ivmesini 
oldukça yavaĢlatan büyüme hızının ise, global yatırımcıların geliĢmekte olan ülkelere 
olan yatırımlarını arttırmalarına sebep olduğu gözlemleniyor.  
 
Çin ile birlikte G20 ülkeleri arasında en hızlı büyüyen ekonomiler arasında yer alan 
Türkiye global yatırımcıların odak noktası olmaya devam etse de, TCMB çıkıĢ 
stratejisi ve global makro datanın ülke ekonomisine yansıması, son çeyrekte Türkiye 
finansal piyasaları performansının belirleyici faktörleri olacak gibi gözküyor.       
 
2010 yılının son çeyreğinde (Aralık ayı sonlarına doğru) yayımlanan Uluslararası Para 
Fonu (IMF) Türkiye ekonomik görünüm raporunun 2010 yılı ve son çeyreği içerisinde 
yaĢananları oldukça kuvvetli yansıtan bir rapor olduğunu söyleyebiliriz. 2010 yılında 
Türkiye ekonomisinin kriz sonrası güçlü toparlanmasını sürdürdüğü belirtilen raporda 
2010 yılı ekonomik büyümenin %8 civarında beklendiği vurgulanmıĢtır. Genel olarak, 
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Gayrisafi Milli Hasıla’nın kriz öncesi seviyesini aĢacağı beklenen raporda, Türkiye bu 
baĢarıyı yakalayan birkaç Avrupa ülkesinden biri olarak tanımlanmıĢtır. Üç çeyrek 
üstüste büyüme kaydeden ülke olma özelliğine sahip olan Türkiye’de yüksek iĢgücüne 
katılım oranının iĢsizlik oranındaki düĢüĢe sebebiyet verdiği belirtilmektedir. Uzmanlar 
bu noktada, baz etkisi ve döviz kurunun değerlenmesi sebebi ile çekirdek enflasyonun 
tarihi düĢük seviyelere indiğini; durumun kapanan çıktı açığının etkisini dengelendiğini 
vurgulamaktadır. 
 
2010 yılında özellikle son çeyrek dalgalanmaları etkisi ile sınırlı dıĢ finansmanın ve 
kriz boyunca düĢük olan cari açığın, tekrar ortaya çıkıyor olması ülkemiz ekonomisi 
performansı üzerinde tehdit oluĢturmaya devam ettiği söylenebilir. IMF raporuna göre 
ise, cari açığın 2010 yılında iki katının üzerine çıkarak GSYH’nın %6’sına ulaĢması 
beklenmektedir. Bir diğer yandan, sermaye giriĢlerinin artması ile 2011 yılına yönelik 
olarak iç talebin güçlü, cari açığın yüksek olarak kalması beklenmektedir. Ek olarak, 
Türkiye’ye yönelik olarak sermaye giriĢlerini birçok açıdan teĢvik eden faktörlerin 
baĢında; geliĢmiĢ ülkelerdeki düĢük faiz oranları, olumlu büyüme beklentileri, 
hanehalkının Avrupa’nın birçok ülkesine göre düĢük olan borç seviyesini 
sıralayabiliriz.  
 
2011 yılına yönelik olarak ise sermaye giriĢlerinin büyük bölümü IMF raporunda da 
vurgulandığı üzere bankalar kanalı ile gelmesi beklenmektedir. Bu durumun iç talebi 
ve krediler ile ithalatı arttıracağını söyleyebiliriz. 2011 yılında büyümenin %4.5 
gerçekleĢmesi, cari açığın GSYH’nın %6.5’ine çıkması ve yılsonu enflasyonun %6.5 
olması beklenmektedir.  
 
Kriz dönemi sonrasında Merkez Bankası’nın para politikası çerçevesinde artan likidite 
bolluğuna yönelik uygulamaya koymayı planladığı aksiyonların, IMF raporunda da 
altının önemle çizildiğini belirtmek isteriz. 2010 yılı son çeyrek ile özellikle finansal 
istikrarın korunması açısından, fiyat istikrarının sürdürülebilmesi neredeyse bir 
zorunluluk haline gelmiĢtir. Son çeyrek ile sermaye akımlarının arttığı bir ortamda 
TCMB’nın likidite seviyesini doğrudan kontrol eden araçlara baĢvuracağı 
beklenmektedir. Bu çerçevede faiz oranları ve zorunlu karĢılık oranları ise TCMB 
tarafından güçlü politika araçları olarak kullanılacağı vurgulanmıĢtır.  
 
Son olarak, uzmanlar tarafından 2010 yılının son çeyreğine ait veriler ile desteklenen 
gelir ve kamu maliyesi dengelerinin tüm yıl bazında güçlü bir toparlanma sergilediği 
vurgulanmaktadır. 2010 yılında açıklanan Orta Vadeli Program’ın harcamalarda 
önemli bir kesinti ve borç dinamiklerinde iyileĢme hedeflemekle birlikte ithalattaki 
geçici yükseliĢten kaynaklanan önemli bir gelir artıĢı içerdiği belirtilmiĢtir.    
 
2010 yılında yatırım araçlarının getirileri ise Ģöyle gerçekleĢmiĢtir. ĠMKB Ulusal 100 
endeksi %24.95, KYD 182 günlük bono endeksi %8.34, KYD 91 günlük bono endeksi 
%7.82, O/N net repo endeksi %5.63, KYD B Tipi Fon endeksi %2.85,  Euro %-4.09,  
Amerikan Doları %3.38. 
 
2010 yılında fon portföyünün ortalama olarak %81.61’i Devlet Tahvili ve Hazine 
Bonosuna, %5.77’si Ters Repoya ve %12.61’i vadeli TL mevduata yatırılmıĢtır. 2010 
yılında fonun birim pay değeri %9.52 artıĢ göstermiĢ olup aynı dönemde Fon’un 
performans ölçütü de %8.31 getiri sağlamıĢtır. 
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BÖLÜM B: FON KURULU FAALĠYET RAPORU ĠLE ĠLGĠLĠ BĠLGĠLER    

 

01.01.2010 - 31.12.2010 döneminde fon kurulu olağan haftalık toplantılarını 

gerçekleĢtirmiĢtir. Bu toplantılarda genel piyasalar, fon performansı ve fonla ilgili  diğer 

konular görüĢülmüĢtür. 

 

BÖLÜM C: BAĞIMSIZ DENETĠMDEN GEÇMĠġ MALĠ TABLOLAR    

 
Fon’un 01 Ocak 2010 – 31 Aralık 2010 dönemine ait bağımsız denetim çalıĢması 
Güney Bağımsız Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali MüĢavirlik A.ġ. tarafından 
yapılmıĢtır. Rapor sonucuna göre Fon portföyünün değerlenmesi, net varlık değerinin 
ve birim pay değerinin hesaplanması iĢlemlerinin, Sermaye Piyasası Kurulu’nun 
emeklilik yatırım fonlarına iliĢkin düzenlemeleri ve ING Emeklilik A.ġ. Kamu 
Borçlanma Araçları Emeklilik Yatırım Fonu’nun içtüzük hükümlerine uygunluk 
arzetmekte olduğu, döneme ait mali tabloların, Fon’un 30 Eylül 2010 tarihi itibariyle 
finansal durumunu ve aynı tarihte sona eren çeyrek döneme ait finansal performansını 
Sermaye Piyasası Kurulu’nca yayımlanan emeklilik yatırım fonları hakkındaki 
muhasebe ve değerleme düzenlemeleri çerçevesinde doğru ve dürüst bir biçimde 
yansıtmakta olduğu Ģeklinde görüĢ belirtilmiĢtir. 
 
 
Fon’un mali tabloları özet bilgileri aĢağıdadır: 
 
Bilanço 
 
Varlıklar (+)                   52.751.462,49.-TL. 
Borçlar  (-)                    88.138,27.-TL. 
Fon Toplam Değeri                          52.839.600,76.-TL. 
 
Gelir Tablosu 
 
Gelirler Toplamı (+)          3.118.558,99.-TL. 
Giderler Toplamı (-)             770.587,86.-TL. 
Gelir Gider Farkı          2.347.971,13.-TL. 
Katılma Belgeleri Değer ArtıĢ / AzalıĢı                                      3.360.552,87.-TL. 
GeçmiĢ Yıllar Fon Gelir Gider Farkı                    5.591.481,41.-TL. 
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BÖLÜM D: FON PORTFÖY DEĞERĠ-NET VARLIK DEĞERĠ TABLOLARI     

 

31.12.2010 İTİBARİYLE 

 

Fon Portföy Değer Tablosu Menkul Tanımı Nominal Cari Değer Yüzde 
          

DEVLET TAHVİLİ TRT080611T11 5.000.000,00 4.861.663,00 9,19% 

  TRT121011T19 3.000.000,00 2.854.669,20 5,39% 

  TRT250112T14 14.000.000,00 13.066.278,40 24,69% 

  TRT250112T14 500.000,00 466.652,80 0,88% 

  TRT250112T14 14.500.000,00 13.532.931,20 25,57% 

  TRT150212T15 1.798.000,00 2.773.558,84 5,24% 

  TRT150212T15 8.702.000,00 13.423.531,16 25,36% 

  TRT150212T15 10.500.000,00 16.197.090,00 30,60% 

  TRT250412T11 5.500.000,00 5.033.155,05 9,51% 

  TRT040117T14 300.000,00 307.216,23 0,58% 

GRUP TOPLAMI   38.800.000,00 42.786.724,68 80,84% 

TERS REPO-DT TRT020211T11 112.049,25 112.016,41 0,21% 

  TRT120111T10 1.000.587,67 1.000.195,85 1,89% 

  TRT011014T19 1.000.595,89 1.000.198,59 1,89% 

GRUP TOPLAMI   2.113.232,81 2.112.410,85 3,99% 

VADELİ TL MEVDUATI   1.750.000,00 1.757.853,42 3,32% 

    1.750.000,00 1.757.853,42 3,32% 

    1.500.000,00 1.504.023,29 2,84% 

    1.500.000,00 1.503.595,89 2,84% 

    1.500.000,00 1.503.534,25 2,84% 

GRUP TOPLAMI   8.000.000,00 8.026.860,27 15,17% 

          

FON PORTFÖY DEĞERİ   48.913.232,81 52.925.995,80 100,00% 

 

  TUTARI(TL) TOPLAM (%) 

A. FON PORTFÖY DEĞERİ  52.925.995,80 100,16% 

(MİZANDAN PORTFÖY DEĞERİ) 52.925.995,80 100,16% 

B. HAZIR DEĞERLER  1.743,23 0,00% 

a) Kasa 0 0,00% 

b) Bankalar 1.743,23 0,00% 

c) Diğer Hazır Değerler 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 Alacakları 0 0,00% 

d) Diğer Alacaklar 0 0,00% 

D. DİĞER VARLIKLAR 0 0,00% 

E. BORÇLAR  88.138,27 -0,17% 
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a) Takasa Borçlar T1 0 0,00% 

b) Takasa Borçlar T2 0 0,00% 

c) Yönetim Ücreti  77.850,39 -0,15% 

d) Ödenecek Vergi  0 0,00% 

e) İhtiyatlar 0 0,00% 

f) Krediler  0 0,00% 

g) Diğer Borçlar  10.287,88 -0,02% 

F. M.D.Düşüş Karşılığı 0 0,00% 

FON TOPLAM DEĞERİ 52.839.600,76   

Toplam Pay Sayısı 200.000.000.000   

Dolaşımdaki Pay Sayısı 2.431.497.189,19   

Kurucunun Elindeki Pay Sayısı 0   

Fiyat 0,021731   

(VOB AçıkPozisyon) 0 0,00% 

      

 

Borçlar bölümünde görünen 10.287,88.-TL’nin detayı: 

 

Denetim Ücreti KarĢılığı    :     2.115,26.-TL. 

Ödenecek Takas Saklama Komisyonu         :     1.406,15.-TL. 

            Ödenecek SPK Kayda Alma Ücreti                           :     6.475,04.-TL. 

Katılma Belgesi Küsürat KarĢılığı   :          25,63.-TL. 

Vergi Resim ve Harçlar KarĢılığı                                :       265,80.-TL. 

 

BÖLÜM E: FON PERFORMANSINA ĠLĠġKĠN BĠLGĠLER      
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Tarih FON BENCHMARK

 
 
2010 yılında fon portföyünün ortalama olarak %81.61’i Devlet Tahvili ve Hazine 
Bonosuna, %5.77’si Ters Repoya ve %12.61’i vadeli TL mevduata yatırılmıĢtır. 2010 
yılında fonun birim pay değeri %9.52 artıĢ göstermiĢ olup aynı dönemde Fon’un 
performans ölçütü de %8.31 getiri sağlamıĢtır. 
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Fon portföyündeki devlet tahvili ve bonolar ile ilgili olarak, portföyün ağırlıklı kısmı 
enflasyona endeksli ve reel getiri garantili tahvillere devamlı surette yatırılırken, bir 
miktar iskontolu devlet tahvili ve hazine bonosuna da yer verilmektedir.  
 
 

BÖLÜM F: FON HARCAMALARI ĠLE ĠLGĠLĠ BĠLGĠLER      

 
Fon yatırım iĢlemlerinin yapılmasına aracılık eden aracı kuruluĢlar olan INGbank A.ġ. 
ve Oyak Yatırım A.ġ. ile yapılmıĢ olan sözleĢmeler çerçevesinde fon portföyü için 
yapılan iĢlemlere aĢağıdaki oranlarda komisyon ödenmektedir. Sabit getirili iĢlemler 
için komisyon oranları. aracı kuruluĢlara ilgili piyasalar tarafından uygulanan komisyon 
oranlarına çok düĢük bir marj uygulanması ile hesaplanmaktadır. ĠĢlem bedeli 
üzerinden hesaplanan komisyonlar aĢağıdaki gibidir. 
 
 
 
Hisse Senetleri : OnBinde 7 (%5 BSMV Hariç) 
Borçlanma Senetleri :  Yüzbinde 1.050 (BSMV Dahil) 
Ters Repo ĠĢlemleri : O/N YüzBinde 0.0525 (BSMV Dahil) + Vadeli Yüzbinde         

0.0525 * Gün Sayısı (BSMV Dahil) 
Vadeli ĠĢlem ve opsiyon ĠĢlemleri : Onbinde 1,5 (BSMV Hariç) 

 

Saklayıcı kuruluĢlara da uyguladıkları oranlar üzerinden aylık olarak ayrıca saklama 
komisyonu ödenmektedir. 
 

 

 

Fon Malvarlığından Yapılabilecek Harcamaların Senelik Olarak Fon Net Varlık 

Değerine Oranı 

 

AĢağıda fondan yapılan harcamaların senelik tutarlarının ortalama fon toplam 
değerine oranı yer almaktadır.  

 

Gider Türü Ortalama Fon Net Varlık Değerine Oranı 

Fon ĠĢletim Ücreti                              1,83% 

Aracılık Komisyonları 0,01% 

Diğer Fon Giderleri 0,10% 

Toplam Harcamalar 1,94% 

 
Yukarıdaki veriler 01.01.2010 – 31.12.2010 dönemi baz alınarak hesaplanmıĢtır. 
Bağımsız denetim giderleri. saklama komisyonları gibi giderler SPK’nın 06.01.2005 
tarih ve 1/9 sayılı kararı doğrultusunda Fon tarafından karĢılanmaktadır. SPK 
Yönetmelik 41.madde kapsamında SPK’ya ödenmek üzere günlük bazda tahakkuk 
ettirilen ek kayda alma ücretleri, SPK’nın 03.06.2005 tarih, 22/719 sayılı kararı 
gereğince, 09/04/2007 tarihinden itibaren fon portföyünün tamamına yansıtılmamakta, 
sadece o gün itibariyle yeni pay satın alan katılımcılardan alım fiyat farkı uygulanmak 
suretiyle tahsil edilmekte ve fon malvarlığına dahil edilmektedir. 
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Uzun Dönemde Giderlerin Etkilerini Açıklayıcı Örnek 

 

Bu örnek Fon’a yapılan yatırımın maliyetinin diğer fonlarla karĢılaĢtırılabilmesi 
amacıyla hazırlanmıĢtır. Bu örnekte aĢağıda belirtilen süreler boyunca Fon’a 1.000 TL 
yatırıldığı ve belirtilen süre sonunda fondan çıkıldığı varsayılmaktadır. Ayrıca örnekte 
Fon’un yukarıda yer alan gider oranlarının değiĢmediği ve Fon’un senelik getiri 
oranının %7 olduğu varsayılarak tahmini maliyetler aĢağıdaki gibi hesaplanmıĢtır. 
Bağımsız denetim giderinin ortalama oranı ise Fon’un büyüklüğüne göre farklılık 
göstereceğinden hesaplamada dikkate alınmamıĢtır. Gerçek maliyetler aĢağıdaki 
tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir. 
 
 
IEB 

    

 
1.sene 2.sene 3.sene 4.sene 

BaĢlangıçta Yatırılan 1.000,00 
   Senelik Ortalama Fon Büyüklüğü 1.035,00 1.086,73 1.141,04 1.198,06 

     Kesintiler Hariç Sene Sonu Fon Büyüklüğü 1.070,00 1.123,47 1.179,62 1.238,57 

     (-) Fon ĠĢletim Ücreti 18,84 19,78 20,77 21,80 

(-) Aracılık Komisyonları 0,14 0,15 0,15 0,16 

(-) Diğer Fon Giderleri 1,05 1,10 1,15 1,21 

     Toplam Giderler 20,02 21,02 22,08 23,18 

     Kesintiler Sonrası Sene Sonu Fon 
Büyüklüğü 1.049,98 1.102,45 1.157,55 1.215,39 

 

5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene 

      1.257,93 1.320,80 1.386,81 1.456,12 1.528,89 1.605,29 

      1.300,47 1.365,46 1.433,71 1.505,36 1.580,59 1.659,58 

      22,89 24,04 25,24 26,50 27,83 29,22 

0,17 0,18 0,19 0,20 0,21 0,22 

1,27 1,34 1,40 1,47 1,55 1,62 

      24,34 25,55 26,83 28,17 29,58 31,06 

      1.276,14 1.339,91 1.406,87 1.477,18 1.551,01 1.628,52 

      

   
Toplam Komisyon 251,83 

 
 
Yukarıdaki koĢullar altında Fon’a yatırılan 1.000.-TL. %7 reel faizle değerlendirilip 
giderler düĢüldükten sonra bugünkü değerle 1.628,52.-TL. olmuĢtur. Bu dönem 
oyunca Fon’dan yapılan kesinti ve giderlerin toplamı ise 251,83.-TL. dir. 
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ING EMEKLĠLĠK A.ġ. 

KAMU BORÇLANMA ARAÇLARI EMEKLĠLĠK YATIRIM FONU 

 

 

 

 

 

Sarper EVREN   Sema DOLAġOĞLU 

Fon Kurulu BaĢkanı   Fon Kurulu Üyesi 

 

 

 

 

 

 

 

EKLER: 

1. Fon kurulu faaliyet raporu  

2. Bağımsız denetimden geçmiĢ  fon bilanço ve gelir tabloları 

3. Bağımsız denetim raporu 

4. Bilanço tarihi itibariyle fon portföy değeri ve net varlık değeri tabloları 


