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Bu rapor ING Emeklilik A.S. Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirnm Fonu’nun
01.01.2010 — 31.12.2010 doénemine iligkin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki dénemle karsilastirmali olarak
hazirlanmis bagimsiz denetimden gec¢mis yillik fon bilanco ve gelir tablolarinin,
badimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik
degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2010-31.12.2010 DONEMIiNiN DEGERLENDIRILMESI

2010 yihinin ilk ¢ceyregine IMF ile olasi anlasmanin seyri, enflasyon oranindaki (Ocak
ay1) rekor yukselis, issizlik oranlarindaki artis, Yunanistan'in borglari ve durumun Euro
Bolgesi'ne yansimalari, hukimet ile ordu arasindaki gerilim ve TCMB tarafindan
uygulanmasi planlanan cikis stratejileri damgasini vurdu.

Ocak ayinda, 2009 Ekim'den bu yana enflasyonda gerceklesen rekor artisla,
ekonomik verilerdeki dalgalanmalarin 2010 yilinin ilk geyregine taginarak devam ettigi
g6zlemlenirken, politika faiz oranlarinin global ekonomide planlanan kademeli ve
seviye hedefli toparlanmanin bir parcasi olarak, Merkez Bankasi tarafindan %6.50
seviyesinde tutuldugunu soyleyebiliriz.

Bir yandan baz etkisi ve vergi artislari sebebiyle dalgalanan TUFE oranlari, diger
yandan ylksek seviyelerde seyreden issizlik oranlari, blyime oranlarindaki devam
eden olumsuzluklar krizin reel sektor Uzerindeki etkisinin devam ettigini ortaya
koymaktadir. Bu baglamda zayif olan toparlanma egilimi, ekonomideki toparlanmanin
yavas olacagini ortaya koymaktadir. Artan bitgce acgiginin daraltilmasi ve kamu
kesiminin kaynak kullaniminda yasadigi olumsuzluklar, 6zel sektore iyilesme ve
blyume surecinde daha fazla sorumluluk yiklemektedir.

Diger bir yandan, 2010 yilinin ilk ceyreginde IMF ile yapilmasi beklenen olasi anlagma
icin gorusmeler sona erdirilerek, IMF ile yapilan gorusmelerin kendi rutin dizeninde
gidecedi aciklandi. Bu durum piyasalarda olumsuz yonde yansimazken, Balyoz
harekati ¢cercevesinde 6zellikle Subat ayi IMKB 100 endeksi’'nde hareketlilige sebep
oldu.

Global toparlanma slrecine mali sikilagstirma politikalarinin belirlenmesi ile giren
dinya ekonomilerinde 6zellikle Euro Boélgesi [Ulkeleri agisindan Yunanistan'in
durumunun getirdidi sikintilar sebebiyle baskilar olussa da, 2009 yilinda %4.7
oraninda daralan Turkiye ekonomisinin, Orta Vadeli Plan’da 6ngorulen blylimeyi
destekler nitelikte oldugunu sdyleyebiliriz. Global toparlanma strecine paralel olarak
cikis stratejileri gelistiren TCMB’nin, bu kapsamda politika faiz oranlarini mevcut
durumda tutmaya devam ederken, kriz doneminde uygulanan likidite tedbirlerinin
kademeli bir sekilde geri alacagini sdyleyebiliriz.

2010 yihinin ikinci geyregi, yasanan global finansal kriz sonrasinda toparlanmaya
hazirlanan Avrupa ulkelerinin ve Amerika ekonomisinin, itiraf dénemi niteligindeydi.
Birbirini izleyen agiklamalarla diinyaya duyurulan ve 6zellikle Euro-bolgesi ulkelerinin
acikladigr asirnt butge aciklari; ardindan Amerika’nin ikiz-agik olarak nitelendirilen,




butce acidi ve cari-acigi; finansal piyasalar yatinmcisini belirsizlige sirukledi.
Yasanan belirsizlik, global piyasalara yansirken, “givenli-liman” arayigi icinde olan
yatirimci, yizini altina gevirdi.

ikinci geyrekte, Uluslararasi Para Fonu (IMF) ile imzalanmasi distinlen anlasmanin,
Tlrkiye ekonomisinin mevcut durumda ek midahaleye gerek duymadigi gerekgesiyle
iptal edildigi ve IMF ile yapilan goérismelerin mevcut rutin seyrinde devam edecegi
aciklandi. Diger yandan, Yunanistan'in borcunun buzdaginin goérunen kismi
oldugunun anlasilmasi ve ardindan Macaristan, Portekiz ve ispanya gibi Euro-bdlgesi
ulkelerinin butce aciklarini kamuoyuna duyurmasiyla, global piyasalarin tansiyonu
Nisan ayrnda giderek artti. Bir yandan, IMKB 100 endeksi Ozellikle Avrupa
piyasalarinin olumsuz seyrinden etkilenirken, Euro-bélgesi ulkelerinin borg sikintilari,
global piyasalarda bozulma yaratarak azalan risk istahi, yatirm aracglari tzerinde de
ek risk primi olusturdu.

Nisan ayr'nda son yedi yilin en yiksek gida maddeleri artisi ile yeniden ¢ift haneye
gelen TUFE endeksi, tetikledigi gekirdek enflasyon sebebiyle TCMB'nin politika faiz
arttirrmini giindeme getirse de, uluslararasi raporlar 2010°da faiz oranlarinda ytkselis
beklememektedir. Avrupa ve Amerika Merkez Bankalarinin durusuna paralel bir tutum
izleyen TCMB, ¢ekirdek enflasyon gostergelerinin yil sonu hedefinin altinda olmasi ve
orta vadeli hedeflerle uyumlu seyretmeye devam edecegi disincesiyle, i¢ talebin ise
istikrarli devam etse de ekonomik faaliyetteki toparlanma hizina yonelik belirsizliklerin
arttig1 degerlendirmesinde bulunarak, mevcut durumda para politikasi degisimi igin
erken oldugunu aciklamistir.

Gerek finansal piyasalar gerekse krizin etikisinden hala kurtulamayan reel ekonomi ve
artan butge aciklar, devlet tesviki olmadan blyume yolunu global ekonomiler icin
mevcut durumda kapali duruma getirirken, Dolar karsisinda olduk¢a deger kaybeden
Euro (Nisan-Mayis aylariynun da, Ulkemiz ihracati acisindan tehdit olusturdugunu
soyleyebiliriz. issizlik verilerinde ise kiiresel olumsuziuga ek olarak, IMF’nin genel
degerlendirmesinde de igsizlik verilerinin bir sure daha ylksek seyredecegi
vurgulaniyor. Bu da Ulkemiz dahil dinya ekonomisi blylimesinde beklenen
iyilesmenin hala igsizlik verilerine yansimadigini gosteriyor.

Gelismis ekonomilerin toparlanma sinyallerini iyice azalttigi ve kemer sikma
politikalari tartismasinda G20 zirvesinde gerginlide sebep olan, ylksek butce
aciklarina engel olamayan Euro-bdlgesi ulkeleri, 2010 igin olugsmasi beklenen %4
oranindaki global ekonomik blytimeye (JP Morgan Raporu), neredeyse %0’a yakin
bir katkisi beklenirken, beklenen buyimeye gelismekte olan Asya ekonomilerinin bir
hayli katkida bulunacagi kesinlik kazaniyor diyebiliriz. Agirlikli olarak baz etkisi
sebebiyle, ilk ¢ceyrekte %11,70 olarak gerceklesen blylime orani Uretim, Ulke borg
kargilama oraninin dengelenebilir trende girmesi ve iyimserlesmeye baslayan tiketici
algisina paralel olarak dinamik hale gelme olasiligi bulunan i¢ talebin Ulkemiz
yatirimcisinin risk istahini arttiracak gibi gézukuyor.

2010 yilinin baglarinda Avrupa’daki borg krizinin hafizalarda tazeligini koruyan 2009
yili krizini hatirlatmasiyla dugen piyasalar 6zellikle ABD’de beklenenden daha iyi gelen
sirket bilan¢co ve kar rakamlariyla geri planda kalmisti. Kar rakamlari detaylarina
bakildiginda ise satig artis kaynakli olmasi yerine maliyet azaltiimasi kaynakli karlar
gozlemlendi ancak bu durum yatirnmcilarin risk igtahlarindaki artisin 6nuine gegcemedi.
Ozellikle tigtincli ceyrek, Temmuz ayinda global piyasalardaki olumlu trendden yurtigi
piyasalarin daha olumlu ydnde yararlandigi gézlemlendi. Yurtdigi hisse senetleri
piyasalarina kiyasla, Turkiye hisse senetleri piyasasinda 2010 yili dglncu geyrek
baslarinda olusan pozitif ayrisma, Turkiye'nin global yatirimcilar acgisindan
bakildiginda ylksek buylme potansiyeli, enflasyonda disen trend, gucli ve kar



edebilen bankacillk sektéri ve sene basindan itibaren toparlanan bultge
gerceklesmeleri yatirim tercih sebepleri arasinda éncelikli olarak siralanabilir.

2010 yili Gglncu ceyrek ortalarinda Bloomberg tarafindan aciklanan; Tadrkiye’nin,
BRICs olarak adlandirilan gelismekte olan Ulkelerin hisse senetleri piyasalari
acisindan bakildiginda yilbasindan bu yana en hizli biylime kaydeden hisse senedi
piyasalarindan biri olmasi, JP Morgan Chase EMBI (gelismekte olan ulkeler bono
endeksi) global &l¢cimleriyle kanitlanan finansal performansi, Tudrkiye finansal
piyasalarinin global yatirrmcinin ilgisini cekmeye devam ettigini gosterdi. Goldman
Sachs tarafindan yapilan agiklamada ise Turkiye goéreceli disuk borgluluk, buytyen
nufus, ve artan karlilik oranlari ile global yatirnmcilarin dikkatini ¢gekiyor.

S&P’nin Turkiye degerlendirmesine gére ekonomideki gugli toparlanmanin bitceyi
sikilastirmaya yonelik tutumlarla desteklenerek, uzun vadeli ekonomik istikrara
katkida bulunmak icin bir firsat yarattigi vurgulaniyor. Ayni raporda Turkiye'nin artan
blce acgigi ve cari acikla Ulkenin rekabet edilebilirligi ve kredi itibari konusunda soru
isaretleri oldugu ve daha uyumlu bir orta vadeli mali tutum plani gelistiriimesi gerektigi
belirtiliyor. S&P tahminlemelerine gére GSYIiH biiylimesinin bu yil igin %6.4 olacag!
tahmin ediliyor. Amerikan ekonomist Roubini ise, Turkiye cari agiginin sekiz ayda
blylime g6sterdigini belirtirken, 2010 igin cari agigin GSYiH'ya oraninin %4.4
olacadini ve sekiz ayda piyasalara gelen net dogrudan yabanci yatirrmda da azalma
oldugunu belirtiyor.

2010 yil son ¢eyreg@i 6ncesinde ise yilbasindan bu yana daha ¢ok Amerika Merkez
Bankasi (FED) politikalarina paralel tutum izleyen TC Merkez Bankasi (TCMB), kriz
oncesi donemlere kiyasla likidite agiginin azalmasi ve kredi kosullarinin iyilesmeye
bagslamasi sebebiyle Eylul ayr’nin son haftasinda TL ve ddviz zorunlu karsiliklarini
arttirarak, bu yolla bankalarin kredi miktarini diisirmeyi, piyasadaki para arz ve talep
dengesini denetlemeyi hedefliyor. Ulusal finans pazarinda, referandum sonucunun da
olumlu olmasi katkisiyla, Uglncu geyrek sonu itibariyle %30’a yakin getiri saglayan
IMKB-100, ikinci ¢eyrekte %10.3 biylime kaydeden Turkiye ekonomisi, i¢ talebe ve
dis finansmana dayali buyume kaydederek global yatirimcilarin sicak para akimini
kuvvetlendirdi. Bu noktada déviz rezervlerini arttirma karari alan TCMB'nin, sicak para
girigi ile degerlenen TL’yi kontrol altina almaya calistigini sGyleyebilirz.

Son geyrek Oncesinde yayimlanan Uluslararasi Para Fonu (IMF) Dinya Ekonomik
Gorinum Raporu’na gore 2010 yilinda %7.8 blyimesi beklenen Turkiye; beklenti
gerceklesirse GSYIH artisinda gelismis Avrupa Ulkeleri dahil, Avrupa Ulkelerinin
yaklasik olarak bes kati kadar buyuyecek gibi gézukiyor. TCMB’nin para politikasi
cergevesinde uzun suredir disuk tuttugu faiz oranlarinin ise, Turkiye'nin 6zellikle
hisse senedi piyasasinin dinya borsalarina gére olumlu ayrisiyor olmasinin en énemli
sebeplerinden biri olarak gdsterilebilir. Bir diger yandan, gelismis ulkelere ait ivmesini
oldukga yavaslatan buyume hizinin ise, global yatirimcilarin gelismekte olan Ulkelere
olan yatirimlarini arttirmalarina sebep oldugu gézlemleniyor.

Cin ile birlikte G20 ulkeleri arasinda en hizli blyliyen ekonomiler arasinda yer alan
Turkiye global yatirimcilarin odak noktasi olmaya devam etse de, TCMB c¢ikis
stratejisi ve global makro datanin llke ekonomisine yansimasi, son ¢eyrekte Turkiye
finansal piyasalari performansinin belirleyici faktorleri olacak gibi gézkuyor.

2010 yilinin son c¢eyreginde (Aralik ayi sonlarina dogru) yayimlanan Uluslararasi Para
Fonu (IMF) Tarkiye ekonomik goérinum raporunun 2010 yili ve son ¢eyregi icerisinde
yasananlari olduk¢a kuvvetli yansitan bir rapor oldugunu soyleyebiliriz. 2010 yilinda
Tlrkiye ekonomisinin kriz sonrasi gugli toparlanmasini sirdirdigu belirtilen raporda
2010 yih ekonomik buyumenin %8 civarinda beklendigi vurgulanmistir. Genel olarak,



Gayrisafi Milli Hasila'nin kriz dncesi seviyesini asacagi beklenen raporda, Turkiye bu
basarly! yakalayan birkag Avrupa Ulkesinden biri olarak tanimlanmistir. Ug ceyrek
Ustlste buylime kaydeden ulke olma 6zelligine sahip olan Turkiye'de yiksek isglcline
katilim oraninin igsizlik oranindaki distse sebebiyet verdigi belirtiimektedir. Uzmanlar
bu noktada, baz etkisi ve doviz kurunun dederlenmesi sebebi ile ¢ekirdek enflasyonun
tarihi distk seviyelere indigini; durumun kapanan ¢ikt agiginin etkisini dengelendigini
vurgulamaktadir.

2010 yilinda 6zellikle son ¢eyrek dalgalanmalar etkisi ile sinirli disg finansmanin ve
kriz boyunca disuk olan cari agigin, tekrar ortaya cikiyor olmasi Ulkemiz ekonomisi
performansi Uzerinde tehdit olugsturmaya devam ettigi sdylenebilir. IMF raporuna gore
ise, cari acigin 2010 yilinda iki katinin Gzerine gikarak GSYH’nin %6’sina ulasmasi
beklenmektedir. Bir diger yandan, sermaye giriglerinin artmasi ile 2011 yilina yénelik
olarak i¢ talebin guglu, cari agigin yiksek olarak kalmasi beklenmektedir. Ek olarak,
Turkiye'ye yonelik olarak sermaye giriglerini bircok agidan tegvik eden faktorlerin
basinda; gelismis Ulkelerdeki dustk faiz oranlari, olumlu blyime beklentileri,
hanehalkinin  Avrupa’nin bircok ulkesine gobre dusik olan bor¢c seviyesini
siralayabiliriz.

2011 yilina yonelik olarak ise sermaye girislerinin bayuk bolimua IMF raporunda da
vurgulandigi Uzere bankalar kanal ile gelmesi beklenmektedir. Bu durumun i¢ talebi
ve krediler ile ithalati arttiracagini sdyleyebiliriz. 2011 yilinda blyUmenin %4.5
gerceklesmesi, cari agigin GSYH’nin %6.5’'ine ¢ikmasi ve yilsonu enflasyonun %6.5
olmasi beklenmektedir.

Kriz dénemi sonrasinda Merkez Bankasi’'nin para politikasi cercevesinde artan likidite
bolluguna yoénelik uygulamaya koymayi planladigi aksiyonlarin, IMF raporunda da
altinin énemle gizildigini belirtmek isteriz. 2010 yili son ¢eyrek ile ozellikle finansal
istikrarin korunmasi acisindan, fiyat istikrarinin strdirilebilmesi neredeyse bir
zorunluluk haline gelmistir. Son ceyrek ile sermaye akimlarinin arttigi bir ortamda
TCMB’nin likidite seviyesini dogrudan kontrol eden araglara basvuracagi
beklenmektedir. Bu cergevede faiz oranlari ve zorunlu karsilik oranlari ise TCMB
tarafindan guglu politika araglari olarak kullanilacagi vurgulanmigtir.

Son olarak, uzmanlar tarafindan 2010 yilinin son ¢eyregine ait veriler ile desteklenen
gelir ve kamu maliyesi dengelerinin tim yil bazinda guglu bir toparlanma sergiledigi
vurgulanmaktadir. 2010 yihinda agiklanan Orta Vadeli Program’in harcamalarda
onemli bir kesinti ve bor¢ dinamiklerinde iyilesme hedeflemekle birlikte ithalattaki
gegici yukselisten kaynaklanan 6nemli bir gelir artigi icerdigi belirtilmistir.

2010 yilinda yatirnim araglarinin getirileri ise séyle gergeklesmistir. IMKB Ulusal 100
endeksi %24.95, KYD 182 gunlik bono endeksi %8.34, KYD 91 gunlik bono endeksi
%7.82, O/N net repo endeksi %5.63, KYD B Tipi Fon endeksi %2.85, Euro %-4.09,
Amerikan Dolari %3.38.

2010 yihnda fon portféyinin ortalama olarak %81.61’i Devlet Tahvili ve Hazine
Bonosuna, %5.77’si Ters Repoya ve %12.61’i vadeli TL mevduata yatirilmigtir. 2010
yilinda fonun birim pay degeri %9.52 artis gdstermis olup ayni dénemde Fon’un
performans Olguti de %8.31 getiri saglamigtir.



BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

01.01.2010 - 31.12.2010 doéneminde fon kurulu olagan haftalik toplantilarini
gerceklestirmistir. Bu toplantilarda genel piyasalar, fon performansi ve fonla ilgili diger
konular gérusulmustar.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMiS MALIi TABLOLAR

Fon'un 01 Ocak 2010 — 31 Aralik 2010 dénemine ait bagimsiz denetim calismasi
Glney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.S. tarafindan
yapiimigtir. Rapor sonucuna gore Fon portfoyinin degerlenmesi, net varlik degerinin
ve birim pay degerinin hesaplanmasi islemlerinin, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
emeklilik yatirrm fonlarina iliskin dizenlemeleri ve ING Emeklilik A.$. Kamu
Borglanma Araclari Emeklilik Yatinm Fonu'nun ictizik hikumlerine uygunluk
arzetmekte oldugu, déneme ait mali tablolarin, Fon’'un 30 Eylul 2010 tarihi itibariyle
finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren ¢ceyrek déneme ait finansal performansini
Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan emeklilik yatinm fonlari hakkindaki
muhasebe ve degerleme dizenlemeleri ¢ergevesinde dodru ve durist bir bigcimde
yansitmakta oldugu seklinde gorus belirtilmigtir.

Fon’un mali tablolar1 6zet bilgileri asagidadir:

Bilango

Varliklar (+) 52.751.462,49.-TL.
Borglar (-) 88.138,27.-TL.
Fon Toplam Degeri 52.839.600,76.-TL.

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+) 3.118.558,99.-TL.
Giderler Toplami (-) 770.587,86.-TL.
Gelir Gider Farki 2.347.971,13.-TL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi 3.360.552,87.-TL.
Gecgmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 5.591.481,41.-TL.



BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

31.12.2010 iTIBARIYLE

Fon Portfoy Deger Tablosu | Menkul Tanimi Nominal Cari Deger Yizde
DEVLET TAHViILI 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%
VADELI 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 PORTFOY DEGERI 48.913.232,81 | 52.925.995,80 | 100,00%

TUTARI(TL) TOPLAM (%)
A. FON PORTFOY DEGERI 52.925.995,80 100,16%
(MiZANDAN PORTFOY DEGERI) 52.925.995,80 100,16%
B. HAZIR DEGERLER 1.743,23 0,00%
a) Kasa 0 0,00%
b) Bankalar 1.743,23 0,00%
c) Diger Hazir Degerler 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 Alacaklari 0] 0,00%
d) Diger Alacaklar 0 0,00%
D. DIGER VARLIKLAR 0 0,00%
E. BORCLAR 88.138,27 -0,17%




a) Takasa Borglar T1 0 0,00%
b) Takasa Borglar T2 0 0,00%
c) Yénetim Ucreti 77.850,39 -0,15%
d) Odenecek Vergi 0 0,00%
e) ihtiyatlar 0 0,00%
f) Krediler 0 0,00%
g) Diger Borglar 10.287,88 -0,02%
F. M.D.Dusgus Karsihg 0 0,00%
FON TOPLAM DEGERI 52.839.600,76
Toplam Pay Sayisi 200.000.000.000
Dolasimdaki Pay Sayisi 2.431.497.189,19
Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0
Fiyat 0,021731
(VOB AgikPozisyon) 0 0,00%

Borglar béliminde goériinen 10.287,88.-TL'nin detayi:

Denetim Ucreti Karsiligi : 2.115,26.-TL.
Odenecek Takas Saklama Komisyonu : 1.406,15.-TL.
Odenecek SPK Kayda Alma Ucreti : 6.475,04.-TL.
Katilma Belgesi Kusurat Karsiligi : 25,63.-TL.
Vergi Resim ve Harglar Karsiligi : 265,80.-TL.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER
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Tarih ——FON  —— BENCHMARK

2010 yihinda fon portféydnin ortalama olarak %81.61°i Devlet Tahvili ve Hazine
Bonosuna, %5.77’si Ters Repoya ve %12.61’i vadeli TL mevduata yatiniimigtir. 2010
yilinda fonun birim pay degeri %9.52 artis gdstermis olup ayni dénemde Fon’un
performans Olgutl de %8.31 getiri saglamigtir.



Fon portféyindeki 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.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGiLi BILGILER

Fon yatirnm islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan INGbank A.S.
ve Oyak Yatirm A.S. ile yapiimis olan sézlesmeler cercevesinde fon portféyl igin
yapilan iglemlere asagidaki oranlarda komisyon ddenmektedir. Sabit getirili islemler
icin komisyon oranlari. araci kuruluglara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina ¢ok dislk bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
Uzerinden hesaplanan komisyonlar asagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : OnBinde 7 (%5 BSMV Harig)
Bor¢lanma Senetleri . Yuzbinde 1.050 (BSMV Dabhil)
Ters Repo Islemleri : O/N YuzBinde 0.0525 (BSMV Dahil) + Vadeli Yuzbinde

_ _ 0.0525 * Gun Sayisi (BSMV Dahil)
Vadeli Islem ve opsiyon Islemleri : Onbinde 1,5 (BSMV Harig)

Saklayici kuruluslara da uyguladiklari oranlar tzerinden aylik olarak ayrica saklama
komisyonu 6denmektedir.

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varhk
Degerine Orani

Asagida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam
degerine orani yer almaktadir.

Gider TUru Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon isletim Ucreti 1,83%

Aracilik Komisyonlari 0,01%

Diger Fon Giderleri 0,10%

Toplam Harcamalar 1,94%

Yukaridaki veriler 01.01.2010 — 31.12.2010 doénemi baz alinarak hesaplanmistir.
Bagimsiz denetim giderleri. saklama komisyonlari gibi giderler SPK’'nin 06.01.2005
tarih ve 1/9 sayili karari dogrultusunda Fon tarafindan karsilanmaktadir. SPK
Yonetmelik 41.madde kapsaminda SPK'ya 6denmek Uzere gunluk bazda tahakkuk
ettirilen ek kayda alma Ucretleri, SPK'nin 03.06.2005 tarih, 22/719 sayili karari
geregince, 09/04/2007 tarihinden itibaren fon portfdyliniin tamamina yansitilmamakta,
sadece o gun itibariyle yeni pay satin alan katilimcilardan alim fiyat farki uygulanmak
suretiyle tahsil edilmekte ve fon malvarligina dahil edilmektedir.



Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu ornek Fon’a yapilan yatirrmin maliyetinin diger fonlarla kargilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir. Bu 6rnekte asagida belirtilen sureler boyunca Fon’a 1.000 TL
yatirildigi ve belirtilen sire sonunda fondan ¢ikildigi varsayiimaktadir. Ayrica 6rnekte
Fon'un yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon'un senelik getiri
oraninin %7 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi hesaplanmistir.
Bagimsiz denetim giderinin ortalama orani ise Fon’un buyukligine gore farklilik
gOstereceginden hesaplamada dikkate alinmamistir. Gergek maliyetler asagidaki
tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

IEB
1l.sene 2.sene 3.sene 4.sene
Baslangigta Yatirilan 1.000,00
| Senelik Ortalama Fon Biyiikliigii |  1.03500] 1.086,73]  1.141,04]  1.198,06]
| Kesintiler Harig Sene Sonu Fon Buyikligi |  1.070,00]  1.12347]  1.179,62]  1.238,57]
(-) Fon isletim Ucreti 18,84 19,78 20,77 21,80
(-) Aracilik Komisyonlari 0,14 0,15 0,15 0,16
(-) Diger Fon Giderleri 1,05 1,10 1,15 1,21
|Toplam Giderler 20,02 21,02 22,08 23,18
Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon
Biyiiklugi 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 |
|  1.30047| 1.36546]  1.433,71] 1.50536]  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

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-TL. %7 reel faizle degerlendirilip
giderler dusuldikten sonra buglnki degerle 1.628,52.-TL. olmustur. Bu dénem

oyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 251,83.-TL. dir.



ING EMEKLILIK A.S.
KAMU BORGLANMA ARAGLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU

Sarper EVREN Sema DOLASOGLU
Fon Kurulu Bagkani Fon Kurulu Uyesi
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolari

3. Bagimsiz denetim raporu

4. Bilanco tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik de@eri tablolari
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