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                                   ING EMEKLiLiK A.Ş. 

BÜYÜME AMAÇLI KARMA 
EMEKLiLiK YATIRIM FONU 

 

     FAALİYET RAPORU 
            30.09.2011 

 
 
 
Kuruluş Tarihi 
 
06 Ağustos 2003 
 
 
Risk Grubu 
 
Dengeli Agresif 
 
Tanım 
 

Emeklilik Yatırım Fonu, Emeklilik ġirketleri tarafından emeklilik sözleĢmesi çerçevesinde 
alınan ve katılımcılar adına bireysel emeklilik hesaplarında izlenen katkıların, riskin 
dağıtılması ve inançlı mülkiyet esaslarına göre iĢletilmesi amacıyla oluĢturulan malvarlığıdır. 
Süresiz olarak kurulan fonun tüzel kiĢiliği yoktur.  

 

Fon, ING Emeklilik A.ġ. emeklilik planları kapsamında katılımcılara sunulur. 
 
Fonun Amacı 

 

Fonun amacı, portföyünün asgari %20’sinden az olmayacak Ģekilde hisse senetlerine ve 
%20’sinden az olmayacak Ģekilde kamu borçlanma araçlarına yatırmak suretiyle toplam 
portföyün en az %80’ini  hisse senetleri ve borçlanma araçlarından oluĢturarak sermaye 
kazancı elde etmektir. 

 
Yatırım Stratejisi 
 

Fon yönetiminde ilgili Yönetmelik hükümleri saklı kalmak üzere aĢağıdaki sınırlamalara 
uyulur. 

      

VARLIK TÜRÜ AÇIKLAM

A 

ĠÇTÜZÜĞE 

GÖRE 

EN AZ  % 

ĠÇTÜZÜĞE 

GÖRE 

EN ÇOK % 

Türk Hisse Senetleri    20        80 

Kamu Borçlanma Senetleri    20        80 

Ters Repo  0 20 

Repo  0 10 
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Borsa Para Piyasası Ġşlemleri  0 20 

Altın ve Kıymetli Madenlere Dayalı 

Sermaye Piyasası Araçları 

 0 20 

T.C. Eurobond  0 20 

Dövize Endeksli Ġç Borçlanma Araçları  0 20 

Vadeli Döviz Mevduat  0 20 

Vadesiz Döviz Mevduat  0 20 

Vadeli Mevduat (TL)  0 20 

Vadesiz Mevduat (TL)  0 20 

Gayrimenkule Dayalı Serrmaye Piyasası 

Araçları 

 0 20 

Varlığa Dayalı Menkul Kıymet  0 20 

Gelir Ortaklığı Senetleri  0 20 

Yatırım Fonu Katılma Belgeleri  0 10 

 

Fon portföyündeki varlıklar Sermaye Piyasası Kurulu'nun düzenlemelerine  ve fon içtüzüğüne 
uygun olarak seçilir ve fon portföyü yönetici tarafından içtüzüğün 5. md. ve Sermaye Piyasası 
Kurulu’nun Emeklilik Yatırım Fonlarının KuruluĢ ve Faaliyetlerine ĠliĢkin Esaslar Hakkındaki 
Yönetmeliğine uygun olarak yönetilir. Fonun amacı, her birinin değeri fon portföyünün 
%20’sinden az olmayacak Ģekilde fon portföyünün en az %80’ini hisse senetleri ve 
borçlanma araçlarına yatırarak sermaye kazancı elde etmektir. Bu amaca ulaĢabilmek için 
özelleĢtirme kapsamına alınanlar dahil Türkiye’de kurulan ortaklıklara ait hisse senetlerine 
fon portföyünün en az %20, en çok %80’ini yatırırken, kamu borçlanma senetlerine de 
devamlı surette en az %20, en çok %80 oranında yatırım yapar. Fonun riskinin kontrolü 
amacıyla portföye dahil yatırım araçları arasında çeĢitlendirmeye gidilir. Piyasa koĢullarında 
oluĢabilecek farklılıklara göre portföydeki hisse senetleri ve kamu borçlanma araçlarının 
ağırlığı, bir grup artarken diğeri azaltılmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk oranı 
kontrol altında tutulacaktır. %20’yi aĢmamak üzere borsa para piyasası iĢlemleri, ters repo, 
eurobond, vadeli/vadesiz TL ve döviz mevduatına da yatırım yapılabilecektir. Fon, portföyüne 
ĠMKB Ulusal 100 endeks kapsamındaki hisse senetlerini ve tüm vadelerdeki kamu borçlanma 
senetlerini dahil eder. Gün içindeki piyasa hareketlerinden de yararlanmak amacıyla fon 
portföyünde  bulunan yatırım araçları satılıp alınabilir. Ayrıca her bir yatırım aracının 
içtüzükte tanımlanan üst sınırı ile günbaĢında ilgili yatırım aracına ait mevcut pozisyon 
arasındaki farkı her bir iĢlem için aĢmamak koĢuluyla alım/satım iĢlemi yapılabilir. Fon 
yönetiminde, yatırım yapılacak sermaye piyasası araçlarının seçiminde nakde dönüĢümü 
kolay ve riski az olanlar tercih edilir. 

Fon’un karĢılaĢtırma ölçütü aĢağıdaki gibi hesaplanır. 

((ĠMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %40) + (KYD DĠBS 182 endeks getirisi * %50) + 
(KYD O/N Brüt Repo Endeksi * % 8) + (Fon Kurulu kararıyla belirlenen beĢ bankanın bir aylık 
brüt mevduat ortalama oranlarına göre hesaplanan endeks %1) + ( KYD Eurobond (USD- 
TL) Endeksi* %1)) 

KarĢılaĢtırma ölçütü dikkate alınmakla birlikte, piyasa koĢullarına göre, hisse senetleri için 
%25-%55, ters repo ve borsa para piyasası iĢlemleri toplamı için %0-%20, TL cinsi Hazine 
Bonosu/Devlet Tahvili için %35-%65, Mevduat için %0-%20, Eurobondlar için de %0-%10 
aralığında pozisyon alınabilecektir. 
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Sermayesi 
 
2.000.000.000.-TL. 
 
Portföy Yöneticisi   
   
ING Portföy Yönetimi A.ġ 
 
Fon Yönetim Kurulu 
 
Fon Kurulu BaĢkanı   S.Sarper EVREN 
Üye    Jetse Frederik de VRIES 
Üye    Erdem AYDINLI 
Üye                                         Sema DOLAġOĞLU 
Üye     Bülent Ali ONDUR 
 
 
Fon Denetçisi 
 
Hakan GAYGISIZ 
 
Dahil Olduğu Planlar  
 
ING Bireysel Plan, Turuncu Plan, TSK Planı, Grup Emeklilik Planları 
 
Fonla İlgili Olarak Dönem İçinde Meydana Gelen Değişiklikler  
 
ING Portföy A.ġ. ile yapılmıĢ olan portföy yönetim sözleĢmesine uygun olarak yönetilmekte 
olan fonun piyasa iĢlemleri Oyak Yatırım A.ġ. ve ING Bank A.ġ. aracılığıyla 
gerçekleĢtirilmiĢtir. Sermaye Piyasası Kurulu tarafından 06 Ağustos 2003 tarihinde kuruluĢ 
izni verilen fonun içtüzüğü, 08 Ağustos 2003 tarihinde Ġstanbul Ticaret Sicili Memurluğu 
tarafından tescil edilmiĢ olup 13 Ağustos 2003 tarih, 5862 sayılı Türkiye Ticaret Sicili 
Gazetesinde ilan edilmiĢtir. 30 Eylül 2003 tarihinde Sermaye Piyasası tarafından EYF 3-
1/1120 sayılı belge ile kayda alınan Fon, Galata Vergi Dairesi’nin 649 035 7481 numaralı 
mükellefidir. Katılımcıları bilgilendirme amaçlı fon izahnamesi 10 Ekim 2003 tarihinde 
Ġstanbul Ticaret Sicili Memurluğu tarafından tescil edilmiĢ ve 15 Ekim 2003 tarih, 5907 sayılı  
Türkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilmiĢtir. 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren ING 
Emeklilik A.ġ. emeklilik planları içerisinde katılımcılara sunulmaya baĢlanmıĢtır. 
 
Döneme Ait Genel Değerlendirme 
 
2011 yılı Merkez Bankası BaĢkanı DurmuĢ Yılmaz’ın yapmıĢ olduğu açıklamalardan yola 
çıkılarak, Türkiye ekonomisinin finansal istikrar ve fiyat istikrarını sağlamakta kararlı olduğu 
bir kez daha vurgulanmıĢtır. 2011 yılı ilk çeyrekte, finansal göstergelerde ve iktisadi faaliyette 
gözlenen toparlanmaya rağmen, küresel ekonomiye iliskin belirsizliklerin henüz ortadan 
kalkmadığı söylenebilir. Bir diğer yandan, geliĢmiĢ ülkelerin emek piyasalarındaki olumsuz 
görünüm devam etmektedir. Türkiye’de ise istihdam kosullarının daha olumlu bir görünüm 
sergilediği ve iĢsizlik oranlarının kriz öncesi seviyesine yaklaĢtığı dikkat çekmektedir. Artan 
emtia fiyatlarına ve parasal geniĢleme sürecinin gecikmeli etkilerine bağlı olarak küresel 
enflasyon riski devam etmektedir. Son çeyreğe iliĢkin açıklanan veriler, iktisadi faaliyette 
üçüncü çeyrekte gözlenen yavaĢlamanın geçici oldugunu teyit etmistir. 2010 yılı büyüme 
hızının Orta Vadeli Program hedefinin oldukça üzerinde gerçekleĢmesi beklenmektedir. 
Üretim ve sipariĢ beklentileri 2011 yılının ilk çeyreginde, bir önceki çeyreğe göre iktisadi 
faaliyette daha ılımlı bir büyüme yaĢanacağına iĢaret etmektedir. 2010 yılının son 
çeyreğinde, reel sektör ve tüketici güveninde süregelen iyileĢme, iktisadi faaliyetteki 
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toparlanmaya destek vermektedir. Enerji hariç ithalatta görülen artısın yakın dönemde 
duraksadığı, dıs talepte ise bir miktar hızlanma oldugu gözlenmektedir.  
 
Önümüzdeki dönemde ithalattaki yavaĢlamanın süreceği ve talep bilesenlerinin daha dengeli 
bir seyir izleyeceği söylenebilir. istihdam koĢullarındaki iyileĢmenin sürdüğü 
gözlemlenmektedir ve 2010 yılının üçüncü çeyreginde tarım dıĢı istihdamda yaĢanan 
duraksamanın geçici olduğu ve yılın son çeyreğinde tarım dıĢı istihdam artıĢının tekrar 
baĢladığı görülmektedir. Alınan tedbirler ve ek önlemlerin ise, son aylarda cari açıkta 
meydana gelen artıĢın öngörülmüs olmasının göstergesi olabilir. Gıda fiyatlarında ise, 
yasanan arz yönlü Ģoklara rağmen, fiyatlama davranıĢlarında bir bozulma gözlenmemiĢ, 
çekirdek enflasyon göstergeleri orta vadeli hedeflerle uyumlu düzeyini korumuĢtur. 2009 yılı 
ortasında iktisadi faaliyette baslayan hızlı toparlanmanın, 2011 yılında iç ve dıĢ talep 
açısından daha dengeli bir seyir izlemesi, finansal istikrar çerçevesinde önem tasımaktadır. 
Uzmanlar, alınan parasal sıkılaĢtırma kararlarının enflasyon üzerindeki iç talep kaynaklı 
baskıyı sınırlamasını beklemektedirler. Alınan diğer önemler ise, mali disiplin baĢta olmak 
üzere, dövize endeksli kredi verilmemesi, yurtiçi TL bazlı tahvil ihracına izin verilmesi, 
kredi/değer oranının sınırlandırılması ile kredi kartlarında asgari ödeme sınırının arttırılması 
Ģeklinde sıralanabilir.  
 
2008 yılının sonuna doğru baĢlayan ve 2009 yılında zirve yapan ekonomik krizin küresel 
yaraları sarılmaya baĢlarken, dünya yeni bir ekonomik resesyon sürecine girilmesini 
konuĢuyor. Özellikle Euro Bölgesi borç sorunu ve Amerikan ekonomisine ait beklentilerin 
altında gerçekleĢen bazı makroekonomik veriler, yılın özellikle ikinci çeyreğinde, resesyon 
sürecine iliĢkin söylentileri destekler nitelikte idi.  
 
Yılın dünya ekonomik gündemini oldukça sıcak tutan haberlerden en büyük ve endiĢe verici 
olanı hiç Ģüphesiz Portekiz, Ġtalya, irlanda, Yunanistan ve Ġspanya’daki borç sorunu oldu. 
Özellikle, Yunanistan açısından, devletin iflas edeceğine dair çıkan söylentiler, küresel 
yatırımcıları “tedbirli” olma konusunda uyaran etkenlerden biri oldu. Bu dönemde, 
Yunanistan’a yapılacak finansal yardımın miktarı ve ödeme yöntemi, Euro Bölgesi ülkelerinin, 
yılın ikinci çeyreğinde üzerinde en çok durdukları konulardan biri oldu. Bu dönemde, 
Yunanistan’a yapılması planlanan finansal yardımın taraftarı olmayan Almanya ve yardımı 
destekleyen Avrupa Merkez Bankası arasında konsensus sağlanması konusunda sıkıntılar 
yaĢanmıĢ, bu tartıĢmaların sonucunda ise, Yunanistan 109 milyar €’luk finansal yardım 
paketi ile kurtarılmıĢtır. Ancak yılın ikinci çeyreği boyunca, Yunanistan haricindeki Avrupa 
ülkelerinin borç sorunları ciddiyetini korumuĢtur. Diğer ülkelerin iflasına yönelik çıkan 
söylentiler, ilgili ülkelerin uluslararası piyasalardaki borçlanma maliyetlerini arttırmıĢtır. 
  
Diğer yandan, Amerikan ekonomisine ait, beklentilerin altında gerçekleĢen bazı makro 
ekonomik veriler, uzmanlar ve yatırımcılar tarafından, yeni bir resesyon ve küresel ekonomik 
yavaĢlama sinyalleri veren veriler olarak algılanmıĢtır. Bu olumsuz ortam da, global 
ekonomiye ait aĢağı yönlü risklerin, ciddiyetini hala koruduğunu göstermiĢtir. Amerika’nın, 
içerisinde bulunduğu “ümitsiz” finansal ve ekonomik duruma getirmeyi planladığı çözümler, 
uluslararası kredi derecelendirme kuruluĢu S&P tarafından yeterli bulunmamıĢ; S&P, 
Amerika’nın kredi notunu düĢürmüĢtür. Öte yandan, Amerika iĢsizlik baĢvurularının 
beklentilerin üzerinde gelmesi sebebi ile Amerika’nın yeterince istihdam sağlayamaması, 
global ekonomideki büyümenin yavaĢladığını göstermektei olumsuz senaryoların 
gerçekleĢme ihtimalini arttırmaktadır.  
 
Dünya ekonomisine iliĢkin belirsizlikler ve resesyon söylentilerine rağmen, Türkiye, ekonomik 
krizden sonra, ekonomik büyüme değerlerine bakıldığında, en hızlı büyüme gösteren 
ekonomiler arasında yer almıĢtır. TCMB’nin almıĢ olduğu önlemler iç talebi biraz kısmakla 
birlikte, kesin etkilerinin yılın son çeyreğinde ortaya çıkması beklenmektedir.  
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Dünya Ekonomisi’nin lokomotifi konumunda olan ABD ekonomisi ise, 2010 yılında yüzde 3 
büyüdükten sonra, beyaz yakalı iĢgücündeki iĢsizlik sorununun çözülememesi ve imalat 
sanayi ile konut endüstrisindeki durgunluğa bağlı olarak 2011 yılında büyüme 
performansında yüzde 1,8’e doğru bir ivme (acceleration) kaybı yaĢamıĢtır ve 2012 yılı için 
de yine yüzde 1,8’lik bir büyüme performansı beklentisi öne çıkmaktadır. Bununla birlikte, 
ABD ekonomisinde iĢsizlik verilerinin Euro Bölgesi’nin aksine kısmen iyileĢmeyi sürdürdüğü, 
2011 yılı sonu itibariyle yüzde 8,5’e kadar yumuĢadığı belirtilebilir. Ancak, bu yumuĢamanın 
büyük ölçüde geçici iĢgücü artıĢından kaynaklandığı da göz ardı edilmemelidir.  
 
Dünya Ekonomisi, geliĢmiĢ ekonomilerdeki büyümeye yönelik sıkıntılara bağlı olarak, ki 
Ġtalya ve Ġspanya’nın 2011 yılında sırasıyla yüzde 0,4 ve yüzde 0,7 büyümeleri ve 2012 yılı 
için 2 civarında küçülecek olmaları benzeri, 2012 yılında da yüzde 3,3’lük bir büyüme 
performansı beklentisine iĢaret etmektedir. GeliĢmiĢ ekonomilerde büyüme oranları 2010 
yılında yüzde 3,2 olarak gerçekleĢmiĢ iken, bu oran 2011 yılında yarı yarıya ivme 
kaybederek yüzde 1.6 düzeyine düĢmüĢ ve 2012 yılı için de yüzde 1,2 olarak telaffuz 
edilmektedir.  
 
Türkiye, 2010 ve 2011 yıllarında ardı ardına bu ölçüde bir büyüme performansını yurtiçi talep 
performansı ile gerçekleĢtirmiĢtir. Sadece, 2011 yılında özel sektör yatırımları reel olarak 
yüzde 22,3 oranında artmıĢtır. 2009 yılında 742 milyar dolara yükselen Türkiye’nin GSYH’sı, 
küresel krizin etkisiyle 2009 yılında 617 milyar dolara gerilemiĢ 3 822 milyar dolara 
yükselmesi beklenen Türk ekonomisi, dünyanın en büyük 16. ülkesi olma özelliğini de 
sürdürmektedir.  
 
2011 yılının ilk üç çeyreğinde yatırım araçlarının getirileri ise Ģöyle gerçekleĢmiĢtir. ĠMKB 
Ulusal 100 endeksi %-9.56, KYD 182 günlük bono endeksi % 5.77, KYD 91 günlük bono 
endeksi % 5.57, O/N net repo endeksi % 4.03, KYD B Tipi Fon endeksi % 2.62,  Euro 
%21.69, Amerikan Doları %20.39. 

 
Döneme Ait Fon Portföyü İşlemleri 
 
2011 yılının ilk üç çeyreğinde fon portföyünün ortalama olarak %39.27’si yerli Hisse 
Senetlerine,  %41.43’ü Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %8.36’sı Ters Repoya, %7.93’ü 
Vadeli TL mevduata, %3.01’i Borsa Para Piyasası’na yatırılmıĢtır. 2011 yılının ilk üç 
çeyreğinde fonun getirisi %0.08 olurken, performans ölçütünün getirisi %-2.19 olarak 
gerçekleĢmiĢtir. 
 
Fon’un tahvil/bono ve repo iĢlemleri ING Bank A.ġ., hisse senedi iĢlemleri ise Oyak Yatırım 
A.ġ. aracılığı ile yapılmıĢtır. Fon’a ait kıymetler Takasbank’daki fon deposunda 
saklanmaktadır. Fon nakdi ve nakit hareketleri ING Bank A.ġ. Merkez ġubesi’ndeki fon 
hesabında izlenmektedir.  
 
Fon’un takas iĢlemleri ING Emeklilik A.ġ. Fon Operasyon Birimi tarafından Takasbank 
uzaktan eriĢim sistemi ve ING Bank üzerinden iĢlem talimatları ile gerçekleĢtirilmektedir.  
 
ĠMKB’nin 06.04.2007 tarih, 261 nolu genelgesi kapsamında, T.C. Hazinesinin dıĢ borçlanma 
araçlarının 16.04.2007 tarihinden itibaren ĠMKB Yabancı Menkul Kıymetler Piyasası’nda 
iĢlem görmeye baĢlaması ile, fon portföyünde yer alacak olan T.C. dıĢ borçlanma araçlarının 
Yönetmelik 25.maddeye uygun olarak ilgili piyasada ikinci seans sonunda oluĢan ağırlıklı 
ortalama fiyatların esas alınmak suretiyle değerlenmesine, bu piyasada henüz iĢlem 
görmeyen dıĢ borçlanma araçlarının iĢlem gördüğü güne kadar daha önceki karar gereğince 
değerleme günü itibariyla Reuters “0#TREUROAZ=” ekranında ekranında saat 15:15 – 15:30 
itibariyle talep durumunda bulunan fiyatla (Bid Price) değerlenmesine devam edilmesine 
karar verilmiĢtir.  
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Fon fiyatı, portföy yapısı ve fon performansı ile ilgili bilgiler www.ingemeklilik.com.tr sitesinde 
hergün yayınlanmaktadır.  
 
Fonun Performansına İlişkin Bilgiler  
 
 

Önceki Dönem Sonu        Cari Dönem Sonu                 DeğiĢim  
        (31 Aralık 2010)            (30 Eylül 2010)                        (%) 
 
Fonun Büyüklüğü (TL)     104.447.734.-TL             118.549.591.-TL                  %13.50     
   
Pay Fiyatı                  0,048219.-TL                   0,048258.-TL                      %0.08 
 
 
Mali Tablo Özet Bilgileri 

 
Bilanço 
 
Varlıklar (+)                           119,893,326.32.-TL. 
Borçlar (-)                                                    1,343,735.44.-TL. 
Fon Toplam Değeri                                    118,549,590.88.-TL. 
 
Gelir Tablosu 
 
Gelirler Toplamı (+)                                  13,087,636.38.-TL. 
Giderler Toplamı (-)                          9,506,601.65-TL. 
Gelir Gider Farkı                              3,581,034.73.-TL. 
Katılma Belgeleri Değer ArtıĢ / AzalıĢı                      2,116,254.33.-TL. 
GeçmiĢ Yıllar Fon Gelir Gider Farkı                  37,680,092.66.-TL. 

 
Döneme Ait Performans Grafiği  

 

 

http://www.ingemeklilik.com.tr/
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Fon – Performans Ölçütü Karşılaştırmalı Getiri Grafiği 

 

 

 
 

Fon’un karĢılaĢtırma ölçütü aĢağıdaki gibi hesaplanır. 

((ĠMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %40) + (KYD DĠBS 182 endeks getirisi * %50) + 
(KYD O/N Brüt Repo Endeksi * % 8) + (Fon Kurulu kararıyla belirlenen beĢ bankanın bir aylık 
brüt mevduat ortalama oranlarına göre hesaplanan endeks %1) + ( KYD Eurobond (USD- 
TL) Endeksi* %1)) 

 
 
 
S. Sarper EVREN                  Jetse Frederik de VRIES  
Fon Kurulu BaĢkanı      Fon Kurulu Üyesi 
 
 
 
 
 
  
 
Erdem AYDINLI      Sema DOLAġOĞLU 
Fon Kurulu Üyesi      Fon Kurulu Üyesi  
 
 
 
 
 
Bülent Ali ONDUR 
Fon Kurulu Üyesi  
 
 


