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Emeklilik Yatinm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik s6zlesmesi 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

Fonun amaci, portféylinin asgari %20’sinden az olmayacak sekilde hisse senetlerine ve
%20’sinden az olmayacak sekilde kamu borglanma araclarina yatirmak suretiyle toplam
portféyin en az %80’ini hisse senetleri ve borglanma aracglarindan olusturarak sermaye
kazanci elde etmektir.

Yatirnm Stratejisi

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

VARLIK TURU ACIKLAM ICTUZUGE | ICTUZUGE
A GORE GORE

EN AZ % | EN COK %

Tiirk Hisse Senetleri 20 80
|Kamu Borglanma Senetleri 20 80
Ters Repo 0 20
Repo 0 10




Borsa Para Piyasasi Islemleri 0 20
Altin ve Kiymetli Madenlere Dayali 0 20
Sermaye Piyasas1 Araglari

T.C. Eurobond 0 20
Dévize Endeksli Ic Borglanma Araclar 0 20
Vadeli Doviz Mevduat 0 20
Vadesiz D6viz Mevduat 0 20
Vadeli Mevduat (TL) 0 20
Vadesiz Mevduat (TL) 0 20
|Gayrimenkule Dayali Serrmaye Piyasasi 0 20
Araglari

Varliga Dayali Menkul Kiymet 0 20
lGelir-Ortakhgl Senetleri 0 20
Yatirim Fonu Katilma Belgeleri 0 10

Fon portfoytindeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve fon ictiziglne
uygun olarak segilir ve fon portfoyl yonetici tarafindan i¢tizigin 5. md. ve Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkindaki
Yonetmeligine uygun olarak yonetilir. Fonun amaci, her birinin degeri fon portféylinin
%20’sinden az olmayacak sekilde fon portfdyinin en az %80’ini hisse senetleri ve
borclanma araclarina yatirarak sermaye kazanci elde etmektir. Bu amaca ulasabilmek igin
Ozellestirme kapsamina alinanlar dahil Turkiye’de kurulan ortakliklara ait hisse senetlerine
fon portféyinin en az %20, en ¢ok %80Q’ini yatirirken, kamu borglanma senetlerine de
devamli surette en az %20, en ¢ok %80 oraninda yatirim yapar. Fonun riskinin kontrold
amaciyla portféye dahil yatirrm araglari arasinda gesitlendirmeye gidilir. Piyasa kosullarinda
olusabilecek farkhliklara gore portfoydeki hisse senetleri ve kamu borglanma araglarinin
agirhigi, bir grup artarken digeri azaltiimak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani
kontrol altinda tutulacaktir. %20’yi agsmamak Uzere borsa para piyasasi islemleri, ters repo,
eurobond, vadeli/vadesiz TL ve doviz mevduatina da yatirim yapilabilecektir. Fon, portféytne
IMKB Ulusal 100 endeks kapsamindaki hisse senetlerini ve tim vadelerdeki kamu borclanma
senetlerini dahil eder. Gun igindeki piyasa hareketlerinden de yararlanmak amaciyla fon
portféyinde bulunan yatirrm araglari satilip alinabilir. Ayrica her bir yatirrm aracinin
ictizikte tanimlanan Ust siniri ile gunbasinda ilgili yatinm aracina ait mevcut pozisyon
arasindaki farki her bir islem igcin asmamak kosuluyla alim/satim islemi yapilabilir. Fon
yénetiminde, yatirnm yapilacak sermaye piyasasi araglarinin seg¢iminde nakde dénisimdi
kolay ve riski az olanlar tercih edilir.

Fon'un karsilastirma 6lcitl asagidaki gibi hesaplanir.

((IMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %40) + (KYD DIBS 182 endeks getirisi * %50) +
(KYD O/N Brut Repo Endeksi * % 8) + (Fon Kurulu karariyla belirlenen bes bankanin bir aylik
brit mevduat ortalama oranlarina goére hesaplanan endeks %1) + ( KYD Eurobond (USD-
TL) Endeksi* %1))

Karsilastirma o6lgutlu dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gore, hisse senetleri igin
%25-%55, ters repo ve borsa para piyasasi islemleri toplami igin %0-%20, TL cinsi Hazine
Bonosu/Devlet Tahvili igin %35-%65, Mevduat icin %0-%20, Eurobondlar icin de %0-%10
araliginda pozisyon alinabilecektir.
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Portfoy Yoneticisi

ING Portfoy Yonetimi A.S

Fon Yonetim Kurulu

Fon Kurulu Bagkani S.Sarper EVREN

Uye Jetse Frederik de VRIES
Uye Erdem AYDINLI

Uye Sema DOLASOGLU
Uye Bulent Ali ONDUR

Fon Denetgisi

Hakan GAYGISIZ

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 portféy yonetim sdzlesmesine uygun olarak yonetiimekte
olan fonun piyasa iglemleri Oyak Yatrrm A.S. ve ING Bank A.S. araciligiyla
gerceklestiriimistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06 Agustos 2003 tarihinde kurulus
izni verilen fonun igtiiziigl, 08 Adustos 2003 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu
tarafindan tescil edilmis olup 13 Agustos 2003 tarih, 5862 sayili Turkiye Ticaret Sicili
Gazetesinde ilan edilmigtir. 30 Eylil 2003 tarihinde Sermaye Piyasasi tarafindan EYF 3-
1/1120 sayih belge ile kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi'’nin 649 035 7481 numarali
mukellefidir. Katilimcilari bilgilendirme amagli fon izahnamesi 10 Ekim 2003 tarihinde
istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan tescil edilmis ve 15 Ekim 2003 tarih, 5907 sayili
Tarkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilmigtir. 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren ING
Emeklilik A.S. emeklilik planlari icerisinde katilimcilara sunulmaya baslanmistir.

Doéneme Ait Genel Degerlendirme

2011 yili Merkez Bankasi Baskani Durmus Yilmaz’in yapmis oldugu acgiklamalardan yola
cikilarak, Turkiye ekonomisinin finansal istikrar ve fiyat istikrarini saglamakta kararl oldugu
bir kez daha vurgulanmistir. 2011 yili ilk geyrekte, finansal gostergelerde ve iktisadi faaliyette
gozlenen toparlanmaya ragmen, kuresel ekonomiye iliskin belirsizliklerin henuz ortadan
kalkmadidi soylenebilir. Bir diger yandan, gelismis Ulkelerin emek piyasalarindaki olumsuz
gbrinim devam etmektedir. Turkiye'de ise istihdam kosullarinin daha olumlu bir gérinim
sergiledigi ve issizlik oranlarinin kriz 6ncesi seviyesine yaklastigi dikkat cekmektedir. Artan
emtia fiyatlarina ve parasal genisleme slrecinin gecikmeli etkilerine bagli olarak kuresel
enflasyon riski devam etmektedir. Son c¢eyrege iliskin aciklanan veriler, iktisadi faaliyette
ucunclu ceyrekte gdzlenen yavaslamanin gecici oldugunu teyit etmistir. 2010 yilh baylime
hizinin Orta Vadeli Program hedefinin olduk¢a Uzerinde gergeklesmesi beklenmektedir.
Uretim ve siparis beklentileri 2011 yilinin ilk ¢eyreginde, bir énceki ¢eyrege gore iktisadi
faaliyette daha ilimh bir blylme yasanacagina isaret etmektedir. 2010 yilinin son
ceyreginde, reel sektdor ve tiketici glveninde suregelen iyilesme, iktisadi faaliyetteki
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toparlanmaya destek vermektedir. Enerji hari¢ ithalatta goérilen artisin yakin dénemde
duraksadigi, dis talepte ise bir miktar hizlanma oldugu gézlenmektedir.

Oniimiizdeki dénemde ithalattaki yavaslamanin siirecegi ve talep bilesenlerinin daha dengeli
bir seyir izleyecedi soOylenebilir. istihdam kosullarindaki iyilesmenin  sltrdugu
g6zlemlenmektedir ve 2010 yilinin Uglncl c¢eyreginde tarim digi istihdamda yasanan
duraksamanin gecici oldugu ve yilin son ceyreginde tarim digi istihdam artiginin tekrar
basladigi gorilmektedir. Alinan tedbirler ve ek 6nlemlerin ise, son aylarda cari acikta
meydana gelen artisin 6ngoérilmids olmasinin gdstergesi olabilir. Gida fiyatlarinda ise,
yasanan arz yonli soklara ragmen, fiyatlama davraniglarinda bir bozulma gézlenmemis,
cekirdek enflasyon gostergeleri orta vadeli hedeflerle uyumlu dizeyini korumustur. 2009 yil
ortasinda iktisadi faaliyette baslayan hizli toparlanmanin, 2011 yilinda i¢c ve dis talep
acisindan daha dengeli bir seyir izlemesi, finansal istikrar ¢cercevesinde dnem tasimaktadir.
Uzmanlar, alinan parasal sikilastirma kararlarinin enflasyon Uzerindeki i¢ talep kaynakli
baskiy! sinirlamasini beklemektedirler. Alinan diger dnemler ise, mali disiplin basta olmak
Uzere, dovize endeksli kredi verilmemesi, yurtici TL bazl tahvil ihracina izin verilmesi,
kredi/deger oraninin sinirlandiriimasi ile kredi kartlarinda asgari 6deme sinirinin arttiriimasi
seklinde siralanabilir.

2008 yihnin sonuna dogru baglayan ve 2009 yilinda zirve yapan ekonomik krizin kuresel
yaralari sarilmaya basglarken, dinya yeni bir ekonomik resesyon surecine girilmesini
konusuyor. Ozellikle Euro Bélgesi bor¢c sorunu ve Amerikan ekonomisine ait beklentilerin
altinda gergeklesen bazi makroekonomik veriler, yilin 6zellikle ikinci ¢eyreginde, resesyon
surecine iligskin sdylentileri destekler nitelikte idi.

Yilin dinya ekonomik gindemini oldukca sicak tutan haberlerden en buylk ve endise verici
olani hi¢ sUphesiz Portekiz, italya, irlanda, Yunanistan ve ispanya’daki bor¢ sorunu oldu.
Ozellikle, Yunanistan acisindan, devletin iflas edecegine dair ¢ikan sdylentiler, kiresel
yatirnmcilari  “tedbirli” olma konusunda uyaran etkenlerden biri oldu. Bu ddnemde,
Yunanistan’a yapilacak finansal yardimin miktari ve 6deme yontemi, Euro Bolgesi Ulkelerinin,
yihin ikinci ceyreginde Uzerinde en cok durduklari konulardan biri oldu. Bu ddnemde,
Yunanistan’a yapilmasi planlanan finansal yardimin taraftari olmayan Almanya ve yardimi
destekleyen Avrupa Merkez Bankasi arasinda konsensus saglanmasi konusunda sikintilar
yasanmig, bu tartismalarin sonucunda ise, Yunanistan 109 milyar €’luk finansal yardim
paketi ile kurtariimistir. Ancak yilin ikinci ¢ceyregi boyunca, Yunanistan haricindeki Avrupa
ulkelerinin borg sorunlari ciddiyetini korumustur. Diger (Ulkelerin iflasina yonelik ¢ikan
soylentiler, ilgili Glkelerin uluslararasi piyasalardaki borglanma maliyetlerini arttirmigtir.

Diger yandan, Amerikan ekonomisine ait, beklentilerin altinda gerceklesen bazi makro
ekonomik veriler, uzmanlar ve yatirimcilar tarafindan, yeni bir resesyon ve kuresel ekonomik
yavaglama sinyalleri veren veriler olarak algilanmistir. Bu olumsuz ortam da, global
ekonomiye ait agag! yonlu risklerin, ciddiyetini hala korudugunu gostermigtir. Amerika’'nin,
icerisinde bulundugu “Umitsiz” finansal ve ekonomik duruma getirmeyi planladigi ¢dziumler,
uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P tarafindan vyeterli bulunmamis; S&P,
Amerika’nin kredi notunu distrmistir. Ote yandan, Amerika igsizlik bagvurularinin
beklentilerin Gzerinde gelmesi sebebi ile Amerika’nin yeterince istihdam saglayamamasi,
global ekonomideki blydmenin vyavasladigini gdéstermektei olumsuz senaryolarin
gerceklesme ihtimalini arttirmaktadir.

Dinya ekonomisine iligkin belirsizlikler ve resesyon sdylentilerine ragmen, Turkiye, ekonomik
krizden sonra, ekonomik buyime degerlerine bakildiginda, en hizli biylime gdsteren
ekonomiler arasinda yer almigtir. TCMB’nin almis oldugu onlemler i¢ talebi biraz kismakla
birlikte, kesin etkilerinin yilin son ¢eyreginde ortaya ¢cikmasi beklenmektedir.



Dinya Ekonomisi'nin lokomotifi konumunda olan ABD ekonomisi ise, 2010 yilinda yizde 3
blyldikten sonra, beyaz yakali isglciindeki issizlik sorununun ¢oézilememesi ve imalat
sanayi ile konut endustrisindeki durgunluga bagh olarak 2011 yilinda blyime
performansinda yuzde 1,8’e dogru bir ivme (acceleration) kaybi yasamistir ve 2012 yili igin
de yine yuzde 1,8'lik bir bluyime performansi beklentisi 6ne ¢ikmaktadir. Bununla birlikte,
ABD ekonomisinde igsizlik verilerinin Euro Bolgesi'nin aksine kismen iyilesmeyi surdirdiga,
2011 yih sonu itibariyle yizde 8,5’e kadar yumusadigi belirtilebilir. Ancak, bu yumusamanin
blylk élgtide gegici isgucu artisindan kaynaklandi§i da géz ardi edilmemelidir.

Dinya Ekonomisi, gelismis ekonomilerdeki buyumeye yonelik sikintilara bagh olarak, ki
italya ve ispanya’nin 2011 yilinda sirasiyla yiizde 0,4 ve yiizde 0,7 blyimeleri ve 2012 yili
icin 2 civarinda klgulecek olmalari benzeri, 2012 yilinda da ylzde 3,3’lik bir blylime
performansi beklentisine isaret etmektedir. Gelismis ekonomilerde biyime oranlar 2010
yiinda yuzde 3,2 olarak gergeklesmis iken, bu oran 2011 yilinda yari yariya ivme
kaybederek ylizde 1.6 dizeyine diusmuis ve 2012 yili igin de yuzde 1,2 olarak telaffuz
edilmektedir.

Tarkiye, 2010 ve 2011 yillarinda ardi ardina bu 6élgtide bir biylime performansini yurtici talep
performansi ile gergeklestirmistir. Sadece, 2011 yilinda 6zel sektor yatirimlari reel olarak
yuzde 22,3 oraninda artmigtir. 2009 yilinda 742 milyar dolara yukselen Tuarkiye'nin GSYH’s|,
kuresel krizin etkisiyle 2009 yilinda 617 milyar dolara gerilemis olsa da, 2010 yilinda dnce
735, 2011 yilinda ise 766 milyar dolara yuUkselmistir. 2012 yilinda 822 milyar dolara
yukselmesi beklenen Turk ekonomisi, dinyanin en buyuk 16. Ulkesi olma o6zelligini de
surdurmektedir.

Buna karsilik, dinya ekonomisindeki bliyime trendini bluyutk olcide G-20 Grubu igcinde yer
alan 11 gelismekte olan ekonominin yuklendigi gézlenmektedir. 2010 yilinda yuzde 7,3
blyldyen s6z konusu segkin gelismekte olan ekonomiler (emerging), 2011 yilinda ylzde 6,2
bldyime performansi ile, gelismis Ulkelerin buyime performansina 3,9 kat fark atmiglardir.

S6z konusu gelismekte olan Ulkeler arasinda yuzde 9 ile 10 aralidindaki buyume
performanslari ile 2010 yilinda Cin, Hindistan ve Turkiye gibi Ulkeler 6ne ¢ikarken, 2011
yilinda yine Cin’in ylzde 9'un Uzerinde buylme gergeklestirdigi, Turkiye’nin yluzde 8,5lik
performans yakaladigi, Hindistan’in ise yizde 7,4’luk bir bliylime performansi gdsterdigi
gorulmektedir. 2010 yilinda yuzde 7,5 blyuyen Brezilya ekonomisi ise, 2011 yilindaki ylizde
2,9'luk blylime orani ile, 2010 yilindaki performansindan ¢ok uzak kalmistir. Onde gelen
gelismekte olan ekonomilerin 2012 yilinda ise ylzde 5,4 dizeyinde gergeklestirmeleri
beklenmektedir. Cin’in 2012 blylumesi yuzde 8,2 olarak 6ngdrulmesine ragmen, bizzat Cin
Hikumeti 2012 yili buyimesine yonelik beklentisini ylizde 7,5 olarak agiklamistir. S6z
konusu blylime verisi, petrol fiyatlari disinda diger emtia fiyatlari Gzerinde bir miktar asagi
yonde baskiya sebep olmustur.

Kiresel emtia fiyatlari, basta altin ve petrol olmak tzere, 2011 yilinda hayli dalgali bir seyir
izlemistir. Bu dalgali seyre bagh olarak, 2011 yilinda &nde gelen gelismekte olan
ekonomilerdeki talep enflasyonu degeri yuzde 7,25e ulasmistir. 2011 yilinda dinya
ekonomisinde tuketici fiyatlarindaki artis oraninin yuzde 1,25 duzeyine gerilemesi
beklenirken, kiresel emtia fiyatlarindaki yukari yéndeki dalgalanmaya bagl olarak, 2011 yih
sonunda kuresel enflasyon orani ylzde 2,75 dizeyine ulasmistir. 2012 yilinda dinya
ekonomisinde kuresel emtia fiyatlarinin kismen gerilemesine bagli olarak, gelismekte olan
ekonomilerde 2011 yili sonunda ylzde 7,25’e ulasan enflasyon degerinin, 2012 yili sonunda
yuzde 6,25’e gerilemesi beklenmektedir.

Kiresel emtia fiyatlarindaki dalgalanmada, basta ABD Merkez Bankasi FED olmak uzere,
dinyanin 6nde gelen merkez bankalarinin genigletici para politikasi strecini surdirmeyi
tercih etmeleri, 2011 yili sonunda Avrupa Merkez Bankasr’'ndaki (ECB) yonetim degisikligi
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sonrasinda, Euro Bodlgesi'nde politika faizinin ylizde 1’e indirilmesinin, 1 trilyon euro
dizeyindeki miktar kolaylastirmasinin etkisi g6z ardi edilmemelidir. Ancak, merkez
bankalarinin genigletici para politikasi tercihleri ikinci resesyon riskinin ortadan kaldirilmasina
ve 2012 yilinda daha belirsiz bir kuresel ekonomik ortamin olusmasinin engellenmesinde
yeterince etkili olamamistir.

2011 yihnda yatinm araclarinin getirileri ise soyle gergeklesmistir. iIMKB Ulusal 100 endeksi
% -22.33, KYD 182 glinlik bono endeksi % 6.61, KYD 91 glnlik bono endeksi % 7.24, O/N
net repo endeksi % 6.14 , KYD B Tipi Fon endeksi % 4.08 , Euro % 18.92, Amerikan Dolari
% 22.85.

Doneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2011 yilinda fon portféyinun ortalama olarak %38.63’U yerli Hisse Senetlerine, %43.50’si
Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %8.12’si Ters Repoya, %6.67’si Vadeli TL mevduata,
%3.08'i Borsa Para Piyasasr’'na yatirilmistir. 2011 yilinda fonun getirisi %-5.32 olurken,
performans olgitliniin getirisi %-8.35 olarak gerceklesmistir.

Fon'un tahvil/bono ve repo islemleri ING Bank A.$., hisse senedi islemleri ise Oyak Yatirim
A.S. aracihdr 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 Uizerinden islem talimatlari ile gerceklestiriimektedir.

IMKB’nin 06.04.2007 tarih, 261 nolu genelgesi kapsaminda, T.C. Hazinesinin dis borglanma
araglarinin 16.04.2007 tarihinden itibaren IMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasinda
islem gérmeye baslamasi ile, fon portféyinde yer alacak olan T.C. dis borglanma araglarinin
Yoénetmelik 25.maddeye uygun olarak ilgili piyasada ikinci seans sonunda olusan agirlikh
ortalama fiyatlarin esas alinmak suretiyle degerlenmesine, bu piyasada heniz iglem
goérmeyen dis borglanma araclarinin igslem goérdugu gune kadar daha 6nceki karar geregince
degerleme glnu 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
hergln yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu Cari Donem Sonu Degisim
(31 Aralik 2010) (30 Eylul 2010) (%)
Fonun Buyuklagu (TL) 104.447.734.-TL 113.551.475,68.-TL %8,72
Pay Fiyati 0,048219.-TL 0,045655.-TL %(5,32)


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

Mali Tablo Ozet Bilgileri

Bilanco

Varliklar (+)
Borglar (-)
Fon Toplam Degeri

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+)
15,726,391.59.TL.
Giderler Toplami (-)
Gelir Gider Farki

Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi
Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki

Doneme Ait Performans Grafigi
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Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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Fon’un karsilastirma ol¢utu asagidaki gibi hesaplanir.

((IMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %40) + (KYD DIBS 182 endeks getirisi * %50) +
(KYD OI/N Brut Repo Endeksi * % 8) + (Fon Kurulu karariyla belirlenen bes bankanin bir aylik
brit mevduat ortalama oranlarina gére hesaplanan endeks %1) + ( KYD Eurobond (USD-
TL) Endeksi* %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



