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Tanim

Emeklilik Yatinm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik s6zlesmesi cercevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin
dagitilmasi ve inangh mulkiyet esaslarina gore isletiimesi amaciyla olusturulan malvarligidir.
Suresiz olarak kurulan fonun tizel kisiligi yoktur.

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

Fonun Amaci

Fon, portféyinin tamamini dedisen piyasa kosullarina gore ilgili SPK Ydnetmeligi'nin
5.maddesinde belirtilen varlik turlerinin tamamina veya bir kismina yatiran ve hem sermaye
kazanci hem de temettl ve faiz geliri elde etmeyi hedefler. Fon’'un yatirrm yapabilecegi pek
¢ok yatirrm enstrimani olmasina ragmen, agirlikli olarak Kamu Borglanma Araclari ve Turk
Hisse Senetlerine yatirim yapilmaktadir.

Yatirim Stratejisi

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

VARLIK TURU ENAZ % EN COK %
Tiirk Hisse Senetleri 0 100
Yabanci Hisse Senetleri 0 0
Kamu Borglanma Senetleri 0 100
Tiirk Ozel Sektor Borglanma Senetleri 0 100
Yabanci1 Bor¢lanma Senetleri 0 0
Ters Repo 0 100
Repo 0 10
Vadeli Mevduat (TL) 0 20
Vadesiz Mevduat (TL) 0 20




Vadeli Mevduat (D6viz) 0 20

Vadesiz Mevduat (Do6viz) 0 20
Altin ve Kiymetli Madenlere Dayali1 Sermaye 0 100
Piyasas1 Araglari

Borsa Para Piyasasi Islemleri 0 20
Yatirnm Fonu Katilma Belgeleri 0 10
Gayrimenkule Dayali1 Sermaye Piyasasi Araglari 0 100
T.C. EuroBond 0 100
Dévize Endeksli I¢ Borglanma Araclari 0 100
Varliga Dayali Menkul Kiymet 0 50
Gelir Ortaklig1 Senetleri 0 50

Fon portfoylindeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve fon igtliztglne
uygun olarak segilir ve fon portféyl yonetici tarafindan igtizigin 5. md. ve Yoénetmelige
uygun olarak yodnetilir. Fon, portféylnin tamamini degisen piyasa kosullarina gore
Ydnetmeligin 5.maddesinde belirtilen varlik tarlerinin tamamina veya bir kismina yatiran ve
hem sermaye kazanci hem de temettu ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. Esnek
fon, yatirm tercihini belirlemek vyerine birikimlerin yatirrma ne sgekilde yodnlendirilmesi
konusunda karari portfoy yéneticisine birakan ve piyasa kosullarina gore portfoy yoneticisinin
en uygun portféy dagihmini yapacagdini didstinen katilimcilar icin kurulmus bir fondur.
Herhangi bir yatirm kisitlamasi yoktur. Esnek emeklilik fonu, portfdy varlik yapisini
piyasalarin durumu ve konjonktire bagh olarak gerektiginde son derece hizli ve ani sekilde
degistirmeye mdusait yapiya sahip olan bir fondur. Fon’'un yatirrm yapabilecedi pek ¢ok
yatirim enstrimani olmasina ragmen, agirlikli olarak Kamu Borglanma Araglari ve Turk Hisse
Senetlerine yatirm yapilacaktir. Fon’'un performans olgitli de buna gére belirlenmistir.
Piyasa kosullarina bagli olarak riskten kaginabilmek yada sermaye veya faiz kazanci elde
edebilmek igin ictuzikte yer verilen diger yatirrm enstrimanlarina da yatirim yapilabilecektir.
Fon, portfdyline agirlikli olarak IMKB Ulusal 100 endeks kapsamindaki hisse senetlerini ve
tim vadelerdeki kamu borglanma senetlerini dahil eder. Gin icindeki piyasa hareketlerinden
de yararlanmak amaciyla fon portfdyinde bulunan yatinm araglari satilip geri alinabilir.
Ayrica her bir yatirrm aracinin i¢tizikte tanimlanan ust siniri ile ginbasinda ilgili yatirm
aracina ait mevcut pozisyon arasindaki farki her bir igslem i¢cin asmamak kosuluyla alim/satim
islemi yapilabilir. Fon yonetiminde, yatirnm yapilacak sermaye piyasasi araglarinin segiminde
nakde dénlsumu kolay ve riski az olanlar tercih edilir.

Fon’un yatirnm yapabilecegi yatirim enstimanlari yelpazesi ¢ok genis olmakla birlikte Fon’un
karsilastirma 6lgutli, KYD'nin yayimlamis oldugu DIBS 182 giinlik endeks ile IMKB Ulusal
XU-100 endeksi agirlikli olarak belirlenmistir. Buna goére karsilastirma olcutl asagidaki gibi
hesaplanir.

((IMKB Ulusal XU-100 Endeks getirisi * %15) + (KYD DIBS 182 Endeks getirisi * %75 +
(KYD O/N Brut Repo Endeksi getirisi * %8) + (Fon Kurulu karariyla belirlenen bes bankanin
bir aylik brit mevduat ortalama oranlarina gére hesaplanan endeks %1) + (KYD Eurobond
(USD-TL) Endeksi getirisi * %1))

Karsilastirma oOl¢utl dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gore, hisse senetleri icin
%0-%30, TL cinsi Devlet i¢c Borclanma Senetleri icin %60-%90, borsa para piyasasi
islemlerinde en fazla %20 olacak sekilde ters repo ve borsa para piyasasi islemleri toplami
icin %0-%30, mevduat icin %0-%20, Eurobondlar igin de %0-%10 araliginda pozisyon
alinabilecektir.



Sermavyesi
1.000.000.000.-TL.

Portfoy Yoneticisi

ING Portféy Yonetimi A.S.

Fon Yonetim Kurulu

Fon Kurulu Bagkani S.Sarper EVREN

Uye Jetse Frederik de VRIES
Uye Erdem AYDINLI

Uye Sema DOLASOGLU
Uye Bllent 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 Portféy A.S. ile yapilmig olan portféy yonetim sdzlesmesine uygun olarak yonetilmekte
olan fonun piyasa islemleri Oyak Yatrrm A.S. ve ING Bank A.S. aracilidiyla
gercgeklestirilmistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 26 Subat 2004 tarihinde kurulus izni
verilen fonun ictiiziigii, 01 Mart 2004 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu tarafindan
tescil edilmis olup 04 Mart 2004 tarih, 6000 sayili Tuarkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan
edilmistir. 31 Mart 2004 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan EYF- 80-1/338 sayili
belge ile kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi'nin 649 038 0221 numarali mukellefidir.
Katilimcilari bilgilendirme amagl fon izahnamesi 02 Nisan 2004 tarihinde istanbul Ticaret
Sicili Memurlugu tarafindan tescil edilmis ve 19 Nisan 2004 tarih, 6032 sayili Turkiye Ticaret
Sicili Gazetesinde ilan edilmigtir. 05 Nisan 2004 tarihinden itibaren ING Emeklilik A.S.
emeklilik planlari igerisinde katimcilara sunulmaya baslanmistir.

Doneme Ait Genel Degerlendirme

2011 yih Merkez Bankasi Bagkani Durmus Yilmaz'in yapmis oldugu acgiklamalardan yola
cikilarak, Turkiye ekonomisinin finansal istikrar ve fiyat istikrarini saglamakta kararli oldugu
bir kez daha vurgulanmigtir. 2011 yili ilk ¢ceyrekte, finansal gostergelerde ve iktisadi faaliyette
g6zlenen toparlanmaya ragmen, kiresel ekonomiye iliskin belirsizliklerin henliz ortadan
kalkmadidi soylenebilir. Bir diger yandan, gelismis Ulkelerin emek piyasalarindaki olumsuz
gorunim devam etmektedir. Turkiye'de ise istihdam kosullarinin daha olumlu bir gérunum
sergiledigi ve issizlik oranlarinin kriz dncesi seviyesine yaklastigi dikkat ¢cekmektedir. Artan
emtia fiyatlarina ve parasal genigleme sulrecinin gecikmeli etkilerine bagl olarak kuresel
enflasyon riski devam etmektedir. Son geyrege iligkin aciklanan veriler, iktisadi faaliyette
uclnclu ceyrekte gbzlenen yavaslamanin gecici oldugunu teyit etmistir. 2010 yilh baylime
hizinin Orta Vadeli Program hedefinin olduk¢ca Uzerinde gerceklesmesi beklenmektedir.
Uretim ve siparig beklentileri 2011 yilinin ilk geyreginde, bir 6nceki ceyrege gore iktisadi
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faaliyette daha ilimh bir blyime yasanacagina isaret etmektedir. 2010 yilinin son
ceyreginde, reel sektor ve tlketici gliveninde slregelen iyilesme, iktisadi faaliyetteki
toparlanmaya destek vermektedir. Enerji hari¢ ithalatta goérilen artisin yakin dénemde
duraksadigi, dis talepte ise bir miktar hizlanma oldugu gdzlenmektedir.

Oniimiizdeki dénemde ithalattaki yavaslamanin siirecegi ve talep bilesenlerinin daha dengeli
bir seyir izleyecedi soOylenebilir. istihdam kosullarindaki iyilesmenin  surdigu
g6zlemlenmektedir ve 2010 yilinin UGglncl ceyreginde tarim disi istihdamda yasanan
duraksamanin gegici oldugu ve yilin son g¢eyreginde tarim disi istihdam artisinin tekrar
basladigi gorilmektedir. Alinan tedbirler ve ek dnlemlerin 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 yili
ortasinda iktisadi faaliyette baslayan hizli toparlanmanin, 2011 yilinda i¢c ve dis talep
acisindan daha dengeli bir seyir izlemesi, finansal istikrar cercevesinde 6nem tasimaktadir.
Uzmanlar, alinan parasal sikilastirma kararlarinin enflasyon Uzerindeki i¢ talep kaynakh
baskiy! sinirlamasini beklemektedirler. Alinan diger énemler 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 yilinin sonuna dogru baslayan ve 2009 yilinda zirve yapan ekonomik krizin klresel
yaralari sarilmaya basglarken, dinya yeni bir ekonomik resesyon sirecine girilmesini
konusuyor. Ozellikle Euro Bélgesi borg sorunu ve Amerikan ekonomisine ait beklentilerin
altinda gerceklesen bazi makroekonomik veriler, yilin 6zellikle ikinci geyreginde, resesyon
surecine iliskin soylentileri destekler nitelikte idi.

Yilin dinya ekonomik gindemini oldukca sicak tutan haberlerden en buylk ve endise verici
olani hi¢ sliphesiz Portekiz, italya, irlanda, Yunanistan ve ispanya’daki bor¢ sorunu oldu.
Ozellikle, Yunanistan agisindan, devletin iflas edecegine dair ¢ikan sdylentiler, kiresel
yatirmcilari  “tedbirli” olma konusunda uyaran etkenlerden biri oldu. Bu dénemde,
Yunanistan’a yapilacak finansal yardimin miktari ve 6deme yontemi, Euro Bolgesi Ulkelerinin,
yiin 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 ¢eyredi boyunca, Yunanistan haricindeki Avrupa
Ulkelerinin bor¢ sorunlari ciddiyetini korumustur. Diger uGlkelerin iflasina ydénelik ¢ikan
soylentiler, ilgili lkelerin uluslararasi piyasalardaki borglanma maliyetlerini arttirmistir.

Diger yandan, Amerikan ekonomisine ait, beklentilerin altinda gerceklesen bazi makro
ekonomik veriler, uzmanlar ve yatirimcilar tarafindan, yeni bir resesyon ve kuresel ekonomik
yavaslama sinyalleri veren veriler olarak algilanmistir. Bu olumsuz ortam da, global
ekonomiye ait asagi yonlu risklerin, ciddiyetini hala korudugunu gdstermistir. Amerika’nin,
icerisinde bulundugu “Umitsiz” finansal ve ekonomik duruma getirmeyi planladigi ¢dziumler,
uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P tarafindan yeterli bulunmamis; S&P,
Amerika’nin  kredi notunu dusirmustir. Ote yandan, Amerika issizlik basvurularinin
beklentilerin Uzerinde gelmesi sebebi ile Amerika’nin yeterince istihdam saglayamamasi,
global ekonomideki buyUmenin yavasladigini gostermektei olumsuz senaryolarin
gerceklesme ihtimalini arttirmaktadir.

Dinya ekonomisine iligkin belirsizlikler ve resesyon soylentilerine ragmen, Turkiye, ekonomik
krizden sonra, ekonomik buyime degerlerine bakildiginda, en hizli biyime gdsteren
ekonomiler arasinda yer almistir. TCMB’nin almis oldugu 6énlemler i¢ talebi biraz kismakla
birlikte, kesin etkilerinin yilin son ¢eyreginde ortaya ¢gikmasi beklenmektedir.
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Dinya Ekonomisi'nin lokomotifi konumunda olan ABD ekonomisi ise, 2010 yilinda ytzde 3
blyldikten sonra, beyaz yakall isglcundeki issizlik sorununun ¢dzilememesi ve imalat
sanayi ile konut endustrisindeki durgunluga bagh olarak 2011 vyilinda buyime
performansinda yuzde 1,8’e dogru bir ivme (acceleration) kaybi yasamistir ve 2012 yili igin
de yine yuzde 1,8’lik bir buyime performansi beklentisi dne ¢ikmaktadir. Bununla birlikte,
ABD ekonomisinde igsizlik verilerinin Euro Bolgesi'nin aksine kismen iyilesmeyi strdirdigu,
2011 yili sonu itibariyle ylizde 8,5’e kadar yumusadigi belirtilebilir. Ancak, bu yumusamanin
blylk élglide gegici isgucu artisindan kaynaklandi§i da géz ardi edilmemelidir.

Dinya Ekonomisi, gelismis ekonomilerdeki blylumeye yonelik sikintilara bagh olarak, ki
italya ve ispanya’nin 2011 yilinda sirasiyla yiizde 0,4 ve yiizde 0,7 biyimeleri ve 2012 yili
icin 2 civarinda klgulecek olmalari benzeri, 2012 yilinda da ylzde 3,3’luk bir blyime
performansi beklentisine isaret etmektedir. Gelismis ekonomilerde blyime oranlari 2010
yilinda ylzde 3,2 olarak gerceklesmis iken, bu oran 2011 yilinda yari yariya ivme
kaybederek yizde 1.6 dizeyine diusmuis ve 2012 yili igin de yuzde 1,2 olarak telaffuz
edilmektedir.

Tuarkiye, 2010 ve 2011 yillarinda ardi ardina bu él¢tide bir blylime performansini yurtici talep
performansi ile gergeklestirmistir. Sadece, 2011 yilinda 6zel sektdr yatirimlari reel olarak
yuzde 22,3 oraninda artmigtir. 2009 yilinda 742 milyar dolara yukselen Tarkiye'nin GSYH’sl,
kuresel krizin etkisiyle 2009 yilinda 617 milyar dolara gerilemis 3 822 milyar dolara
yukselmesi beklenen Turk ekonomisi, dinyanin en buyuk 16. Ulkesi olma o6zelligini de
surdurmektedir.

2011 yilinin ilk U¢ ¢eyreginde yatirim araclarinin getirileri ise soyle gergeklesmistir. IMKB
Ulusal 100 endeksi %-9.56, KYD 182 gunlik bono endeksi % 5.77, KYD 91 glnlik bono
endeksi % 5.57, O/N net repo endeksi % 4.03, KYD B Tipi Fon endeksi % 2.62, Euro
%21.69, Amerikan Dolari %20.39.

Doneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2011 yihnin ilk U¢ ceyreginde fon portféyunun ortalama olarak % 18.15’i Hisse Senetlerine,
% 66.97’si Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, % 7.35%’i Ters Repoya, %5.41’i Vadeli TL
mevduata ve %2.11’i Borsa Para Piyasasi’'na yatiriimistir. Bu stirede fonun birim pay degeri
%3,14 artis gostermis olup ayni dénemde Fon’un performans O&lgutl de %2,40 artis
gOstermistir.

Fon'un tahvil/bono ve repo islemleri ING Bank A.S., hisse senedi islemleri ise Oyak Yatirim
A.S. aracihgl ile vyapilmistir. Fon’a ait kiymetler Takasbank'daki fon deposunda
saklanmaktadir. Fon nakdi ve nakit hareketleri ING Bank A.$. Merkez Subesi'ndeki fon
hesabinda izlenmektedir. Fon’un takas islemleri ING Emeklilik A.$. Fon Operasyon Birimi
tarafindan Takasbank uzaktan erigsim sistemi ve ING Bank Uzerinden iglem talimatlari ile
gerceklestiriimektedir.

IMKB’nin 06.04.2007 tarih, 261 nolu genelgesi kapsaminda, T.C. Hazinesinin dig borglanma
aracglarinin 16.04.2007 tarihinden itibaren IMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasrnda
islem gérmeye baslamasi ile, fon portféyinde yer alacak olan T.C. dis bor¢lanma araglarinin
Yonetmelik 25.maddeye uygun olarak ilgili piyasada ikinci seans sonunda olugan agirlikli
ortalama fiyatlarin esas alinmak suretiyle degerlenmesine, bu piyasada henlz iglem
gbérmeyen dis borglanma araclarinin igslem gérdigu gline kadar daha énceki karar geregince
degerleme gunu 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 ve portféy yapisi ile ilgili bilgiler www.ingemeklilik.com.tr sitesinde hergin

yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu
(31 Aralik 2010)

102.710.330 TL
0,029234 TL

Fonun Buyudklaga (TL)
Pay Fiyati

Mali Tablo Ozet Bilgileri

Bilanco

Varliklar (+)
Alacaklar (-)
Fon Toplam Degeri

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+)

Giderler Toplami (-)

Gelir Gider Farki

Katilma Belgeleri Deger Artis / Azaligl
Gecmis Yillar Fon Gelir Gider Farki

Doneme Ait Performans Grafigi

Cari Dénem Sonu Degisim
(30 Eylul 2011) (%)
124.784.484 TL. %21.49
0,030154 TL %3.15

126,655,637.78.-TL.
1,871,153.75-TL.
124,784,484.03.-TL.

10,229,542.31.-TL.
6,944,260.12.-TL.
3,285,282.19.-TL.
6,294,943.27.-TL.
27,537,734.41.-TL.
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0,030500

‘= 0,030000 e N S b ﬂur

S 0,029500 »""J—’ 5T \./-1 ,-/

[+ 5 e

2 Y. \a A

]

& 0,029000

a Vv

E 0,028500

£

m p 028000

0,027500 . . . . . . . . . . . . . .
T 5 & & & &5 5 &5 5 5 & 5 & & &= =& =&
o o o o o o o o o o o o o o o o o
— — (] (] [r] [r] =t =t ] w0 w0 | [y o [au] [a7] [a7]
= = = = = = = = = = = = = = = = =
= o= = = = ~ = = [~ ] = = = = = o] =
o } — o } ('] — ('] — ™ -— = (] o] [} — (o] — (4]
Tarih



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

Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi

Getiri (%)
=
] g
=
7
>,

-0.01 T
-0z

-0.03

T T T T T T YT T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
- T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

o oo oo oo oDo o oo oo oD oo oo oo oo o oo oo oo o oo oo
L s T ]
= v — — O NN D =g = W W W D W M~ P P P~ 0 @ 0 0 SO3@ 3 m
e 2 2Rl aleeege
— @ M~ W0 O W W WD o= ND 0D~ WO DWW = NGO DWW~ D= ND
O 0 — 6 0O — — N 0O — 0O -t O0O0«—06 0O - — & OO — O — 0
Tarih ——FON  ——— BENCHMARK

Fon’un yatirm yapabilecegi yatirnm enstimanlari yelpazesi ¢ok genis olmakla birlikte Fon’un
karsilastirma olgiitii, KYD’nin yayimlamis oldugu DIBS 182 giinlilk endeks ile IMKB Ulusal
XU-100 endeksi agirlikli olarak belirlenmistir. Buna goére karsilastirma ol¢utl asagidaki gibi
hesaplanir.

((IMKB Ulusal XU-100 Endeks getirisi * %15) + (KYD DIiBS 182 Endeks getirisi * %75) +
(KYD O/N Brut Repo Endeksi getirisi * %8) + (Fon Kurulu karariyla belirlenen bes bankanin
bir aylik brit mevduat ortalama oranlarina gére hesaplanan endeks %1) + (KYD Eurobond
(USD-TL) Endeksi getirisi * %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



