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Tanim

Emeklilik Yatinm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik s6zlesmesi cercevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emekliik 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.S. emeklilik planlari kapsaminda katilimcilara sunulur.

Fonun Amaci

Fon, portféyunin tamamini ters repo dahil 180 glinden kisa vadeli kamu borglanma araglari
ve borsa para piyasasi islemlerine yatirmak suretiyle icerdigi dusuk riskle dizenli getiri elde
etmeyi hedefler. Fon portféytnin agirlikl ortalama vadesi en fazla 45 glin olacaktir.

Yatirim Stratejisi

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

VARLIK TURU ENAZ % |ENCOK %
Kamu Bor¢lanma Senetleri 0 100
Ters Repo 0 100
Repo 0 10
Borsa Para Piyasasi Islemleri 0 20
Mevduat 0 20

Fon portféylindeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun dizenlemelerine ve fon igtizugune
uygun olarak segilir ve fon portféyl yonetici tarafindan i¢tizigin 5. md. ve Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine iligkin Esaslar Hakkindaki
Yonetmeligine uygun olarak yonetilir. Fon, portfdyinin en az %80’ini ters repo dahil 180
glnden kisa vadeli devlet i¢c borgclanma senetlerine yatiriimak kaydiyla fon varliklarini borsa
para piyasasi islemleri dahil para piyasasi fonu taniminda yer alan vade yapisina sahip para
ve sermaye piyasasl araglarinda degerlendiren para piyasasi fonudur. Fon portfoyinin
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agirhkh ortalama vadesi en fazla 45 gin olacak sekilde, vadesine 180 giinden daha az sire
kalan devlet i¢ borglanma araglari ve portfdyin %Z20’sine kadar borsa para piyasasi
islemlerine yatirrm yapilacak olmasi nedeniyle vade vyapisindan kaynaklanabilecek
belirsizlikler azaltiimis olacaktir. Gerekli goértilen durumlarda da fon portféyinin tamami ters
repoda, en fazla %20’si kisa vadeli mevduatta ve en fazla %20’sine kadar olmak Uzere Borsa
Para Piyasasinda degerlendirilerek riski azaltma yoluna gidilecektir. Piyasa kosullarinda
olusabilecek firsatlardan faydalanmak amaciyla da fon portféyinde bulunan yatirim araclari
Uzerinden alim satim iglemleri yapabilir. Portféye alinacak devlet i¢ bor¢lanma araclarinin
seciminde likiditesi ylUksek olanlar tercih edilir. Gin icindeki piyasa hareketlerinden de
yararlanmak amaciyla fon portféyiinde bulunan yatirim araglari satilip alinabilir. Ayrica her
bir yatirnm aracinin ictiiziikte tanimlanan Gst siniri ile glinbasinda ilgili yatirrm aracina ait
mevcut pozisyon arasindaki farki her bir islem igin agsmamak kosuluyla alim/satim iglemi
yapilabilir.

Fon'un karsilastirma 0lg¢itl, portfoylin yatinm amag ve stratejisi ile portfoydeki agirliklar
dikkate alinarak kisa vadeli bonolar ve gecelik repo/ters repo islemlerinin getirisini temsil
eden, KYD'nin yayimlamis oldugu DIBS 30 giinliik endeks, yine KYD’nin yayimlamis oldugu
TCMB gecelik faizlerine gore hesaplanan endeks ve brit mevduat endeksidir. Fonun portfoy
yapisindaki kisa vadeli devlet i¢c bor¢glanma araglari ve ters repo islemlerinin agirliklarina
uygun olarak karsilastirma o6lcitl asagidaki gibi hesaplanir.

((KYD O/N briit repo endeksi * %74) + (KYD DIBS 30 endeks getirisi * %25) + (%1 oraninda
Fon Kurulu karariyla belirlenen bes bankanin bir aylik brit mevduat ortalama oranlarina gore
hesaplanan endeks))

Karsilastirma olgutt dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gore, Hazine Bonosu ve
Devlet Tahvilleri icin %10-%40, mevduatta %0-%20, borsa para piyasas! islemlerinde en
fazla %20 olacak sekilde ters repo ve borsa para piyasasi islemleri toplami igin %60-%90
araliginda pozisyon alinabilecektir.

Sermayesi

100.000.000.-TL.

Portfoy Yoneticisi

ING Portfdy Yonetimi A.S.

Fon Yonetim Kurulu

Fon Kurulu Bagkani S.Sarper EVREN

Uye Jetse Frederik de VRIES
Uye Erdem AYDINLI

Uye Sema DOLASOGLU

Uye Burce GULTEKIN



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 Yatrm A.S. ve ING Bank A.S. araciliiyla
gerceklestiriimistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06 AJustos 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 edilmistir. 30 Eylil 2003 tarihinde Sermaye Piyasasi tarafindan EYF 2-
1/1120 sayil belge ile kayda alinan Fon, Galata Vergi Dairesi’nin 649 035 7473 numarall
mukellefidir. Katilimcilari bilgilendirme amacli 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 edilmistir. 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren ING
Emeklilik A.S. emeklilik planlari icerisinde katilimcilara sunulmaya baglanmistir.

Doneme Ait Genel Degerlendirme

Turkiye ekonomisinin 2012-2014 Orta Vadeli Program’da (OVP) 2011 yili blyime tahmininin
%7.5 olarak revize edilmesine ragmen, Turkiye ekonomisi 2011 yili buyime orani %8.5
olarak gercgeklesti. ING Emeklilik’in Turkiye ekonomisi 2011 yili blyume beklentisi %7.5-%8.5
araliginda; 2011 yili son g¢eyrek buyime beklentisi ise %5.35 idi. 2011 yilinin son geyrek
buylme orani ise %5.2 olarak gergeklesti. Buyumenin yani sira, Turkiye ekonomisi Gayri
Safi Yurtfici Hasilasi (GSYH) 1 trilyon 294 milyar TL, Dolar cinsinden ise 772,3 milyar $
olarak gerceklesti. Kisi bagi GSYH ise 10 bin 444 $ olarak duyuruldu.

2011 yilinda reel katma deger artis1 basarisi agisindan en ylksek U¢ sektor sirasiyla, toptan-
perakende ticaret, insaat ve ulastirma-depolama-haberlesme sektérleri oldu. Tarim sektori
2010 yilinda sadece %?2.4’lUk bir katma deger artigi yakalamisken, 2011 yilinda katma deger
artis1 performansini %5.2 ile iki katindan daha yuksek oranda bir performansa dénustirda.
Bununla birlikte Ekonomi Yonetimi’nin finansal istikrar riskini, yani Turk Bankacilik
Sektéri’ndeki kredi hacmindeki ylksek artis ve isinmis Tlrk ekonomisinin sonucu olarak
hizla artan cari islemler acigini kontrol altina almak adina aldigi “ekonomiyi sogutma”
tedbirleri, 2011 yihnin son ¢eyreginde hem insaat, hem de toptan-perakende ticaretin katma
deger performansina yansimis géztikmektedir.

2011 yilinin son g¢eyregine damgasini vurdugunu acikga gozlemledigimiz Ekonomi'yi
Sogutma Tedbirleri, 2012 yilinin ilk ¢eyreginde etkisini hissettirdi. Bununla birlikte geride
biraktigimiz 2012 yili Ocak-Mart déneminin buyime ve harcama performansi ile ilgili
sonuglar ancak 30 Eylul'da 6grenebilecegiz. Bu noktada, yilin ilk geyregine ait imalat sanayi
kapasite kullanim oranlarindan simdilik elde ettigimiz izlenim, 2012 yilinin ilk ¢eyregdinde
Tlrkiye ekonomisi blyimesinin reel olarak %1.8-%2.6 dizeyinde gerceklesmis olabilecegine
isaret ediyor. ikinci geyrekte Ozel Sektor hizini arttirirken, Ekonomi Yénetimi'nin “makro
denge” micadelesi bir kademe daha zorlanabilir.



Uzmalarin yorumlari, 2012 yihnin ikinci ¢eyregi, 6zel sektdér acgisindan ihracat baglantilarini
glglendirme mducadelesini surdurdigld, Ekonomi Yoénetimi’nin ise, kur ve faiz dengesini
kontrolde tutabilmek igin, hareket alaninin, elindeki imkanlarin bir kademe daha daraldigi bir
uc aylk dénem olacagi yénundedir.

Enflasyon verilerine baktigimizda, TC Merkez Bankasi agisindan 2011 yil sonu enflasyon
hedefi %5.5 iken, yil sonunda enflasyonun %10.45’i bulmasi piyasalar agisindan olumsuz
degerlendirebilecek degerler arasindadir. Temel gérevi, “Fiyat istikrari” konusunda, TC
Merkez Bankasr’'nin ne derece kararli oldugunu yansitmasi global ve ulusal yatinmcilarin
yatirim kararlari ve duyacaklari guven agisindan énem arz etmektedir. Bu nedenle finansal
istikrar riskine yonelik ek gérev ve hassasiyete ragmen, su anda Merkez Bankasi’’'nin odak
noktasi “temel gérev” olarak gézikuyor.

Yilin ilk yarisinda ihracat ve kamu harcamalari agirlikli bdylimeden sonra, yilin ikinci
yarisinda sikilastirici tedbirler gevsetilerek, 6zel sektoér agirlikli blylimeye odaklaniimasi s6z
konusu olabilir.

Turkiye istatistik Kurumu (TUIK), gayrisafi yurtici hasilanin bir énceki yilin ayni dénemine
gore %3.2 buyudugund acikladi. Turkiye ekonomisi 2012 yili ilk geyrek blylime performansi,
aciklamalara gore, piyasa beklentilerinin tGzerinde kaldi. Ancak, ekonomi ydnetimi tarafindan
yapilan agiklamalara baktigimizda, 2012 yili bitce performansindan memnun olunmadiginin
altinin ¢izildigini géruyoruz. Ozellikle ithalatin bliylimeye reel katkisinin da ciddi oranda
geriledigi dikkate alindiginda, 2011 yih butgesine gelir bacaginda 6nemli katki saglayan
ithalattan elde edilen vergi gelirleri de bu yil destekleyici bir tablo olusturmuyor. 2011 yilinin
ilk ceyreginde ithalatin ekonomik blylimeye katkisi reel olarak %26.9 duzeyindeyken, bu
oran 2012 yilinin ayni geyreginde %5 gerilemeye donlismus durumda. Bu durumda, 2012
yihnin ilk ceyredinde kamu harcamalari ve 6zel sektorin ihracat gabasi olmasa, %3.2
oranindaki blylimeyi yakalamanin mimkidn olmadigini anlayabiliriz. Uzmanlar, ekonomi
ybnetiminin cari acik ve enflasyon baglaminda, finansal istikrar ve fiyat istikrarina yonelik
beklentiler ile, biylime beklentileri arasinda hassas dengeyi korumasi igin kritik kararlar
almasinin muhtemel oldugu goérusundeler.

Kuresel emtia fiyatlariyla ilgili senaryolar agagi dogru revize olacak ise, Amerika ve Avrupa
Birligi ekonomilerindeki buyume beklentileri yukari dogru sinirli dl¢clide revize olacak ise,
kiresel enflasyon riskinin azalmasi ve kuresel resesyon riskiyle, ekonomi ydnetiminin
Ozellikle Ozel sektdr yatirnm harcamalarinin dnuind agmasi gerekebilir. Yani, yilin ikinci
yarisinda kamu harcamalarinin katkisinin reel olarak sifir oldugu ve 6zel kesim
harcamalarinin agirhginin daha da arttigi bir blyume trendi olusturulmasi gerekebilir.

Global piyasalara baktigimizda, gelismis Ulke merkez bankalarinin ekonomik toparlanmaya
destek konusunda guglerinin  sinirlarina  dayandidi, hidkimetlerin  finansmanlarini
guclendirmede yetersiz kalmalari ile birlikte sinirlarini zorlamakta olduklari gozukuyor.
Merkez Bankalarinin adimlari, 2008 yil krizinin baglangici olan Lehman Brothers Holdings'’in
¢oklslnden ortaya ¢ikan hasari sinirlamada kilit Sneme sahip olarak gérilmekteler. Nitekim,
merkezi Isvigre’nin Basel kentinde bulunan Bank of International Settlements ekonomi
danismani, yaptigi degerlendirmede, ekonomik konjonktlr igerisinde, hasari kontrol altina
almak i¢cin merkez bankalarinin ellerindeki guici kullanmakta zorlandiina dikkat ¢ekiyor.
Merkez Bankalarinin ne yapabilecegi konusunda cok agik sinirlarin oldugunu, kuiresel
ekonominin saghg icin kisir donguyu kirmak ve merkez bankalarinin Uzerindeki baskiyi
azaltmanin kritik 6nem tasidigini belirtiyor.

2012 yilinin ilk yarisinda ekonomi gundeminde yer alan bir bagka konu ve belki de en 6nemli
adlandirilabilecek konu ise, Avrupa Birligi liderlerinin Euro krizini agabilmek icin kisa ve uzun
vadeli adimlar konusunda genel bir uzlasmaya varmasi idi. 500 milyar Euro’luk kurtarma
fonunun kosullarinda esneklik saglanmasi ile Avrupa Birligi'nde blylime ve istihdam
saglayacak 120 milyar Euro’luk paket Uzerinde anlasma saglayan liderler, orta vadede
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Avrupa Birligi'ni federal bir sisteme yakinlastiracagi, daha fazla mali entegrasyon éngéren
planin ayrintili bir sekilde ele alinmasi konusunda uzlasma sagladi.

2012 yihinin Gglncu geyredinde, Avrupa’nin borg krizini ¢dzmek icin dogru yénde adimlar
atmaya baslamasi ve ABD Merkez Bankasi’'nin durgunluk riskine karsi piyasalara ilave
Ugclnci miktarsal genisleme saglayacagina duyulan glven risk istahinin stirmesini sagladi.
Piyasalarda, Avrupa borg¢ krizi konusunda risk algisinin iyilesmeye baslamasi ve Avrupa
Merkez Bankasrnin konu hakkinda eyleme gececedi beklentisi ile ispanya ve italya’nin
bor¢clanma piyasalarindan baslayarak bankacilik hisselerine ve hisse senedi piyasalari
geneline yayilan yikselis gézlemlendi.

Euro Bélgesi icin stratejik dneme sahip ispanya ve ltalya’nin bor¢ sorununa yénelik
saglanmasi beklenen ¢6zim, Euro Bdlgesi hisse senetleri endeksinin son G¢ ayda %15.4
getiri saglamasina sebep oldu. 2012 yili sonunda otomatik olarak devreye girmesi planlanan
mali tedbirlerin acgiklanmasina ragmen, hisse senedi piyasalarinda yukselis devam etti.
Gelismekte olan Ulkelerin hisse senedi piyasalari, son U¢ ayda %4.5 getiri ile gelismis
Ulkelerin gerisinde kalmaya devam etti. Gelismis tlke ekonomilerindeki durgunlugun nispeten
henliz devam ediyor olmasi, bu llkelere ihracat yaparak buyimeyi hedefleyen gelismekte
olan Ulkelerde ekonomideki buyumeyi olumsuz etkileyerek blyime hizini yavaglatti. Bu
yavaglama, global blyimeye duyarli olan Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin’de daha guglu
hissediliyor. Ozellikle Cin'deki dis talep eksikligi, yilin son ceyreginde Cin ekonomisinin
blylumesini olumsuz yonde etkileyecek gibi gozikiyor. Cin ekonomisinin 2012 yili igin
beklenen %7.5 oranindaki bliylimenin gergceklesemeyecegi ihtimaller arasinda yer aliyor.

Yurtici piyasalara bakildiginda ise, Turkiye hisse senetleri piyasasinin, diinya ekonomisi icin
supriz performans sergiledigi gorulayor. Turkiye hisse senetleri endeksi (MSCI) sene basina
gére %35.7 performans gdstererek gelismekte olan Ulkeler arasinda Misirdan sonra en iyi
performans gdsteren borsa olmustur. istanbul Menkul Kiymetler Borsas’nin  bu
performansinda gegtigimiz senen alinan tedbirler sayesinde i¢ ve dis talep arasindaki
dengesizligi azaltan ve para politikasinda normallesmeyi baslatan bir yumusak inis
saglanmasinin etkili oldugu gorulmektedir. Turkiye ekonomisinin kiresel yavaglamaya olan
duyarlihginin dustuk olmasinin da bu slreci destekledigi sOylenebilir. Ek olarak, kuresel
blylmedeki yavaglamanin etkisinin de Turkiye’de; Cin, Brezilya ve Avustralya’ya kiyasla
daha sinirligi kaldigi dikkat cekmektedir.

Tuarkiye, ihracata ek olarak 6zellikle i¢ talep ve dis kaynaga duyarli ekonomisiyle gelismekte
olan Ulkelerden pozitif ayrisma sergiliyor. Ancak, ikinci ¢ceyrek blylime rakamlari i¢ talebe
dayali blyime modelinin zorlanmaya basladigini isaret etmektedir. Uzmanlar, 6zellikle,
tiketim ve yatirnmin 2008 krizinden beri ilk kez daralarak biyime rakamini ikinci geyrekte
%2.2 asaglya c¢ektigini belirtiyor. Piyasa analistlerinin yorumlari arasinda, dis talebin katkisi
olmaz ise, kugllen bir ekonomi ile kargi karsiya kalinacagi yer almaktadir.

2012 yilinin ilk ¢ geyreginde yatirim araglarinin getirileri ise soyle gergeklesmistir. IMKB
Ulusal 100 endeksi %29,51, KYD 182 gunlik bono endeksi %9,07, KYD 91 gunlik bono
endeksi %7,81, KYD O/N net repo endeksi %-1,61, KYD B Tipi Fon endeksi %6,21, Euro %-
5,54, Amerikan Dolari %-5,52.

Doneme Ait Fon Portfoyii islemleri

2012 yihnin ilk U¢ ¢eyreginde fon portfdyinin ortalama olarak %210,35'i Devlet Tahvili ve
Hazine Bonosuna, % 73,98'i Ters Repoya, % 12,30’u Vadeli TL mevduata ve %1,48’i Borsa
Para Piyasasi’'na, %1,89' u Ozel Sektor Tahvil' ine yatirimistir. 2012 yiininda fonun getirisi
%5,53 olurken, performans 6lgutliniin getirisi %6,77 olarak gergeklesmistir.



Fon'un tahvil/bono ve repo islemleri ING Bank A.$. aracihdi ile yapilmistir. Fon’a ait
kiymetler Takasbank’daki fon deposunda saklanmaktadir. Fon nakdi ve nakit hareketleri ING
Bank A.$. Merkez Subesi’ndeki fon hesabinda izlenmektedir.

Fon'un takas islemleri ING Emeklilik A.$. Fon Operasyon Birimi tarafindan Takasbank
uzaktan erisim sistemi ve ING Bank Uzerinden iglem talimatlari ile gerceklestiriimektedir.

Fon fiyati, portfdy yapisi ve fon performansi ile ilgili bilgiler www.ingemeklilik.com.tr sitesinde
hergln yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Onceki Dénem Sonu  Cari Dénem Sonu Degisim

(31 Aralik 2011) (30 Eylul 2012) (%)
Fonun Buyuklugi (TL) 96.368.041,06.-TL. 128.637.408, 38.-TL 33,49%
Pay Fiyati 0,02833.-TL 0,029898.-TL 5,53%
Mali Tablo Ozet Bilgileri
Bilango
Varliklar (+) 128.797.889,64.-TL.
Borglar (-) 160.481,26.-TL.
Fon Toplam Degeri 128.637.408,38.- TL.
Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+) 7.414.358,17.- TL.
Giderler Toplami (-) 1.534.387,25.- TL.
Gelir Gider Farki 5.879.970,92.- TL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi 424.341,48.- TL.
Gecgmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 24.139.462,20.- TL.


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

Doneme Ait Performans Grafigi

Fon Birim Pay Fiyati Grafigi
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Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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EEMCHMARK

Fon'un karsilastirma o6lcitl asagidaki gibidir.

%77 KYD O/N Brut Repo endeksi + %20 KYD DIBS 91 giinliik endeks + %1 KYD 1-ayhk TL
Mevduat endeksi + %1 KYD Degisken Ozel Sektor Tahvil Endeksi + %1 KYD Sabit Ozel
Sektdr Tahvil Endeksi

S. Sarper EVREN Jetse Frederik de VRIES
Fon Kurulu Baskani Fon Kurulu Uyesi

Erdem AYDINLI Sema DOLASOGLU
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi

Burge GULT_.EKiN
Fon Kurulu Uyesi



