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6 AYLIK RAPOR

Bu rapor ING Emeklilik A.S. Bliyime Amacgh Karma Emeklilik Yatirrm Fonu’nun 01
Ocak 2014 — 30 Haziran 2014 dénemine iligkin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, ilgili dénemin son is giin itibariyle fon portféy degeri ve
net varlik de@eri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01 Ocak 2014 — 30 Haziran 2014 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Yilin ilk yarisinda kiresel piyasalarin seyrine bakildiginda, ilk bir ka¢ aydaki
dalgalanmalarin ardindan, 6zellikle Mart'in ikinci yarisiyla birlikte gelismekte olan tlke
para birimlerinin ve getiri oranlarinin genelde olumlu bir seyir izledigi gozleniyor.
Nitekim, piyasalardaki oynakhdin onemli bir gdstergesi olan VIX endeksinin son
donemde 10-11 aralidinda tarihi duguk duzeylere gerilemesi de risk algisinin dnemli
Olcide azaldigini ortaya koyuyor. Yilin ikinci yarisinda bu egilimde hemen bir
degisiklik olmayacagi anlasiimakla birlikte, Fed'in tahvil alim sirecinin sona ermesinin
ardindan ilk faiz artinminin zamanlamasina yonelik beklentiler halen %2.65 ile diguk
dizeylerde seyreden ABD 10 yillik faizlerinde yukari yonliu bir glgli bir seyri de
beraberinde getirebilecektir. Nitekim, Fed tarafindan yakindan takip edilen ve %2'nin
altinda kalmasinin enflasyonist bir baski olmadiginin géstergesi olarak algilanan PCE
endeksinin yakin dénemde bu seviyeyi asabileceginin anlasiimasi énimuizdeki
donemde bu yénden gelebilecek bir risk algisinin faiz oranlari Uzerinde baskiyi
arttirabilecegini dustndiriyor. Yine de Fed'in davranis degisikliginden gelebilecek
olasi olumsuz etkilerin, Mayis 2013'le karsilastiriidiginda kirilganliklarini azaltma
adina atilan 6nemli politika adimlar ve toparlanan kiresel buyume ortami dikkate
alindiginda gelismekte olan Uulkeleri nispeten daha az olumsuz etkileyebilecegini
tahmin ediyoruz.

AMB Baskani Draghi’nin Haziran ayinda parasal gevsemeye yonelik yeni bir adim
atilabileceginin sinyalini vermesi ve sonrasinda 5 Haziran'da 06ngéruldugu gibi
kapsaml bir parasal gevseme paketi agiklamasinin ardindan Haziran'da Euro/Dolar
paritesinde genelde asagi yonlu bir seyir hakim oldu. Ancak ABD'de ilk aciklandiginda
%0.1 olan ilk geyrek verisinin iki ayr revizyonla asagdi gekilerek %-2.9'a indirilmesinin
ardindan halen devam eden destekleyici para politikasinin korunacagi ve ilk faiz
artinminin hemen gerceklesmeyecedi beklentileriyle Dolar Euro'ya kargi deger
kaybederken, parite tekrar yikselise gecerek Haziran sonu itibariyle neredeyse 1.37'e
ulasti. Temmuz basinda ise gerek ABD PCE enflasyonunda gézlenen yukari yonla
hareket ve gugli istihdam verileri gerekse AMB'nin uzun sure faiz arttirmayacaginin
iyice netlesmesinin ardindan Euro/Dolar paritesi yeniden 1.36 seviyesinin altina geldi.
Onumiizdeki dénemde, mevcut azaltim sirecinin devam ettigi varsayimi altinda
Fed’in tahvil alim programini sonbaharda sonlandirdigi ve takip eden dénemde faiz
artisinin fiyatlanmaya baslandigi bir ortamda Dolar'in Euro kargisindaki deger
kazanma egiliminin hizlanacagini ve vyl sonunda 1.28 seviyelerine altina
gelebilecegini disunlyoruz.




AMB’nin Haziran toplantisindaki kararlarinin likiditeyi arttiracagi distincesi ve bolge
ulkelerinin tahvil getirileri Uzerinde baski olugturmasi ihtimaliyle yatirimcilarin
gelismekte olan Ulke varliklarina yonelmesi beklentisi yaninda, MB’nin dnimuzdeki
doénemde faiz indirimlerini sirdurebilecegi algisinin destegiyle gbsterge tahvilin bilesik
faizi son donemde %8.15 ile Kasim 2013’ten bu yana en dusuk seviyesine geriledi.
Sonraki donemde dalgali bir seyir izleyen 2 yillik godsterge tahvil faizi, Irak'taki
gelismelerin yarattigi risk algisiyla yeniden %8.60 seviyelerine kadar geldi. Ancak
Haziran PPK toplantisinda 75 baz puanlik faiz indirimi genel olarak tahvil piyasasini
destekledi ve ay sonu itibariyle yeniden %8.15 seviyeleri goérildi. Temmuz basinda
ise kuresel piyasalardaki gelismeler ve ABD verilerinin faiz oranlarina etkileri yurtigi
piyasalara yansidi ve gosterge tahvil %8.4 seviyesine yaklast. Daha genis bir
cercevede, Mayis ayi ortalamasi %8.99 olan 2 yillik tahvil faizi Haziran ayinda
%8.37’ye geriledi. Temmuz ayinin ilk 5 is guninde ise ortalama %8.31 oldu. Ayni
dénemde 10 yillik tahvil faizi ortalamasi ise sirasiyla %9.27, %8.99 ve %8.95 olarak
gerceklesti.

Ozellikle yerel secimler sonrasinda i¢ belirsizligin biyiik 6lciide azalmasiyla ve
gelismekte olan Ulkelere yonelik risk istahindaki artisin destediyle daha guglu bir seyir
izleyen Dolar/TL son dénemde gerek jeopolitik riskler gerekse son gelen kuresel
verilerin gelismekte olan ulkelere yonelik yarattigi etkilerle kismen yukseldi ve 2.12-
2.13 araligina kadar geldi. Yilin kalaninda, bir tarafta AMB’nin adimlari sonrasinda
sermaye akimlarindaki seyrin TL’'ye olasi yansimalari, diger tarafta ise
Cumhurbaskanhgi secimi arifesinde i¢ politikaya ydnelik gelismeler ve sonrasinda
Basbakan Erdogan Cumhurbaskani secildigi takdirde iktidar partisinin yeni
yonetiminin ve hukumetin nasil olusturulacagina dair sure¢ TL'nin seyrinde etkili
olacaktir. Ote yandan enflasyon goriinimi ve sermaye akimlarinin durumuna bagli
olarak MB’nin faiz indirimine devam etmesi TL Uzerindeki baskiyi arttirabilir. Tim bu
gelismeler 1siginda 6nimuzdeki donemde Dolar/TL'nin kademeli olarak yukselis
edilimine geri donebilecegini ve yilin sonunda 2.20 seviyelerinin gorllebilecegini
dislndyoruz. MB’nin politika faiz indirimi sonrasinda asagi yonli hareketini
hizlandiran gosterge tahvil getirisinin ise, artmasi beklenen sermaye hareketleri ve
siradaki olasi faiz indirimi adimlari ile birlikte yilin kalaninda %8.5-%9.0 bandinda
hareket edebilecegini tahmin ediyoruz .

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

01 Ocak 2013 — 31 Aralik 2013 déneminde fon kurulu toplantilarini gergeklestirmistir.
Bu toplantilarda genel piyasalar, fon performansi ve fonla ilgili diger konular
gOrustlmustir. Fonun performansini etkileyecek herhangi bir karar alinmamistir.

Fon Kurulu tarafindan hazirlanan Fon Kurulu Faaliyet raporu ekte sunulmustur.

BOLUM C: FON PORTFOY DEGERI — NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

30.06.2014 TARIHLI FON PORTFOY DEGERI TABLOSU




30/06/2014 Tarihli (003 IEK) Fon Portfoy Raporu

Menkul Menkul Nominal Toplam Toplam
Kiymet Tanimi Deger/ Deger (%)
Kontrat Sayisi
HiSSE AKENR 800,000.00 928000 0.43%
SENEDI AKFGY 815,446.00 1068234.26 |  0.50%
AKSEN 3,196,000.00 8948800| 4.17%
ANACM - 0| 0.00%
HALKB 662,000.00 10525800 | 4.90%
ISCTR 1,977,500.36 11331077.06 | 5.28%
ISFIN 8,400,000.87 8400000.87| 3.91%
ISMEN 2,095,717.52 2598689.72| 1.21%
PGSUS 115,000.00 3214250 1.50%
RYGYO 4,240,000.37 2628800.23| 1.22%
TCELL 882,500.79 11693135.47 | 5.45%
THYAO 450,000.00 2920500| 1.36%
TTKOM 125,000.00 765000 0.36%
VAKBN 1,800,000.00 8946000 4.17%
BORGLANMA SENETLERI |TRT191114T18 | 25,000,000.00 24,233,400.75| 11.29%
DEVLET TAHVILI TRT070115T13 | 30,000,000.00 30,689,583.30| 14.30%
TRT110215T16 5,000,000.00 7,249,780.00| 3.38%
TRT250315T19 | 10,000,000.00 9,434,424.90| 4.40%
TRT240216T10 5,000,000.00 5,380,875.80| 2.51%
TRT040117T14 900,000.00 929,169.41 0.43%
OZEL SEKTOR TAHVIL TRSERGL31517 2,000,000.00 2,094,929.22| 0.98%
TRSLYEU21515 1,187,875.00 1,259,476.83 | 0.59%
TRSPKPB61517 260,000.00 264,138.42  0.12%
TRSRNSHA1514 1,230,000.00 1,239,149.97 | 0.58%
TRT120122T17 1,500,330.82 1,500,330.82| 0.70%
TERS REPO TRT120122T17 8,501,874.66 8,501,874.66| 3.96%
TRT120122T17 1,500,330.82 1,500,330.82| 0.70%
TRT120122T17 8,501,874.66 8,501,874.66| 3.96%
6,000,000.00 6,074,630.14| 2.83%
VADELI MEVDUAT (TL) 6,000,000.00 6,019,347.95| 2.80%
7,000,000.00 7,016,263.01| 3.27%
BPP 8,080,400.00 8,032,827.95| 3.74%
8,030,488.89 8,024,573.67| 3.74%
1,246,314.96 1,246,314.96 | 0.58%
VOB Nakit 1,474,236.61 1,474,236.61 | 0.69%
VOB SOZLESMESI F_XU0300814S0 815 7976812.5| 3.72%
FON PORTFOY DEGERI 214,635,821.46 | 100.00%




30.06.2014 TARIHLI FON NET VARLIK DEGERI TABLOSU

30/06/2014 Tarihli (003 IEK) Fon Toplam Deger Raporu

TUTARI(TL) GRUP (%) | TOPLAM (%)
A. FON PORTFOY DEGERI 214,635,821.47 100.28%
B. HAZIR DEGERLER 1,743.88 0.00%
C. ALACAKLAR 14,932.91 0.01%
D. DIGER VARLIKLAR 0 0.00%
E. BORCLAR 622,245.54 -0.29%
F. M.D.Dusus Karsihg 0 0.00%
FON TOPLAM DEGERI 214,030,252.72 100%

BOLUM D: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

01 Ocak 2014 — 30 Haziran 2014 tarihleri araliginda fonun birim pay degeri %10.06
artis gbstermis olup, ayni dénemde Fon’un performans o&lguti de %210.45 getiri
saglamistir.

Fon’un kargilagtirma 6lgutd, portféyun yatinm amacg ve stratejisi ile portféydeki agirhgi
dikkate alinarak, (IMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %44) + (KYD DIBS 182
endeks getirisi * %44) + (KYD O/N Brut Repo Endeksi * %4) + (KYD Enflasyona
Endeksli Kiymetler Endeks getirisi * %1) + (KYD Degisken Ozel Sektdr Tahvil Endeks
getirisi * %1) + (KYD Sabit Ozel Sektér Tahvil Endeks getirisi * %1) + (KYD 1 Aylk TL
Mevduat Endeks getirisi * %1) + ( KYD Eurobond (USD- TL) Endeksi* %1) + (KYD
Eurobond (EUR-TL) Endeksi getirisi * %1) + (KYD DIBS Tum Endeksi getirisi * %1) +
(IMKB Tum Hisse Senetleri Endeksi getirisi * %1) Endeksi seklindedir.

Doneme Ait Performans Grafigi:
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BOLUM F: FON HARCAMALARINA iLISKIN BILGILER




Portféye alinan varliklarin alim satimlarinda araci kuruluglara édenen komisyonlar ile
ilgili agiklamalar asagida belirtildigi Gzeredir.

Hisse Senetleri: Hisse senedi alis ve satis islemlerinde islem tutar
uzerinden 0,0003 komisyon hesaplanmaktadir.

Borclanma Senetleri: Borglanma senetleri alis ve satis islemlerinde islem
tutar1 Gzerinden 0,00002 komisyon hesaplanmaktadir.

Ters Repo islemleri: O/N Ters Repo islemlerinde islem tutari (izerinden
0,00001, Vadeli Ters Repo islemlerinde islem tutari Gzerinden 0,00001 x
gln sayisi komisyon hesaplanmaktadir.

Borsa Para Piyasasi islemleri: Borsa para piyasasi islemlerinde islem
tutari Uzerinden 0,0000275 komisyon hesaplanmaktadir.

Viop islemleri : Viop islemlerinde islem tutari (zerinden 0.00013125
komisyon hesaplanmaktadir.

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net varlik

Degerine Orani

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

01/01/2014 - 30/06/2014 Gider Toplami (TL) Gider Toplami / Gunluk

Gider Turii Ortalama Fon Toplam Degeri (%)
Fon Yénetim Ucreti 2,100,847.17 1.09
Denetim Ucreti 6,095.70 0.00
Tahvil Borsa Payi 20,692.30 0.01
Aracilik Komisyonu 18,531.73 0.01
Saklama Giderleri 12,946.00 0.01
Banka Masraflari 313.52 0.00
Noter Tasdik ve Ucreti 276.85 0.00
KYD Benchmark Kullanim 1,637.00 0.00
Bankalararasi Para Piyasasi Komisyonu 15,914.83 0.01
Odenen SPK Kayda Alma Ucreti 11,751.26 0.01
Diger Giderler 0.65 0.00
VOB islemi Komisyonu 4,831.70 0.00
[TOoPLAM GiDER | 2,193,838.71] 1.14
|[DONEM iCi ORTALAMA FON TOPLAM DEGERi | 192,232,493.45]
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