ING EMEKLILiK A.S.
BUYUME AMACLI KARMA
EMEKLILIK YATIRIM FONU

FAALIYET RAPORU
01.01.2014 — 30.06.2014

1. GENEL BILGILER

Fon’un Unvani ING EMEKLILIK A.S. BUYUME AMACLI KARMA
EMEKLILIK YATIRIM FONU

Fon’un TurG Karma Emeklilik Yatirnm Fonu

Fon'un Adi ING Emeklilik Baylime Amach Karma Fon

Fon Tutari ve Pay Sayisi | 2,000,000,000 - TL., 200.000.000.000.- PAY

Avans Tutari 50,000.-TL.

Risk Grubu Dengeli Agresif

Telefon No / Faks No 02123340500 / 0212346 3831

E-mail Adresi eyf@ingemeklilik.com.tr

Web Adresi www.ingemeklilik.com.tr

2. FON KURULUSUNA iLiSKIN BILGILER

TARIH NO
Kurulusa lliskin Kurul Karari 01.08.2003 39/921
Kurulusa lliskin Kurul izni 06.08.2003 KYD-355
Fon ictliztigl Tescili 08.08.2003 21940-2003
Fon ictlizigl’nin Tarkiye Ticaret Sicili 13.08.2003 5862
Gazetesi'nde ilani

3. FON KURULU UYELERI

Emine SEBILCIOGLU Fon Kurulu Bagkani Ing Emeklilik A.S.
Sema DOLASOGLU Fon Kurulu Uyesi Ing Emeklilik A.S.
Murat ATAR Fon Kurulu Uyesi Ing Emeklilik A.S.
Cuneyt YUNGUL Fon Kurulu Uyesi Ing Emeklilik A.S.
Hakan GAYGISIZ Fon Denetgisi Ing Emeklilik A.S.



mailto:eyf@ingemeklilik.com.tr
http://www.ingemeklilik.com.tr/

4. FON PORTFQY YONETICILERI

Meltem OTER Ing Portfoy Yonetimi A.S.

Vildan OZGUL Ing Portfdy Yénetimi A.S.

Abdullah AKGUN Ing Portfoy Yonetimi A.S.
5. TANIM

Emeklilik Yatirrm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik s6zlesmesi cercevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin dagitiimasi
ve inangh miulkiyet esaslarina goére isletiimesi amaciyla olusturulan malvarligidir. Siresiz
olarak kurulan fonun tizel Kisiligi yoktur. Fon, ING Emeklilik A.S. emeklilik planlari
kapsaminda katilimcilara sunulur.

6. FONUN AMACI

Fonun amaci, portféylinin asgari %20’sinden az olmayacak sekilde hisse senetlerine ve
%20’sinden az olmayacak sekilde kamu borglanma araglarina yatirmak suretiyle toplam
portfdyln en az %80’ini hisse senetleri ve bor¢lanma araglarindan olusturarak sermaye
kazanci elde etmektir.

7. YATIRIM STRATEJiSi

Fon yonetiminde ilgili Yonetmelik hikamleri sakli kalmak Uzere asagidaki sinirlamalara uyulur.

VARLIK TURU ENAZ EN COK

% %
DiBS’ler 15 45
Enflasyona Endeksli DIBSler 0 30
Ortaklik Paylari 30 60
Ters Repo 0 10
Eurobondlar 0 20
Takasbank Para Piyasasi Islemleri 0 10
Mevduat/Katilma Hesabi 0 25
Sabit Ozel Sektdr Tahvili 0 30
Degisken Ozel Sektdr Tahvili 0 30

Fon portféylndeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve fon igtizigine
uygun olarak segilir ve fon portféyu yénetici tarafindan igtizigun 5. md. ve Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkindaki
Yonetmeligine uygun olarak yonetilir. Fonun amaci, her birinin degeri fon portféyinin
%20’sinden az olmayacak sekilde fon portféylinin en az %80’ini hisse senetleri ve borglanma
aracglarina yatirarak sermaye kazanci elde etmektir. Bu amaca ulasabilmek igin 6zellestirme
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
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%20, en ¢ok %80 oraninda yatirim yapar. Fonun riskinin kontroli amaciyla portféye dahil
yatirim araglari arasinda c¢esitlendirmeye gidilir. Piyasa kosullarinda olusabilecek farkliliklara
gore portfoydeki hisse senetleri ve kamu bor¢clanma araglarinin agirhidi, bir grup artarken digeri
azaltilmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani kontrol altinda tutulacaktir. %20’yi
asmamak Uzere borsa para piyasasi iglemleri, ters repo, eurobond, vadeli/vadesiz TL ve ddviz
mevduatina da yatirim yapilabilecektir. Fon, portfdyine IMKB Ulusal 100 endeks
kapsamindaki hisse senetlerini ve tim vadelerdeki kamu borglanma senetlerini dahil eder.
Gun icindeki piyasa hareketlerinden de yararlanmak amaciyla fon portféyiinde bulunan
yatirim araclari satilip alinabilir. Ayrica her bir yatirnm aracinin i¢tliziikte tanimlanan st siniri
ile gunbaginda ilgili yatirm aracina ait mevcut pozisyon arasindaki farki her bir islem igin
asmamak kosuluyla alim/satim iglemi yapilabilir. Fon yonetiminde, yatirnm yapilacak sermaye
piyasasi araglarinin seciminde nakde déntsumi kolay ve riski az olanlar tercih edilir.

Fon'un karsilastirma olcitl asagidaki gibi hesaplanir.

(IMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %44) + (KYD DIiBS 182 endeks getirisi * %44) + (KYD
O/N Brit Repo Endeksi * %4) + (KYD Enflasyona Endeksli Kiymetler Endeks getirisi * %1) +
(KYD Degigsken Ozel Sektér Tahvil Endeks getirisi * %1) + (KYD Sabit Ozel Sektor Tahvil
Endeks getirisi * %1) + (KYD 1 Aylik 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'dir.

8. DAHIL OLDUGU PLANLAR
ING Bireysel Plan, Turuncu Plan, TSK Plani, Grup Emeklilik Planlari

9. FONLA iLGILi OLARAK DONEM iCINDE MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLER

Yoktur.

10. DONEME AIT GENEL DEGERLENDIRME

Yilin ilk yarnisinda kiresel piyasalarin seyrine bakildiginda, ilk bir ka¢ aydaki dalgalanmalarin
ardindan, 6zellikle Mart'in ikinci yarisiyla birlikte gelismekte olan Ulke para birimlerinin ve getiri
oranlarinin genelde olumlu bir seyir izledigi gdzleniyor. Nitekim, piyasalardaki oynakligin
Onemli bir gdstergesi olan VIX endeksinin son dénemde 10-11 araliginda tarihi disuk
duzeylere gerilemesi de risk algisinin 6nemli 6lguide azaldigini ortaya koyuyor. Yilin ikinci
yarisinda bu egilimde hemen bir degisiklik olmayacagi anlasiimakla birlikte, Fed'in tahvil

alim surecinin sona ermesinin ardindan ilk faiz artirrminin zamanlamasina yonelik beklentiler
halen %2.65 ile dusuk duzeylerde seyreden ABD 10 yillik faizlerinde yukari yonli bir gugli bir
seyri de beraberinde getirebilecektir. Nitekim, Fed tarafindan yakindan takip edilen ve %2'nin
altinda kalmasinin enflasyonist bir baski olmadiginin gdéstergesi olarak algilanan PCE
endeksinin yakin donemde bu seviyeyi agabileceginin anlasiimasi 6nimuzdeki donemde bu
ydénden gelebilecek bir risk algisinin faiz oranlari Uzerinde baskiylr arttirabilecegini
dusunduruyor. Yine de Fed'in davranig degisikliginden gelebilecek olasi olumsuz etkilerin,
Mayis 2013'le kargilastinidiginda kirilganliklarini azaltma adina atilan énemli politika adimlari
ve toparlanan kiresel buyume ortami dikkate alindiginda gelismekte olan uUlkeleri nispeten
daha az olumsuz etkileyebilecegini tahmin ediyoruz.
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AMB Baskani Draghi'nin Haziran ayinda parasal gevsemeye yoOnelik yeni bir adim
atilabileceginin sinyalini vermesi ve sonrasinda 5 Haziran'da 6ngoéruldigu gibi kapsamh bir
parasal gevseme paketi agiklamasinin ardindan Haziran'da Euro/Dolar paritesinde genelde
asag! yonlu bir seyir hakim oldu. Ancak ABD'de ilk ag¢iklandidinda %0.1 olan ilk ¢eyrek
verisinin iki ayri revizyonla agagdi cekilerek %-2.9'a indirilmesinin ardindan halen devam eden
destekleyici para politikasinin korunacagi ve ilk faiz artirrminin hemen gerceklesmeyecegi
beklentileriyle Dolar Euro'ya karsi deder kaybederken, parite tekrar yikselise gecerek Haziran
sonu itibariyle neredeyse 1.37'e ulasti. Temmuz basinda ise gerek ABD PCE enflasyonunda
g6zlenen yukari yonli hareket ve guglu istihdam verileri gerekse AMB'nin uzun slre faiz
arttirmayacaginin iyice netlesmesinin ardindan Euro/Dolar paritesi yeniden 1.36 seviyesinin
altina geldi. Oniimiizdeki dénemde, mevcut azaltim sirecinin devam ettigi varsayimi altinda
Fed'in tahvil alim programini sonbaharda sonlandirdigi ve takip eden dénemde faiz artisinin
fiyatlanmaya baslandidi bir ortamda Dolar'in Euro kargisindaki deger kazanma egiliminin
hizlanacagini ve yil sonunda 1.28 seviyelerine altina gelebilecegini diistintyoruz.

AMB’nin Haziran toplantisindaki kararlarinin likiditeyi arttiracagi digtncesi ve bolge ulkelerinin
tahvil getirileri Uzerinde baski olusturmasi ihtimaliyle yatirnmcilarin gelismekte olan Ulke
varliklarina yonelmesi beklentisi yaninda, MB’nin dnimuizdeki dénemde faiz indirimlerini
surdurebilecegi algisinin destegiyle gdsterge tahvilin bilesik faizi son dénemde %8.15 ile
Kasim 2013’ten bu yana en dlslUk seviyesine geriledi. Sonraki dénemde dalgali bir seyir
izleyen 2 yillik gosterge 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 gorulda.
Temmuz basinda ise kliresel piyasalardaki gelismeler ve ABD verilerinin faiz oranlarina etkileri
yurtici piyasalara yansidi ve gosterge tahvil %8.4 seviyesine yaklasti. 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 glninde ise ortalama %8.31 oldu. Ayni dénemde 10 yillk
tahvil faizi ortalamasi ise sirasiyla %9.27, %8.99 ve %8.95 olarak gergeklesti.

Ozellikle yerel segimler sonrasinda i¢ belirsizligin biyik 6lglide azalmasiyla ve gelismekte
olan ulkelere yonelik risk igtahindaki artigin destegiyle daha guglu bir seyir izleyen Dolar/TL
son dénemde gerek jeopolitik riskler gerekse son gelen kuiresel verilerin gelismekte olan
ulkelere yonelik yarattigi etkilerle kismen yikseldi 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 Cumhurbagkanligi secgimi arifesinde i¢ politikaya yodnelik
gelismeler ve sonrasinda Basbakan Erdogan Cumhurbagkani segcildigi takdirde iktidar
partisinin yeni yonetiminin ve hukumetin nasil olugturulacagina dair sureg TL'nin seyrinde etkili
olacaktir. Ote yandan enflasyon gérinimi ve sermaye akimlarinin durumuna bagl olarak
MB’nin faiz indirimine devam etmesi TL Uzerindeki baskiyi arttirabilir. Tim bu gelismeler
Isiginda 6numduzdeki dénemde Dolar/TL’'nin kademeli olarak yukselis egilimine geri
dénebilecegini ve yilin sonunda 2.20 seviyelerinin goérulebilecegini dusunuyoruz. MB’nin
politika faiz indirimi sonrasinda asagi yonlu hareketini hizlandiran gdsterge tahvil getirisinin
ise, artmasi beklenen sermaye hareketleri ve siradaki olasi faiz indirimi adimlari ile birlikte yilin
kalaninda %8.5-%9.0 bandinda hareket edebilecedini tahmin ediyoruz .



11. DONEME AIT FON PORTFOYU iSLEMLERI

2014 vyihinda fon portfoydnin ayllk bazda ortalama varlik dagilimi asagidaki gibi
gerceklesmigtir.

Ay Hisse Senedi | Tahvil/Bono | Ters Repo | TPP Vadeli Mevduat | OST/IFB | VOB

Ocak 45.49% 31.72% 4.44% 4.64% | 10.03% 2.65% 1.02%
Subat | 45.26% 33.68% 3.25% 7.57% | 6.51% 2.68% 1.05%
Mart 46.20% 35.79% 2.69% 5.43% | 6.24% 2.61% 1.04%
Nisan 35.47% 37.06% 6.58% 8.65% | 8.99% 2.41% 0.83%
Mayis | 35.29% 37.30% 6.45% 9.27% | 8.73% 2.34% 0.64%
Haziran | 34.69% 36.49% 9.38% 8.03% | 8.50% 2.28% 0.62%

Fon'un tahvil/lbono ve repo islemleri ING Bank A.S. araciligi ile yapilmaktadir. Fon’a ait
kiymetler Takasbank’taki fon deposunda saklanmaktadir. Fon nakdi ve nakit hareketleri ING
Bank A.S. Merkez Subesi’ndeki fon hesabinda izlenmektedir.

ING Portfoy A.S. ile yapilmis olan portfoy yonetim sézlesmesine uygun olarak yonetilmekte
olan fonun piyasa islemleri ING Bank A.S. , ING Menkul Degerler A.S. ve Oyak Yatinm A.S.
aracihgiyla gergeklestirimektedir.

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

Fon fiyati, portféy yapisi ve performansi ile ilgili bilgiler www.ingemeklilik.com.tr sitesinde
hergun yayinlanmaktadir.

12. FONUN PERFORMANSINA iLISKIN BILGILER

01 Ocak 2014 — 30 Haziran 2014 tarihleri aralhiginda fonun birim pay degeri %10,06 artis
gOstermis olup, ayni dénemde Fon’un performans 6l¢utu de %10,45 getiri saglamigtir.

Emine Sebilcioglu Sema DOLASOGLU
Fon Kurulu Bagkani Fon Kurulu Uyesi
Murat ATAR Cuneyt YUNGUL
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi
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