ING EMEKLILiK A.S.
LIKIT ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU
FAALIYET RAPORU

31.12.2014
GENEL BILGILER
Fon’un Unvani ING EMEKLILIK A.S. LIKIT ESNEK EMEKLILIK
YATIRIM FONU
Fon'un Tiirli Likit Emeklilik Yatirim Fonu - Esnek
Fon’un Adi ING Emeklilik Likit Esnek Fon
Fon Tutari ve Pay Sayisi 2,000,000,000.- TL., 200.000.000.000.- PAY
Avans Tutari 500,000.-TL.
Risk Grubu Muhafazakar
Portfoy Yoneticisi Ing Portfoy Yonetimi A.S.

FONUN KURULUSUNA iLISKIN BILGILER

TARIH NO
Kurulusa iliskin Kurul Karari 01.08.2003 39/921
Kurulusa iliskin Kurul izni 06.08.2003 KYD-365
Fon igtiiziigii Tescili 08.08.2003 21940-2003
Fon lgtiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret 13.08.2003 5862
Sicili Gazetesi'nde ilani
Déniisiime iliskin Kurul Karar 27.02.2014 12233903-162
Tutar Arttirimi Kayda Alma Kurul 19.09.2014 12233903-872
Karari
TANIM

Emeklilik Yatinm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik sozlesmesi cercevesinde alinan ve
katihmcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin dagitilmasi ve inangh miilkiyet
esaslarina gore isletilmesi amaciyla olusturulan malvarhgidir. Stiresiz olarak kurulan fonun tiizel kisiligi
yoktur.

Fon, NN Hayat ve Emeklilik A.S. (*) emeklilik planlari kapsaminda katihmailara sunulur.

FONUN AMACI

Fon, portfoyliniin tamamini ters repo dahil 180 giinden kisa vadeli kamu bor¢lanma araglari ve borsa
para piyasasi islemlerine yatirmak suretiyle icerdigi diistik riskle diizenli getiri elde etmeyi hedefler. Fon
portféylintin agirlikli ortalama vadesi en fazla 45 giin olacaktir.

YATIRIM STRATEJISI

Fon portfoylindeki varhklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve fon ictiiziigiine
uygun olarak segilir ve fon portfoyli yonetici tarafindan igtiiziigiin 5. md. ve Sermaye Piyasasi
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Kurulu'nun Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkindaki
Yénetmeligine uygun olarak yonetilir. Fon, portféyiiniin en az %80’ini ters repo dahil 180 giinden
kisa vadeli devlet i¢c borglanma senetlerine yatirilmak kaydiyla fon varliklarimi borsa para piyasasi
islemleri dahil para piyasasi fonu taniminda yer alan vade yapisina sahip para ve sermaye piyasasi
araclarinda degerlendiren para piyasasi fonudur. Fon portféyiiniin agirlikli ortalama vadesi en
fazla 45 giin olacak sekilde, vadesine 180 giinden daha az siire kalan devlet i¢ borglanma araglari
ve portfoytin %20’sine kadar borsa para piyasasi islemlerine yatirim yapilacak olmasi nedeniyle
vade yapisindan kaynaklanabilecek belirsizlikler azaltilmis olacaktir. Gerekli goriilen durumlarda
da fon portféyliniin tamami ters repoda, en fazla %20’si kisa vadeli mevduatta ve en fazla
%20’sine kadar olmak (izere Borsa Para Piyasasinda degerlendirilerek riski azaltma yoluna
gidilecektir.  Piyasa kogullarinda olusabilecek firsatlardan faydalanmak amaciyla da fon
portféyiinde bulunan yatinm araglari tizerinden alim satim islemleri yapabilir. Portfoye alinacak
devlet i¢ borglanma araglarinin segiminde likiditesi yiiksek olanlar tercih edilir. Giin icindeki
piyasa hareketlerinden de yararlanmak amaciyla fon portféyiinde bulunan yatinm araglari satilip
alinabilir. Ayrica her bir yatinim aracinin igtiiziikte tanimlanan iist siniri ile giinbasinda ilgili yatirim
aracina ait mevcut pozisyon arasindaki farki her bir islem igin asmamak kosuluyla alim/satim
islemi yapilabilir.

Kargilagtirma olciitii dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gore,

TL cinsi DiBS’ler %10 -%40
Ters Repo  ve Borsa Para Piyasasi Islemleri %30-%60
Borsa Para Piyasasi islemleri %0-%20
Mevduat/Katilma Hesabi %0-%20
Sabit Ozel Sektér Tahvilleri %0-%30
Degisken Ozel Sektor Tahvilleri %0-%30

araliginda pozisyon alinabilecektir.
FONUN KARSILASTIRMA OLCUOTOU
Fonun kargilagtirma élgiitii :(KYD O/N briit repo endeksi %58) + (KYD DIBS 91 endeks getirisi %35) +
(KYD 1 Aylik TL Mevduat Endeks getirisi %5) + (KYD Degisken Ozel Sektor Tahvil Endeks getirisi %1) +
(KYD Sabit Ozel Sektér Tahvil Endeks getirisi %1), seklindedir.

FON KURULU UYELERI

Emine Sebil¢ioglu Fon Kurulu Bagkani NN Hayat ve Emeklilik A.S.(*)
Clineyt Yiingiil Fon Kurulu Uyesi NN Hayat ve Emeklilik A.S. (*)
Franciscus Henricus Maria Eijsink Fon Kurulu Uyesi NN Hayat ve Emeklilik A.S. (¥)
Meltem Karasu Fon Kurulu Uyesi ING Portfdy Yonetimi A.S.

Sema Dolasoglu Fon Kurulu Uyesi NN Hayat ve Emeklilik A.S. (*)
Murat Atar Fon Kurulu Uyesi NN Hayat ve Emeklilik A.S. (*)

FON PORTFOY YONETICILERI

Meltem Karasu ING Portfdy Yonetimi A.S.
Vildan Oter ING Portfoy Yonetimi A.S.
Abdullah Akgiin ING Portfoy Yonetimi A.S.
|
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FON DENETCISI
Duygu Erol
FONLA iLGILI OLARAK DONEM iCINDE MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLER

Fon, 17 Temmuz 2014’te 10.000.000.000 adet olan katilma belgelerini 200.000.000.000 adete
¢ikarmak ve fon tutarini temsilen ihrag edilecek 190.000.000.000 adet ikinci tertip fon paylarinin kayda
alinmasi i¢in Kurul'a basvuruda bulunmug, Kurul'un 10 Eylil 2014 tarih ve 27/887 sayili karari ile
Fon’un talebi uygun bulunmustur.

DONEME AIT GENEL DEGERLENDIRME
Tlirkiye :

Turkiye Ekonomisi 2014 yilina ilk geyrekte negatif biiyiime tahminleri ile olumsuz basladi. 17 Aralik
yolsuzluk skandalinin etkileri, Ocak ayindaki ABD Merkez bankasi Fed’in faiz arttirma sinyalleri ile
birlesince sadece 18 giin icinde TL %9 deger kaybederken tahvil faizleri ¢ift hanelere yiikseldi.

Ust diizey politikacilarin diisiik faiz oranlari igin yaptigi baskiya ragmen TCMB piyasalari yatistirmak
amaciyla dolayli miidahalelerde bulunsa da basarili olamayinca politika faizini %4,5 seviyesinden %10
seviyesine yiikseltti. Ancak bu miidahale yapilana kadar TCMB dolar rezervleri 10 milyar dolar azaldi.
Siki likidite politikasiyla beraber referans faiz oranlarinin % 12'ye kadar yiikselmesi TL'deki deger
kaybinin durmasina yardim etti. 1. geyregin geri kalaninda, giindemi siyasi belirsizlikler ve belediye
secimleri belirledi. Genel olarak, Ocak ayinda yaklasik %10 oraninda deger kaybeden BIST endeksi
Mart ayinin son haftasinda kendi kayiplarini geri aldi ve ilk geyrekte toplam %2,9 oraninda artmayi
basardi. Bu arada, iki yillik gosterge tahvil faiz oranlariilk ceyregi %10,7 seviyesinde kapadi.

ikinci ceyrekte piyasalarda kiiresel olumlu hava ve azalan siyasi belirsizlikler etkili oldu. Mart ayinin son
glntide yapilan yerel secimler bakanlarinda dahil oldugu yolsuzluk skandalina ragmen Adalet ve
Kalkinma Partisi icin kamuoyu desteginin kaybolmadiginin géstergesi oldu. Ayrica, faiz oranlarinin
gelismis tlkelerde dngoriilenden daha uzun bir siire igin ¢ok diisiik kalmasi gerektigi goriisii kiiresel risk
istahinda iyilesmeye yol acti. Ekonomiyi canlandirmak igin alisilmamis ek tedbirlerin alinmasi
konusunda Avrupa Merkez Bankasi'nin sinyalleri de havanin olumluya dénmesine yardima oldu.
Turkiye gelismekte olan iilkeler arasinda bu havadan en gok yararlanan iilke oldu. TCMB para politikasi
durusunu geyrek sonuna dogru hafifletti ve politika faizinde indirime basladi. BIST 100 endeksi 2.
Ceyrek de %12,6 kazandi. TL %1,4 deger kazanirken iki yillik gosterge faiz orani %8 seviyesine kadar
geriledi.

Pozitif ruh hali 3. ceyrekte yerini ISIS nedeniyle gerginlige ve Agustos ayinda yapilan cumhurbaskanhig
secimleri 6ncesi politik belirsizliklere birakti. ISIS nedeniyle orta doguda bozulan istikrar ihracat
rakamlarini olumsuz etkilerken, enflasyonda TCMB’nin beklentisinin aksine vyiiksek rakamlar
agiklanmasi sonuncunda TCMB faiz indirimlerine ara vermek zorunda kald\. 3. ceyrek sonunda istanbul
Borsasi  %4,5 gerilerken, iki yillik tahvil faizi yeniden %10 seviyesine yiikseldi.TL ise %2,7 deger
kaybetti.

Yilin son ceyregin de petrol fiyatlarindaki hizli diisiis, ABD ve AB para politikasi uygulamalarindaki
ayrigma ve deflasyon riski piyasalan etkileyen faktérlerdi. Duisiik petrol fiyatlarinin daha disiik cari acik
ve dislk enflasyona sebep olacak olmasi Tiirkiye'nin Bati iilkeleri ile yasadigi politik gerginligi
unutturdu. Amerikan Merkez Bankasi para piyasasi raporunun ilk faiz arttiriminin Haziran 2015’den
once gelmeyecegini isaret etmesi piyasalarin yili olumlu bitirmesine yardimei oldu. TL, 4. Ceyrek te ayni
kalirken BIST, % 14,4 yiikseldi. Tahvil faizleri ise yili %7 seviyesinde kapad.

ru 3 \\l {{//9// a

[l
t/{ J (



2014 makroekonomik dengeler agisindan karigik bir yil oldu. GSYiH ilk 3 ceyrekte %4 (2013)den
%2,8'e yavagladi. Tiirkiye nin 2014 yilini %3 civarinda biiyiime ile tamamlamasi hekleniyor. Tiiketici
Enflasyonu 2014 yilinda %8,17 yiikseldi. Politika faizi yili %8,25 seviyesinde 2013 yilinin (% 4,5) cok
ustlinde tamamladi. 2014 yilinin en 6nemli pozitif gelisme gosteren ekonomi verisi cari acik oldu. Cari
actk Kasim ayi verilerine gore 2013 yilindaki 65 milyar (GSYiH'nin %7,9) seviyesinden 46 milyar dolar
(GSYIH'nin %5,7) seviyesine kadar gevsedi. 2014 yil sonu rakamida ayni seviyelerde bekleniyor.
Yavaglayan ic talep, siki kredi politikalari ve zayif TL ithalati yavaslatirken, ihracatdaki orta derecede
bilyiime cari agik rakaminin diismesindeki en 6nemli nedenlerdi. Ekonomideki yavaslamaya ragmen
biitce agi1 2013 yilinda GSYiH'in %1,2'si iken 2014 yilinda %1,7’sine yiikseldi.

2015 yiinda daha iyi bir makroekonomik ortam icin firsatlarin yaninda, ABD Merkez Bankasi'nin
sikilastirmaya baslama olasiiginin yiiksekligi ve genel secimler 6ncesinde mali/para politikasi
secenekleri ile ilgili riskler, bu firsatin kagmasina sebep olabilir. ihracat ve enflasyon éniimiizdeki
donemde Tiirkiye'nin performansini belirlemek icin iki nemli parametre olacaktir. ihracat rakamlari,
2015 yilinda ABD Merkez Bankasi’'nin faiz arttirmasi durumunda sermaye hareketlerinde ve
enflasyonda olusabilecek olumsuz etkileri dengelemek icin 6nemli olacaktir. Enflasyon cephesinde,
diistik petrol fiyatlari ile birlikte, kaybolmakta olan déviz kuru gegiskenligi, gida fiyatlarindaki yiiksek
baz etkisiyle beraber enflasyonun %6-6,5 araligina inmesini saglayabilir. Ancak yasanabilecek TL deki
hizli deger kaybi bu seviyeleri tehlikeye sokabilir. Ekonomide i talepteki ihmli toparlanma ve diisiik faiz
ortami 2015 yilinda GSYiH'nin %4 seviyelerinde gerceklesmesini saglayabilir. Daha hizli biiylime, dugtik
petrol fiyatlarinin diisiik kalmasi durumunda daha diisiik cari agik rakami gerceklesebilir(GSYiH %4,7).

Diinya :

Basta Brezilya olmak Gizere Latin Amerika’da biiyiime, 2009 kirizi disarida birakildiginda son 12 yilin en
disiik seviyelerinde. Bu diislisiin en biyiik sebebi diisen petrol fiyatlari ve tiiketici giiveninin halen
istenilen seviyeye gelmemesi. IMF tahminleri, 2014 yili igin Brezilya’da biiyiimenin yok denecek kadar
az olmasini beklerken, Venezuela ve Arjantin gibi tilkelerin 2014 yilini daralmayla kapamasini bekliyor.

Kiiresel ekonominin %12’lik kismini olusturan Cin Ekonomisi'nde %9 biiyiimelerden %7’lere gelindi.
Bundan sonraki 5 yillik dénemde ise biiylimenin %5-6 civarinda olmasi bekleniyor. Ekonomistlerin Cin
Ekonomisi hakkindaki genel yorumu ise, giiclii biiyime modelininsonuna gelindigi yoniinde. Sermaye
birikimi agisindan doyuma ulagan Cin’de yapilan yatinmlarin getirisi, 15 sene onceyle kiyaslandig
zaman diisiise ge¢mis durumda.

Diinya ekonomisinde %17’lik paya sahip olan Avrupa Ekonomsi'nin ise 2014 yilinda yaklasik %1
civarinda bliyliyecegi dngoriiliiyor. Bolge’de enflasyon beklentileri geriliyor. Avrupa Merkez Bankasi
Haziran ve Eyliil aylarinda faizleri indirerek para politikasini gevsetti. Japonya da Avrupa’ya paralel
olarak parasal genislemeye yonelik aksiyonlar aldi. Avrupa Bolgesi'yle resesyon ve deflasyondan
korkularini paylagan Japonya’da 10 yillik faizler diismeye devam ediyr. Hem 2014 hem de 2015’de %1
civarinda bliyiimesi zor goriiniiyor Japonya’nin.

ABD para politikasi konusunda Avrupa ve Japonya'dan ayriliyor. Rusya, Avrupa, Latin Amerika
orneklerinde goriildiigii gibi diinya ekonomisi yavaglarken ABD ekonomisi biiyiimekte. Aralik 2013’de
azaltmaya karar verdigi varlik alimlarini, Ekim 2014’de sonlandiran FED’in 2015’in ikinci ceyreginde faiz
arttirmasi Ongoriiliiyor. Resesyonun tekrarlanmasindan korkan ABD’nin, kiiresel finansal ortami
bozacak ya da faizlerde gok biiyiik artislara sebep olacak bir ortam yaratmasi biraz zor goriniyor.
Dinya genelinde belirgenlesen bir durgunluk varken, FED’in faiz arttinminin daha kiigiik ve temkinli

olmasi éngoriiliiyor.
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DONEME AIT FON PORTFOYU iISLEMLERI

2014 yilinda fon portféyiiniin ortalama olarak %26,31'i Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %50,12’si
Ters Repoya, %3,08'i Borsa Para Piyasasina, %14,97’si Vadeli TL mevduata, %5,13’ii OST’ye

yatirilmistir.

Fon’un tahvil/bono ve repo islemleri ING Bank A.S. araciigl ile yapilmistir. Fon’a ait kiymetler
Takasbank’taki fon deposunda saklanmaktadir. Fon nakdi ve nakit hareketleri ING Bank A.S. Merkez
Subesi’ndeki fon hesahinda izlenmektedir.

Fon'un takas islemleri NN Hayat ve Emeklilik A.S. (*) Fon Operasyon Birimi tarafindan Takasbhank
uzaktan erisim sistemi ve ING Bank lizerinden islem talimatlari ile gergeklestirilmektedir.

Fon fiyati, portféy yapisi ve performansi ile ilgili bilgiler www.nnhayatemeklilik.com.tr sitesinde her
giin yayinlanmaktadir.

FON PERFORMANSINA iLiSKiN BiLGILER

01 Ocak 2014 — 31 Aralik 2014 tarihleri arahginda fonun birim pay degeri %8,63 artis gdstermis olup,
ayni dénemde Fon’un hedeflenen karsilagtirma ol¢itli %9,39 Gergeklesen kargilagtirma  6lgiitl de

%9,62 artis gostermistir.

Déneme Ait Performans Grafigi

—~—

Fon Birim Pay Fiyati Grafigi
0.035000 —
= 0.034500 - -
@ 0.034000 /
@ 0.033500 —
0 0.033000 — -
o 0.032500 ———
0. 0.032000 e
& 0.031500
‘S 0.021000
0 0.030500 —
0.020000 e — = — =
FEEEELEEEEEEEEEEEEEE T EEEEEEEEEE
T T IS ST Ao o gg"ﬁ"ﬂ:ﬁ‘EBEEEEB&‘B‘B‘B‘E‘BBB?hDR‘?&R‘
EEE880588388860556809558888 500500550
CErt it et i b E it e R i e
() 5

=




Fon — Performans Olgiitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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—Fon -Benchmark
(*) Fon'un kurucusu olan ING Emeklilik A.S.'nin 29 Ocak 2015 tarihinde gergeklestirdigi ve

30 Ocak 2015 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Miidiirligii’'nde tescil edilen olaganiistii genel kurulunda
alinan karar ile Kurucu'nun ana sozlesmesinin 2. maddesi asagidaki sekilde tadil edilmistir:

"Sirket'in ticaret invani NN Hayat ve Emeklilik Anonim Sirketi'dir."

Sema D ;éééw Murat ATAR
Fon Kur(ftu Uyesi Fon Kurulu Uyesi

\‘ * =
Franciscf}sJIem‘icus Maria EIJSINK
Fon Kurulu Uyesi



