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                                   ING EMEKLiLiK A.Ş. 

BÜYÜME AMAÇLI KARMA 
EMEKLiLiK YATIRIM FONU 

 

     FAALİYET RAPORU 
            31.12.2010 

 
 
 
Kuruluş Tarihi 
 
06 Ağustos 2003 
 
 
Risk Grubu 
 
Dengeli Agresif 
 
Tanım 
 

Emeklilik Yatırım Fonu, Emeklilik ġirketleri tarafından emeklilik sözleĢmesi çerçevesinde 
alınan ve katılımcılar adına bireysel emeklilik hesaplarında izlenen katkıların, riskin 
dağıtılması ve inançlı mülkiyet esaslarına göre iĢletilmesi amacıyla oluĢturulan malvarlığıdır. 
Süresiz olarak kurulan fonun tüzel kiĢiliği yoktur.  

 

Fon, ING Emeklilik A.ġ. emeklilik planları kapsamında katılımcılara sunulur. 
 
Fonun Amacı 

 

Fonun amacı, portföyünün asgari %20’sinden az olmayacak Ģekilde hisse senetlerine ve 
%20’sinden az olmayacak Ģekilde kamu borçlanma araçlarına yatırmak suretiyle toplam 
portföyün en az %80’ini  hisse senetleri ve borçlanma araçlarından oluĢturarak sermaye 
kazancı elde etmektir. 

 
Yatırım Stratejisi 
 

Fon yönetiminde ilgili Yönetmelik hükümleri saklı kalmak üzere aĢağıdaki sınırlamalara 
uyulur. 

      

VARLIK TÜRÜ AÇIKLAM

A 

ĠÇTÜZÜĞE 

GÖRE 

EN AZ  % 

ĠÇTÜZÜĞE 

GÖRE 

EN ÇOK % 

Türk Hisse Senetleri    20        80 

Kamu Borçlanma Senetleri    20        80 

Ters Repo  0 20 

Repo  0 10 
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Borsa Para Piyasası Ġşlemleri  0 20 

Altın ve Kıymetli Madenlere Dayalı 

Sermaye Piyasası Araçları 

 0 20 

T.C. Eurobond  0 20 

Dövize Endeksli Ġç Borçlanma Araçları  0 20 

Vadeli Döviz Mevduat  0 20 

Vadesiz Döviz Mevduat  0 20 

Vadeli Mevduat (TL)  0 20 

Vadesiz Mevduat (TL)  0 20 

Gayrimenkule Dayalı Serrmaye Piyasası 

Araçları 

 0 20 

Varlığa Dayalı Menkul Kıymet  0 20 

Gelir Ortaklığı Senetleri  0 20 

Yatırım Fonu Katılma Belgeleri  0 10 

 

Fon portföyündeki varlıklar Sermaye Piyasası Kurulu'nun düzenlemelerine  ve fon içtüzüğüne 
uygun olarak seçilir ve fon portföyü yönetici tarafından içtüzüğün 5. md. ve Sermaye Piyasası 
Kurulu’nun Emeklilik Yatırım Fonlarının KuruluĢ ve Faaliyetlerine ĠliĢkin Esaslar Hakkındaki 
Yönetmeliğine uygun olarak yönetilir. Fonun amacı, her birinin değeri fon portföyünün 
%20’sinden az olmayacak Ģekilde fon portföyünün en az %80’ini hisse senetleri ve 
borçlanma araçlarına yatırarak sermaye kazancı elde etmektir. Bu amaca ulaĢabilmek için 
özelleĢtirme kapsamına alınanlar dahil Türkiye’de kurulan ortaklıklara ait hisse senetlerine 
fon portföyünün en az %20, en çok %80’ini yatırırken, kamu borçlanma senetlerine de 
devamlı surette en az %20, en çok %80 oranında yatırım yapar. Fonun riskinin kontrolü 
amacıyla portföye dahil yatırım araçları arasında çeĢitlendirmeye gidilir. Piyasa koĢullarında 
oluĢabilecek farklılıklara göre portföydeki hisse senetleri ve kamu borçlanma araçlarının 
ağırlığı, bir grup artarken diğeri azaltılmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk oranı 
kontrol altında tutulacaktır. %20’yi aĢmamak üzere borsa para piyasası iĢlemleri, ters repo, 
eurobond, vadeli/vadesiz TL ve döviz mevduatına da yatırım yapılabilecektir. Fon, portföyüne 
ĠMKB Ulusal 100 endeks kapsamındaki hisse senetlerini ve tüm vadelerdeki kamu borçlanma 
senetlerini dahil eder. Gün içindeki piyasa hareketlerinden de yararlanmak amacıyla fon 
portföyünde  bulunan yatırım araçları satılıp alınabilir. Ayrıca her bir yatırım aracının 
içtüzükte tanımlanan üst sınırı ile günbaĢında ilgili yatırım aracına ait mevcut pozisyon 
arasındaki farkı her bir iĢlem için aĢmamak koĢuluyla alım/satım iĢlemi yapılabilir. Fon 
yönetiminde, yatırım yapılacak sermaye piyasası araçlarının seçiminde nakde dönüĢümü 
kolay ve riski az olanlar tercih edilir. 

Fon’un karĢılaĢtırma ölçütü aĢağıdaki gibi hesaplanır. 

((ĠMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %40) + (KYD DĠBS 182 endeks getirisi * %50) + 
(KYD O/N Brüt Repo Endeksi * % 8) + (Fon Kurulu kararıyla belirlenen beĢ bankanın bir aylık 
brüt mevduat ortalama oranlarına göre hesaplanan endeks %1) + ( KYD Eurobond (USD- 
TL) Endeksi* %1)) 

KarĢılaĢtırma ölçütü dikkate alınmakla birlikte, piyasa koĢullarına göre, hisse senetleri için 
%25-%55, ters repo ve borsa para piyasası iĢlemleri toplamı için %0-%20, TL cinsi Hazine 
Bonosu/Devlet Tahvili için %35-%65, Mevduat için %0-%20, Eurobondlar için de %0-%10 
aralığında pozisyon alınabilecektir. 
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Sermayesi 
 
2.000.000.000.-TL. 
 
Portföy Yöneticisi   
   
ING Portföy Yönetimi A.ġ 
 
Fon Yönetim Kurulu 
 
Fon Kurulu BaĢkanı   S.Sarper EVREN 
Üye    Jetse Frederik de VRIES 
Üye    Erdem AYDINLI 
Üye                                         Sema DOLAġOĞLU 
Üye     Bülent Ali ONDUR 
 
 
Fon Denetçisi 
 
Hakan GAYGISIZ 
 
Dahil Olduğu Planlar  
 
ING Bireysel Plan, Turuncu Plan, TSK Planı, Grup Emeklilik Planları 
 
Fonla İlgili Olarak Dönem İçinde Meydana Gelen Değişiklikler  
 
ING Portföy A.ġ. ile yapılmıĢ olan portföy yönetim sözleĢmesine uygun olarak yönetilmekte 
olan fonun piyasa iĢlemleri Oyak Yatırım A.ġ. ve ING Bank A.ġ. aracılığıyla 
gerçekleĢtirilmiĢtir. Sermaye Piyasası Kurulu tarafından 06 Ağustos 2003 tarihinde kuruluĢ 
izni verilen fonun içtüzüğü, 08 Ağustos 2003 tarihinde Ġstanbul Ticaret Sicili Memurluğu 
tarafından tescil edilmiĢ olup 13 Ağustos 2003 tarih, 5862 sayılı Türkiye Ticaret Sicili 
Gazetesinde ilan edilmiĢtir. 30 Eylül 2003 tarihinde Sermaye Piyasası tarafından EYF 3-
1/1120 sayılı belge ile kayda alınan Fon, Galata Vergi Dairesi’nin 649 035 7481 numaralı 
mükellefidir. Katılımcıları bilgilendirme amaçlı fon izahnamesi 10 Ekim 2003 tarihinde 
Ġstanbul Ticaret Sicili Memurluğu tarafından tescil edilmiĢ ve 15 Ekim 2003 tarih, 5907 sayılı  
Türkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilmiĢtir. 27 Ekim 2003 tarihinden itibaren ING 
Emeklilik A.ġ. emeklilik planları içerisinde katılımcılara sunulmaya baĢlanmıĢtır. 
 
 
Döneme Ait Genel Değerlendirme 
 
2010 yılının ilk çeyreğine IMF ile olası anlaĢmanın seyri, enflasyon oranındaki (Ocak ayı) 
rekor yükseliĢ, iĢsizlik oranlarındaki artıĢ, Yunanistan’ın borçları ve durumun Euro Bölgesi’ne 
yansımaları, hükümet ile ordu arasındaki gerilim ve TCMB tarafından uygulanması planlanan 
çıkıĢ stratejileri damgasını vurdu.  
 
Ocak ayında, 2009 Ekim’den bu yana enflasyonda gerçekleĢen rekor artıĢla, ekonomik 
verilerdeki dalgalanmaların 2010 yılının ilk çeyreğine taĢınarak devam ettiği gözlemlenirken, 
politika faiz oranlarının global ekonomide planlanan kademeli ve seviye hedefli 
toparlanmanın bir parçası olarak, Merkez Bankası tarafından %6.50 seviyesinde tutulduğunu 
söyleyebiliriz.    
 
Bir yandan baz etkisi ve vergi artıĢları sebebiyle dalgalanan TÜFE oranları, diğer yandan 
yüksek seviyelerde seyreden iĢsizlik oranları, büyüme oranlarındaki devam eden 
olumsuzluklar krizin reel sektör üzerindeki etkisinin devam ettiğini ortaya koymaktadır. Bu 
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bağlamda zayıf olan toparlanma eğilimi, ekonomideki toparlanmanın yavaĢ olacağını ortaya 
koymaktadır. Artan bütçe açığının daraltılması ve kamu kesiminin kaynak kullanımında 
yaĢadığı olumsuzluklar, özel sektöre iyileĢme ve büyüme sürecinde daha fazla sorumluluk 
yüklemektedir. 
 
Diğer bir yandan, 2010 yılının ilk çeyreğinde IMF ile yapılması beklenen olası anlaĢma için 
görüĢmeler sona erdirilerek, IMF ile yapılan görüĢmelerin kendi rutin düzeninde gideceği 
açıklandı. Bu durum piyasalarda olumsuz yönde yansımazken, Balyoz harekatı çerçevesinde 
özellikle ġubat ayı IMKB 100 endeksi’nde hareketliliğe sebep oldu. 
 
Global toparlanma sürecine mali sıkılaĢtırma politikalarının belirlenmesi ile giren dünya 
ekonomilerinde özellikle Euro Bölgesi ülkeleri açısından Yunanistan’ın durumunun getirdiği 
sıkıntılar sebebiyle baskılar oluĢsa da, 2009 yılında %4.7 oranında daralan Türkiye 
ekonomisinin, Orta Vadeli Plan’da öngörülen büyümeyi destekler nitelikte olduğunu 
söyleyebiliriz.  Global toparlanma sürecine paralel olarak çıkıĢ stratejileri geliĢtiren TCMB’nin, 
bu kapsamda politika faiz oranlarını mevcut durumda tutmaya devam ederken, kriz 
döneminde uygulanan likidite tedbirlerinin kademeli bir Ģekilde geri alacağını söyleyebiliriz. 
 
2010 yılının ikinci çeyreği, yaĢanan global finansal kriz sonrasında toparlanmaya hazırlanan 
Avrupa ülkelerinin ve Amerika ekonomisinin, itiraf dönemi niteliğindeydi. Birbirini izleyen 
açıklamalarla dünyaya duyurulan ve özellikle Euro-bölgesi ülkelerinin açıkladığı aĢırı bütçe 
açıkları; ardından Amerika’nın ikiz-açık olarak nitelendirilen, bütçe açığı ve cari-açığı; 
finansal piyasalar yatırımcısını belirsizliğe sürükledi. YaĢanan belirsizlik, global piyasalara 
yansırken, “güvenli-liman” arayıĢı içinde olan yatırımcı, yüzünü altına çevirdi.  

 
Ġkinci çeyrekte, Uluslararası Para Fonu (IMF) ile imzalanması düĢünülen anlaĢmanın, Türkiye 
ekonomisinin mevcut durumda ek müdahaleye gerek duymadığı gerekçesiyle iptal edildiği ve 
IMF ile yapılan görüĢmelerin mevcut rutin seyrinde devam edeceği açıklandı. Diğer yandan, 
Yunanistan’ın borcunun buzdağının görünen kısmı olduğunun anlaĢılması ve ardından 
Macaristan, Portekiz ve Ġspanya gibi Euro-bölgesi ülkelerinin bütçe açıklarını kamuoyuna 
duyurmasıyla, global piyasaların tansiyonu Nisan ayı’nda giderek arttı.  Bir yandan, IMKB 
100 endeksi özellikle Avrupa piyasalarının olumsuz seyrinden etkilenirken, Euro-bölgesi 
ülkelerinin borç sıkıntıları, global piyasalarda bozulma yaratarak azalan risk iĢtahı, yatırım 
araçları üzerinde de ek risk primi oluĢturdu.  
 
Nisan ayı’nda son yedi yılın en yüksek gıda maddeleri artıĢı ile yeniden çift haneye gelen 
TÜFE endeksi, tetiklediği çekirdek enflasyon sebebiyle TCMB’nin politika faiz arttırımını 
gündeme getirse de, uluslararası raporlar 2010’da faiz oranlarında yükseliĢ 
beklememektedir. Avrupa ve Amerika Merkez Bankalarının duruĢuna paralel bir tutum 
izleyen TCMB, çekirdek enflasyon göstergelerinin yıl sonu hedefinin altında olması ve orta 
vadeli hedeflerle uyumlu seyretmeye devam edeceği düĢüncesiyle, iç talebin ise istikrarlı 
devam etse de ekonomik faaliyetteki toparlanma hızına yönelik belirsizliklerin arttığı 
değerlendirmesinde bulunarak, mevcut durumda para politikası değiĢimi için erken olduğunu 
açıklamıĢtır.   
 
Gerek finansal piyasalar gerekse krizin etikisinden hâlâ kurtulamayan reel ekonomi ve artan 
bütçe açıkları, devlet teĢviki olmadan büyüme yolunu global ekonomiler için mevcut durumda 
kapalı duruma getirirken, Dolar karĢısında oldukça değer kaybeden Euro (Nisan-Mayıs 
ayları)’nun da, ülkemiz ihracatı açısından tehdit oluĢturduğunu söyleyebiliriz. ĠĢsizlik 
verilerinde ise küresel olumsuzluğa ek olarak, IMF’nin genel değerlendirmesinde de iĢsizlik 
verilerinin bir süre daha yüksek seyredeceği vurgulanıyor. Bu da ülkemiz dahil dünya 
ekonomisi büyümesinde beklenen iyileĢmenin hâlâ iĢsizlik verilerine yansımadığını 
gösteriyor.  
 
GeliĢmiĢ ekonomilerin toparlanma sinyallerini iyice azalttığı ve kemer sıkma politikaları 
tartıĢmasında G20 zirvesinde gerginliğe sebep olan, yüksek bütçe açıklarına engel olamayan 
Euro-bölgesi ülkeleri, 2010 için oluĢması beklenen %4 oranındaki global ekonomik 
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büyümeye (JP Morgan Raporu), neredeyse %0’a yakın bir katkısı beklenirken, beklenen 
büyümeye geliĢmekte olan Asya ekonomilerinin bir hayli katkıda bulunacağı kesinlik 
kazanıyor diyebiliriz. Ağırlıklı olarak baz etkisi sebebiyle, ilk çeyrekte %11.70 olarak 
gerçekleĢen büyüme oranı üretim, ülke borç karĢılama oranının dengelenebilir trende girmesi 
ve iyimserleĢmeye baĢlayan tüketici algısına paralel olarak dinamik hale gelme olasılığı 
bulunan iç talebin ülkemiz yatırımcısının risk iĢtahını arttıracak gibi gözüküyor.  
 
2010 yılının baĢlarında Avrupa’daki borç krizinin hafızalarda tazeliğini koruyan 2009 yılı 
krizini hatırlatmasıyla düĢen piyasalar özellikle ABD’de beklenenden daha iyi gelen Ģirket 
bilanço ve kar rakamlarıyla geri planda kalmıĢtı. Kar rakamları detaylarına bakıldığında ise 
satıĢ artıĢ kaynaklı olması yerine maliyet azaltılması kaynaklı karlar gözlemlendi ancak bu 
durum yatırımcıların risk iĢtahlarındaki artıĢın önüne geçemedi. Özellikle üçüncü çeyrek, 
Temmuz ayında global piyasalardaki olumlu trendden yurtiçi piyasaların daha olumlu yönde 
yararlandığı gözlemlendi. YurtdıĢı hisse senetleri piyasalarına kıyasla, Türkiye hisse senetleri 
piyasasında 2010 yılı üçüncü çeyrek baĢlarında oluĢan pozitif ayrıĢma, Türkiye’nin global 
yatırımcılar açısından bakıldığında yüksek büyüme potansiyeli, enflasyonda düĢen trend, 
güçlü ve kar edebilen bankacılık sektörü ve sene baĢından itibaren toparlanan bütçe 
gerçekleĢmeleri yatırım tercih sebepleri arasında öncelikli olarak sıralanabilir.      
 
2010 yılı üçüncü çeyrek ortalarında Bloomberg tarafından açıklanan; Türkiye’nin, BRICs 
olarak adlandırılan geliĢmekte olan ülkelerin hisse senetleri piyasaları açısından bakıldığında 
yılbaĢından bu yana en hızlı büyüme kaydeden hisse senedi piyasalarından biri olması, JP 
Morgan Chase EMBI (geliĢmekte olan ülkeler bono endeksi) global ölçümleriyle kanıtlanan 
finansal performansı, Türkiye finansal piyasalarının global yatırımcının ilgisini çekmeye 
devam ettiğini gösterdi. Goldman Sachs tarafından yapılan açıklamada ise Türkiye göreceli 
düĢük borçluluk, büyüyen nüfus, ve artan karlılık oranları ile global yatırımcıların dikkatini 
çekiyor.  
 
S&P’nin Türkiye değerlendirmesine göre ekonomideki güçlü toparlanmanın bütçeyi 
sıkılaĢtırmaya yönelik tutumlarla desteklenerek, uzun vadeli ekonomik istikrara katkıda 
bulunmak için bir fırsat yarattığı vurgulanıyor. Aynı raporda Türkiye’nin artan büçe açığı ve 
cari açıkla ülkenin rekabet edilebilirliği ve kredi itibarı konusunda soru iĢaretleri olduğu ve 
daha uyumlu bir orta vadeli mali tutum planı geliĢtirilmesi gerektiği belirtiliyor. S&P 
tahminlemelerine göre GSYĠH büyümesinin bu yıl için %6.4 olacağı tahmin ediliyor. Amerikan 
ekonomist Roubini ise, Türkiye cari açığının sekiz ayda büyüme gösterdiğini belirtirken, 2010 
için cari açığın GSYĠH’ya oranının %4.4 olacağını ve sekiz ayda piyasalara gelen net 
doğrudan yabancı yatırımda da azalma olduğunu belirtiyor.  
 
2010 yılı son çeyreği öncesinde ise yılbaĢından bu yana daha çok Amerika Merkez Bankası 
(FED) politikalarına paralel tutum izleyen TC Merkez Bankası (TCMB), kriz öncesi dönemlere 
kıyasla likidite açığının azalması ve kredi koĢullarının iyileĢmeye baĢlaması sebebiyle Eylül 
ayı’nın son haftasında TL ve döviz zorunlu karĢılıklarını arttırarak, bu yolla bankaların kredi 
miktarını düĢürmeyi, piyasadaki para arz ve talep dengesini denetlemeyi hedefliyor. Ulusal 
finans pazarında, referandum sonucunun da olumlu olması katkısıyla, üçüncü çeyrek sonu 
itibariyle %30’a yakın getiri sağlayan IMKB-100, ikinci çeyrekte %10.3 büyüme kaydeden 
Türkiye ekonomisi, iç talebe ve dıĢ finansmana dayalı büyüme kaydederek global 
yatırımcıların sıcak para akımını kuvvetlendirdi. Bu noktada döviz rezervlerini arttırma kararı 
alan TCMB’nin, sıcak para giriĢi ile değerlenen TL’yi kontrol altına almaya çalıĢtığını 
söyleyebilirz. 
 
Son çeyrek öncesinde yayımlanan Uluslararası Para Fonu (IMF) Dünya Ekonomik Görünüm 
Raporu’na göre 2010 yılında %7.8 büyümesi beklenen Türkiye; beklenti gerçekleĢirse GSYIH 
artıĢında geliĢmiĢ Avrupa ülkeleri dahil, Avrupa ülkelerinin yaklaĢık olarak beĢ katı kadar 
büyüyecek gibi gözüküyor.  TCMB’nin para politikası çerçevesinde uzun süredir düĢük 
tuttuğu faiz oranlarının ise, Türkiye’nin özellikle hisse senedi piyasasının dünya borsalarına 
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göre olumlu ayrıĢıyor olmasının en önemli sebeplerinden biri olarak gösterilebilir. Bir diğer 
yandan, geliĢmiĢ ülkelere ait ivmesini oldukça yavaĢlatan büyüme hızının ise, global 
yatırımcıların geliĢmekte olan ülkelere olan yatırımlarını arttırmalarına sebep olduğu 
gözlemleniyor.  
 
Çin ile birlikte G20 ülkeleri arasında en hızlı büyüyen ekonomiler arasında yer alan Türkiye 
global yatırımcıların odak noktası olmaya devam etse de, TCMB çıkıĢ stratejisi ve global 
makro datanın ülke ekonomisine yansıması, son çeyrekte Türkiye finansal piyasaları 
performansının belirleyici faktörleri olacak gibi gözküyor.       
 
2010 yılının son çeyreğinde (Aralık ayı sonlarına doğru) yayımlanan Uluslararası Para Fonu 
(IMF) Türkiye ekonomik görünüm raporunun 2010 yılı ve son çeyreği içerisinde yaĢananları 
oldukça kuvvetli yansıtan bir rapor olduğunu söyleyebiliriz. 2010 yılında Türkiye ekonomisinin 
kriz sonrası güçlü toparlanmasını sürdürdüğü belirtilen raporda 2010 yılı ekonomik 
büyümenin %8 civarında beklendiği vurgulanmıĢtır. Genel olarak, Gayrisafi Milli Hasıla’nın 
kriz öncesi seviyesini aĢacağı beklenen raporda, Türkiye bu baĢarıyı yakalayan birkaç 
Avrupa ülkesinden biri olarak tanımlanmıĢtır. Üç çeyrek üstüste büyüme kaydeden ülke olma 
özelliğine sahip olan Türkiye’de yüksek iĢgücüne katılım oranının iĢsizlik oranındaki düĢüĢe 
sebebiyet verdiği belirtilmektedir. Uzmanlar bu noktada, baz etkisi ve döviz kurunun 
değerlenmesi sebebi ile çekirdek enflasyonun tarihi düĢük seviyelere indiğini; durumun 
kapanan çıktı açığının etkisini dengelendiğini vurgulamaktadır. 
 
2010 yılında özellikle son çeyrek dalgalanmaları etkisi ile sınırlı dıĢ finansmanın ve kriz 
boyunca düĢük olan cari açığın, tekrar ortaya çıkıyor olması ülkemiz ekonomisi performansı 
üzerinde tehdit oluĢturmaya devam ettiği söylenebilir. IMF raporuna göre ise, cari açığın 
2010 yılında iki katının üzerine çıkarak GSYH’nın %6’sına ulaĢması beklenmektedir. Bir diğer 
yandan, sermaye giriĢlerinin artması ile 2011 yılına yönelik olarak iç talebin güçlü, cari açığın 
yüksek olarak kalması beklenmektedir. Ek olarak, Türkiye’ye yönelik olarak sermaye 
giriĢlerini birçok açıdan teĢvik eden faktörlerin baĢında; geliĢmiĢ ülkelerdeki düĢük faiz 
oranları, olumlu büyüme beklentileri, hanehalkının Avrupa’nın birçok ülkesine göre düĢük 
olan borç seviyesini sıralayabiliriz.  
 
2011 yılına yönelik olarak ise sermaye giriĢlerinin büyük bölümü IMF raporunda da 
vurgulandığı üzere bankalar kanalı ile gelmesi beklenmektedir. Bu durumun iç talebi ve 
krediler ile ithalatı arttıracağını söyleyebiliriz. 2011 yılında büyümenin %4.5 gerçekleĢmesi, 
cari açığın GSYH’nın %6.5’ine çıkması ve yılsonu enflasyonun %6.5 olması beklenmektedir.  
 
Kriz dönemi sonrasında Merkez Bankası’nın para politikası çerçevesinde artan likidite 
bolluğuna yönelik uygulamaya koymayı planladığı aksiyonların, IMF raporunda da altının 
önemle çizildiğini belirtmek isteriz. 2010 yılı son çeyrek ile özellikle finansal istikrarın 
korunması açısından, fiyat istikrarının sürdürülebilmesi neredeyse bir zorunluluk haline 
gelmiĢtir. Son çeyrek ile sermaye akımlarının arttığı bir ortamda TCMB’nın likidite seviyesini 
doğrudan kontrol eden araçlara baĢvuracağı beklenmektedir. Bu çerçevede faiz oranları ve 
zorunlu karĢılık oranları ise TCMB tarafından güçlü politika araçları olarak kullanılacağı 
vurgulanmıĢtır.  
 
Son olarak, uzmanlar tarafından 2010 yılının son çeyreğine ait veriler ile desteklenen gelir ve 
kamu maliyesi dengelerinin tüm yıl bazında güçlü bir toparlanma sergilediği 
vurgulanmaktadır. 2010 yılında açıklanan Orta Vadeli Program’ın harcamalarda önemli bir 
kesinti ve borç dinamiklerinde iyileĢme hedeflemekle birlikte ithalattaki geçici yükseliĢten 
kaynaklanan önemli bir gelir artıĢı içerdiği belirtilmiĢtir.    
 
2010 yılında yatırım araçlarının getirileri ise Ģöyle gerçekleĢmiĢtir. ĠMKB Ulusal 100 endeksi 
%24.95, KYD 182 günlük bono endeksi %8.34, KYD 91 günlük bono endeksi %7.82, O/N net 
repo endeksi %5.63, KYD B Tipi Fon endeksi %2.85,  Euro %-4.09,  Amerikan Doları %3.38. 
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Döneme Ait Fon Portföyü İşlemleri 
 
2010 yılında fon portföyünün ortalama olarak %30.95’i yerli Hisse Senetlerine,  %46.13’ü 
Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %12.76’sı Ters Repoya, %10.15’i Vadeli TL mevduata 
yatırılmıĢtır. 2010 yılında fonun getirisi %11.76 olurken, performans ölçütünün getirisi %16.40 
olarak gerçekleĢmiĢtir. 
 
Fon’un tahvil/bono ve repo iĢlemleri ING Bank A.ġ., hisse senedi iĢlemleri ise Oyak Yatırım 
A.ġ. aracılığı ile yapılmıĢtır. Fon’a ait kıymetler Takasbank’daki fon deposunda 
saklanmaktadır. Fon nakdi ve nakit hareketleri ING Bank A.ġ. Merkez ġubesi’ndeki fon 
hesabında izlenmektedir.  
 
Fon’un takas iĢlemleri ING Emeklilik A.ġ. Fon Operasyon Birimi tarafından Takasbank 
uzaktan eriĢim sistemi ve ING Bank üzerinden iĢlem talimatları ile gerçekleĢtirilmektedir.  
 
ĠMKB’nin 06.04.2007 tarih, 261 nolu genelgesi kapsamında, T.C. Hazinesinin dıĢ borçlanma 
araçlarının 16.04.2007 tarihinden itibaren ĠMKB Yabancı Menkul Kıymetler Piyasası’nda 
iĢlem görmeye baĢlaması ile, fon portföyünde yer alacak olan T.C. dıĢ borçlanma araçlarının 
Yönetmelik 25.maddeye uygun olarak ilgili piyasada ikinci seans sonunda oluĢan ağırlıklı 
ortalama fiyatların esas alınmak suretiyle değerlenmesine, bu piyasada henüz iĢlem 
görmeyen dıĢ borçlanma araçlarının iĢlem gördüğü güne kadar daha önceki karar gereğince 
değerleme günü itibariyla Reuters “0#TREUROAZ=” ekranında ekranında saat 15:15 – 15:30 
itibariyle talep durumunda bulunan fiyatla (Bid Price) değerlenmesine devam edilmesine 
karar verilmiĢtir.  
 
Fon fiyatı, portföy yapısı ve fon performansı ile ilgili bilgiler www.ingemeklilik.com.tr sitesinde 
hergün yayınlanmaktadır.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

http://www.ingemeklilik.com.tr/
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Fonun Performansına İlişkin Bilgiler  
 
 

Önceki Dönem Sonu        Cari Dönem Sonu                 DeğiĢim  
        (31 Aralık 2009)               (31 Aralık 2010)                     (%) 
 
Fonun Büyüklüğü (TL)     78.117.943.-TL             104.447.734.-TL                    %33.71     
   
Pay Fiyatı                  0,043133.-TL                   0,048219.-TL                     %11.79 
 
 
Mali Tablo Özet Bilgileri 
 

Bilanço 
 
Varlıklar (+)                103.554.650,28.-TL. 
Borçlar (-)                                      893.084,09.-TL. 
Fon Toplam Değeri               104.447.734,37-TL. 
 
Gelir Tablosu 
 
Gelirler Toplamı (+)                              16.885.792,61.-TL. 
Giderler Toplamı (-)                     5.256.453,22-TL. 
Gelir Gider Farkı                   11.629.339,39.-TL. 
Katılma Belgeleri Değer ArtıĢ / AzalıĢı                  5.701.340,29.-TL 
GeçmiĢ Yıllar Fon Gelir Gider Farkı                 26.050.753,27.-TL. 
 
Döneme Ait Performans Grafiği  
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Fon – Performans Ölçütü Karşılaştırmalı Getiri Grafiği 
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Fon’un karĢılaĢtırma ölçütü aĢağıdaki gibi hesaplanır. 

((ĠMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %40) + (KYD DĠBS 182 endeks getirisi * %50) + 
(KYD O/N Brüt Repo Endeksi * % 8) + (Fon Kurulu kararıyla belirlenen beĢ bankanın bir aylık 
brüt mevduat ortalama oranlarına göre hesaplanan endeks %1) + ( KYD Eurobond (USD- 
TL) Endeksi* %1)) 

 
 
 
S. Sarper EVREN                  Jetse Frederik de VRIES  
Fon Kurulu BaĢkanı      Fon Kurulu Üyesi 
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