ING EMEKLILIK A.S.
GELIR AMAGLI ESNEK
EMEKLILIK YATIRIM FONU
UG AYLIK RAPOR

Bu rapor ING Emeklilik A.S. Gelir Amagcli Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu’nun 01.01.2009
— 31.03.2009 doénemine iligkin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir 6nceki dénemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden gecmis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun,
bilango tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik degeri tablolarinin katihmcilara
sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2009 — 31.03.2009 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

2009 yili basindan beri dip bulma ¢abasi icerisinde olan piyasalarda onemli gelismeler
yasandi. Yurdigindan gelen iflas haberleri ve IMF anlasmasinin belirsizligi piyasalarda
risk algilamasinin negatif yonde devam etmesine neden oldu. Sene basindan bu yana,
hisse senetleri piyasasinda 28700-22600 dar bandinda dalgalandi. Diger yandan
piyasalara yurtici etkisi blylk olan yerel secim sireci de bu ddénemde piyasayi
etkileyen faktorlerden biri oldu. Kisa dénemler icerisinde beklenti slireci igerisine giren
piyasalarda 6zellikle kurun oynakligi dikkat cekmektedir.

Para piyasasi tarafinda ise Merkez Bankasi’'nin 2008 Kasim ayindan beri devam eden
faiz indirimi piyasalara yon vermektedir. Gecelik borglanmada faiz orani %16.75
seviyelerinden %10.50 seviyelerine inmistir.

ABD'de otomotiv satiglari subat ayinda bir yil 6nceye gobre yuzde 41 gerilemigtir.
Bdylece, ABD'de otomotiv sektori subatta Aralik 1981'den bu yana en koétu ayhk
performansini gdsterdi. Sonuglar otomotiv satiglarinin 16 aydir Ustlste dustlgtine
isaret ederken, subat ayinda toplam satis 9,1 milyon adet oldu. Satislarin dlismesi
nedeniyle GM ve Ford, ikinci ¢geyrek icin planlanan dretiminlerini yizde 34 ve yizde 38
oraninda duslrecegini agiklamigtir.

ABD Dolarinin, FED'in faiz indirimleri ile dipleri gérmesinden sonra diinyada neredeyse
tum para birimleri karsisinda hizli deger kazanmasi surecinde ¢ogu yatirimci hazirliksiz
yakalandi. Krizin basinda dolardan kaganlarin sigindidi euro ile sterlin ise krizin Euro
Bolgesi ve Iingiltere'ye sigramasi ile sert ¢akilmalar yasadi.

Tirkiye ekonomisi son yillardaki en zor déneminden geciyor. ihrag pazarlarindaki
daralma sanayimizi durma noktasina getirdi. Tarim disi igsizlik orani %17 ile toplumsal
barisi zorlayan bir dizeye yukseldi. Yilin son ¢eyreginde milli gelir %6.2 kuculda.
Durumun ciddiyetini géren Merkez Bankasi politika faizlerini Ekim ayindan bu giine 625
baz puan indirdi. Ancak kredi mekanizmasinin agilmasi saglanamadi. Takipteki
alacaklardaki hizli artis bankacilik sektoriini dzellikle KOBI'lere kredi vermekte segici
davranmaya zorluyor. Kredi piyasasindaki tikanikligin agilmasi icin kredi riskinin 6nemli
kisminin sigortalayacak bir kredi destek fonunun kurulmasi gerekiyor.

Mart ay1 baginda artan ekonomik kaygilar ve aciklanan destek paketlerine yonelik
hayal kirikligi piyasalarda baslayan kisa sireli iyimserligin yerini distslere birakmasina
neden oldu. Kiresel piyasalardaki toparlanma hareketine paralel olarak olumlu bir seyir
izleyen endeks IMF ile gdriismelerin yeniden baslayacak olmasi haberleriyle yiikselis
egilimde seyretti. ABD’de toksik varliklarin geri alinmasina yonelik program piyasalar
tarafindan olumlu karsilandi.




Ekonomiye ddnersek, gectigimiz yilin eylll ortasinda iflasina karar verilmesiyle, dinya
ekonomisi i¢in ilk kez bu dl¢tde bir kiresel krize neden olan Lehman Brothers’i, benzer
konumdaki banka ve yatirim kuruluslarinin takip edip etmeyecegi, 2008 yilinin sonuna
kadar konusulmustu. Lehman Brothers sonrasi, benzer O&lgide bulylk finans
kurumlarinin iflasina yoénelik yeni gelisme yasanmamasi, 2008 yili biterken, umutlarin
bir miktar artmasini saglamisti. Ancak, gectigimiz hafta, General Motors’un iflas
masasina basvurabilecegini belirtmesi ile, piyasalarda yeni bir moralsizlik yasandi.
Dinyanin onde gelen ekonomilerinin bankacilik sektdrlerinin iginde bulundugumuz
donemde, reel sektore kredi acabilme becerisini kaybetmis olmalari, kuresel finans
krizinin ‘2. Dalga’ etkisi olarak, reel sektér cephesinde iflaslarin artabilecegi endisesini
kuvvetlendirmis durumda.

2009 yilinin ilk geyreginde yatirim araclarinin getirileri ise séyle gerceklesmistir. IMKB
Ulusal 100 endeksi %-4.09, KYD 182 glinlik bono endeksi %5.38, KYD 91 gunlik
bono endeksi %4.44, O/N net repo endeksi %2.61, KYD B Tipi Fon endeksi %2,51,
Euro %3.90, Amerikan Dolari %9.62.

2009 yilinin ilk ¢ceyreginde fon portféylnin ortalama olarak %28.89’u Devlet Tahvili ve
Hazine Bonosuna, %18.17’si Ters Repoya, %20.17’si Dévize Endeksli DIBS, %24.25'i
Eurobond, %8.52’si Vadeli TL mevduata yatinimistir. 01 Ocak 2009 — 31 Mart 2009
déneminde fonun birim pay degeri %5.23 artis gOstermigstir, benchmarki ise %6.76
getiri saglamistir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

Fon'un igtliziik, izahname ve Tanitim Formlari ile ilgili olarak Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 22.01.2009 tarih, B.02.1.SPK.0.15 — 62 sayili yazisi ile izin verilen
degisiklik metinleri SPK yazisi dogrultusunda 28.01.2009 tarihinde Ticaret Siciline tescil
ettirilmistir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Fon’un 01 Ocak 2009 — 31 Mart 2009 dénemine ait bagimsiz denetim ¢alismasi Giney
Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S. tarafindan yapilmistir.
Rapor sonucuna gére Fon portféyinin degerlenmesi, net varlik degerinin ve birim pay
degerinin hesaplanmasi islemlerinin, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun emeklilik yatirim
fonlarina iliskin dizenlemeleri ve ING Emeklilik A.S. Gelir Amagh Esnek Emeklilik
Yatirnm Fonu’nun igtliziik hikimlerine uygunluk arzetmekte oldugu, déneme ait mali
tablolarin, Fon’'un 31 Mart 2009 tarihi itibariyle finansal durumunu ve ayni tarihte sona
eren yila ait finansal performansini Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan emeklilik
yatirim fonlari hakkindaki muhasebe ve dederleme dizenlemeleri ¢gergevesinde dogru
ve durust bir bicimde yansitmakta oldugu seklinde gorts belirtilmistir.

Fon’un mali tablolari 6zet bilgileri asagidadir:

Bilancgo

Varliklar (+) 25.519.055,60.-TL.
Borglar (-) 3.157.273,28.-TL.
Fon Toplam Degeri 22.361.782,32.-TL.




Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+) 1.151.662,36.-TL.
Giderler Toplami (-) 214.488,95 -TL.
Gelir Gider Farki 937.173,41.- TL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azaligl 1.981.843,40.-TL.
Gecmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 1.538.994,48.-TL.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

31.03.2009 ITIBARIYLE

Menkul Menkul Nominal | Toplam Toplam
Kiymet Tanimi Faiz Deger (%)
Orani
B.BORCLANMA
SENETLERI
DEVLET TAHVILI TRT010409F10 0,00% 636.956,00 2,58%
TRT010409F10 0,00% 33.524,00 0,14%
TRT010409F10 0,00% 1.340.960,00 5,43%
TRT010409F10 0,00% 838.100,00 3,40%
TRT010409F10 0,00% 687.242,00 2,79%
TRT010409F10 0,00% 318.478,00 1,29%
TRT050809T16 0,00% 5.768.520,00 | 23,38%
TRT130110T10 0,00% 2.726.499,00 | 11,05%
TRT150910F16 1,76% 2.941.886,05 | 11,92%
EURO TAHVIL
(TURK) XS0201333761 5,50% 4.592.608,48 | 18,61%
TERS REPO-DT TRT140410T16 10,40% 287.081,78 1,16%
TRT140410T16 10,40% 140.039,89 0,57%
TRT180810T18 10,55% 2.500.722,60 | 10,13%
VADELI TL
MEVDUATI 13,00% 400.284,93 1,62%
13,00% 400.284,93 1,62%
13,00% 358.615,31 1,45%
13,05% 352.365,84 1,43%
13,00% 352.357,95 1,43%
FON
PORTFOY
DEGERI 25.519.055,60.- | 100,00%
GRUP TOPLAM
TUTARI(TL) (%) (%)
A. FON PORTFOY DEGERI 24.676.526,76 110,35%
(MIZANDAN PORTFOY
DEGERI) 24.676.526,76 110,35%
B. HAZIR DEGERLER 674.405,98 3,02%
a) Kasa 0 0,00% 0,00%
b) Bankalar 674.405,98 | 100,00% 3,02%




c) Diger Hazir Degerler 0 0,00% 0,00%
C. ALACAKLAR 168.122,86 0,75%
a) Takastan Alacaklar T1 168.122,86 | 100,00% 0,75%
b) Takastan Alacaklar T2 0 0,00% 0,00%
c) Takastan BPP Alacaklari 0 0,00% 0,00%
d) Diger Alacaklar 0 0,00% 0,00%
D. DIGER VARLIKLAR 0 0,00%
E. BORCLAR 3.157.273,28 -14,12%
a) Takasa Borglar T1 3.108.806,23 | 98,46% -13,90%
b) Takasa Borglar T2 0 0,00% 0,00%
c) Yonetim Ucreti 39.723,98 1,26% -0,18%
d) Odenecek Vergi 0 0,00% 0,00%
e) Ihtiyatlar 0 0,00% 0,00%
f) Krediler 0 0,00% 0,00%
g) Diger Borglar 8.743,07 0,28% -0,04%
F. M.D.Dislis Karsihgi 0 0,00%
FON TOPLAM DEGERI 22.361.782,32
Toplam Pay Sayisi 200.000.000.000
Dolasimdaki Pay Sayisi 1.373.030.365,37
Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0
Fiyat 0,016286
(VOB AcikPozisyon) 1.008.000 4,51%
Diger Borglar béliminde goriinen 8.743,07 -TL'nin detay:
Denetim Ucreti Karsihig! 4.860,55.-TL.
SPK Kayda Alma Ucreti Karsihgi 1.611,78.-TL.
Odenecek Saklama Komisyonu 1.608,27.-TL.
Vergi Resim ve Harclar Karsiligi 562,16.-TL.
Katilma Belgesi Kusurat Kargiligi 100,31.-TL.
BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER
Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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Fon portféyindeki varliklar TCMB déviz satis kuru ile degerlenmektedir. 01/01/2009-
31/03/2009 déneminde fonun getirisi TL bazinda %5.23 olurken performans &lgutlinin
getirisi ise TL bazinda %Z29.86 olmustur. Bu getiri Amerikan Dolari bazinda ifade
edildiginde %(4.01), Euro bazinda ise %1.28’e karsilik gelmektedir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGiLi BILGILER

Fon yatirim islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluglar olan INGbank A.S.
ve Oyak Yatirm A.S. ile yapilmis olan sézlesmeler cercevesinde fon portféyl icin
yapilan islemlere asagidaki oranlarda komisyon 6édenmektedir. Sabit getirili islemler igin
komisyon oranlari, araci kuruluglara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina ¢ok dusik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
Uzerinden hesaplanan komisyonlar agagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : Binde 1

Borglanma Senetleri : Ylzbinde 1.575 (BSMV Dahil)

Ters Repo Islemleri : O/N Ylzbinde 0.7875 - Vadeli Yiuzbinde 3.15 (BSMV
Dahil)

Borsa Para Piyasasi i§le_mleri: Yuzbinde 2,2625 (BSMV Dahil)
Vadeli Islem ve opsiyon Islemleri : Onbinde 2 (BSMV Haric)

Saklayici kuruluslara da uyguladiklari oranlar Uzerinden aylik olarak ayrica saklama
komisyonu 6denmektedir.

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlik
Degerine Orani

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

Gider Tura Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon isletim Ucreti 0.54%
Aracilik Komisyonlari 0,01%
Diger Fon Giderleri 0,03%
Toplam Harcamalar 0.59%

Yukaridaki veriler 01.01.2009 — 31.03.2009 ddénemi baz alinarak hesaplanmigtir.
Bagimsiz denetim giderleri. saklama komisyonlari gibi giderler SPK’nin 06.01.2005
tarih ve 1/9 sayilli karari dogrultusunda Fon tarafindan karsilanmaktadir. SPK
Yoénetmelik 41.madde kapsaminda SPK’ya 6¢denmek Uzere glnlik bazda tahakkuk
ettirilen ek kayda alma Ucretleri, SPK’'nin 03.06.2005 tarih, 22/719 sayili karari
geregince, 09/04/2007 tarihinden itibaren fon portfdylinin tamamina yansitiimamakta,
sadece o gun itibariyle yeni pay satin alan katilimcilardan alim fiyat farki uygulanmak
suretiyle tahsil edilmekte ve fon malvarligina dahil edilmektedir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu 6rnek Fon’a yapilan yatirnrmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi amaciyla
hazirlanmigtir. Bu 6rnekte asagida belirtilen sureler boyunca Fon’a 1.000 TL yatirildigi
ve belirtilen sire sonunda fondan cikildigi varsaylimaktadir. Ayrica 6rnekte Fon’un
yukarida yer alan gider oranlarinin dedismedigi ve Fon’un senelik getiri oraninin %7.5
oldugu varsayilarak tahmini maliyetler agagidaki gibi hesaplanmistir. Bagimsiz denetim
giderinin ortalama orani ise Fon’un buyukligune goére farkhlik gdstereceginden
hesaplamada dikkate alinmamistir. Asagidaki tabloda yer alan giderler 01.01.2009 —




31.03.2009 dénemindeki gerceklesen gider rakamlarina gére hesaplanmistir. Gergek
maliyetler agagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

IEA
1l.sene 2.sene 3.sene 4.sene
Baslangigta Yatirilan 1.000,00
| Senelik Ortalama Fon Biiyiikligii | 1.03750 | 1.07553 | 1.114,95 | 1.155,82 |
| Kesintiler Haric Sene Sonu Fon Bilyiikligi | 1.075,00 | 1.114,40 | 1.155,25 | 1.197,60 |
(-) Fon isletim Ucreti 37,87 39,26 40,70 42,19
(-) Aracilik Komisyonlari 0,12 0,12 0,13 0,13
(-) Diger Fon Giderleri 0,36 0,37 0,39 0,40
| Toplam Giderler 38,35 39,75 4121 42,72
Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon
Biyiiklugii 1.036,65 | 1.074,65 | 1.114,04 | 1.154,88
5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene
| 119819 1.24211 | 1.28764 | 1.334,83|  1.383,76 | 1.434,48 |
| 124149] 1.287,00 | 1.334,18 | 1.383,08|  1.433,78 | 1.486,33 |
43,73 45,34 47,00 48,72 50,51 52,36
0,13 0,14 0,14 0,15 0,16 0,16
0,42 0,43 0,45 0,46 0,48 0,50
| 44,28 | 45,91 | 47,59 | 49,33 | 51,14 | 53,02 |
| 119721  1.24109 | 1.286,59 | 1.333,75|  1.382,63 | 1.433,31 |
Toplam Komisyon 453,30

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-TL, %7.5 reel faizle degerlendirilip
giderler dusuldikten sonra buglinki degerle 1.433,31.-TL. olmustur. Bu ddnem
boyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 453.30.-TL. dir.
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