ING EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARAGCLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

UC AYLIK RAPOR

Bu rapor ING Emeklilik A.S. Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirnm 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 gec¢mis yillik fon bilanco ve gelir tablolarinin,
badimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik
degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2009 — 31.03.2009 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

2009 yili basindan beri dip bulma ¢abasi igerisinde olan piyasalarda énemli gelismeler
yasandi. Yurdisindan gelen iflas haberleri ve IMF anlasmasinin belirsizligi piyasalarda
risk algillamasinin negatif yonde devam etmesine neden oldu. Sene bagindan bu
yana, hisse senetleri piyasasinda 28700-22600 dar bandinda dalgalandi. Diger
yandan piyasalara yurtici etkisi blyUk olan yerel se¢im slreci de bu donemde piyasay!
etkileyen faktorlerden biri oldu. Kisa donemler igerisinde beklenti sireci igerisine giren
piyasalarda 6zellikle kurun oynakhgi dikkat cekmektedir.

Para piyasasi tarafinda ise Merkez Bankasr’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 nceye goére yuzde 41 gerilemistir.
Bdylece, ABD'de otomotiv sektdrt subatta Aralik 1981'den bu yana en koétlu aylhk
performansini gosterdi. Sonuglar otomotiv satiglarinin 16 aydir Ustiuste dustugune
isaret ederken, subat ayinda toplam satis 9,1 milyon adet oldu. Satislarin dismesi
nedeniyle GM ve Ford, ikinci ¢geyrek igin planlanan Uretiminlerini ylizde 34 ve ylzde
38 oraninda dusurecegini aciklamigtir.

ABD Dolarinin, FED'in faiz indirimleri ile dipleri gdrmesinden sonra dinyada
neredeyse tum para birimleri kargisinda hizli deder kazanmasi slrecinde ¢ogu
yatirimci hazirliksiz yakalandi. Krizin baginda dolardan kaganlarin sigindidi euro ile
sterlin ise krizin Euro Bélgesi ve ingiltere'ye sigramasi ile sert gakilmalar yasadi.

Tirkiye ekonomisi son vyillardaki en zor déneminden gegciyor. Ihrag pazarlarindaki
daralma sanayimizi durma noktasina getirdi. Tarim disi issizlik orani %17 ile
toplumsal barigi zorlayan bir dizeye yukseldi. Yilin son ¢eyreginde milli gelir %6.2
kGguldd. Durumun ciddiyetini géren Merkez Bankasi politika faizlerini Ekim ayindan bu
gline 625 baz puan indirdi. Ancak kredi mekanizmasinin agiimasi saglanamadi.
Takipteki alacaklardaki hizli artis bankacilik sektoriinii dzellikle KOBI'lere kredi
vermekte secici davranmaya zorluyor. Kredi piyasasindaki tikanikhigin asiimasi icin
kredi riskinin 6nemli kisminin sigortalayacak bir kredi destek fonunun kurulmasi
gerekiyor.

Mart ay! baginda artan ekonomik kaygilar ve agiklanan destek paketlerine yonelik
hayal kiriklig1 piyasalarda baslayan kisa sureli iyimserligin yerini dusltglere
birakmasina neden oldu. Kiresel piyasalardaki toparlanma hareketine paralel olarak
olumlu bir seyir izleyen endeks IMF ile gdriismelerin yeniden baglayacak olmasi




haberleriyle ylkselis egilimde seyretti. ABD’de toksik varliklarin geri alinmasina
yonelik program piyasalar tarafindan olumlu karsilandi.

Ekonomiye donersek, gegtigimiz yilin eylul ortasinda iflasina karar verilmesiyle, dinya
ekonomisi igin ilk kez bu dl¢ide 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 6l¢glide buyudk finans
kurumlarinin iflasina yonelik yeni gelisme yasanmamasi, 2008 yili biterken, umutlarin
bir miktar artmasini saglamisti. Ancak, gectigimiz hafta, General Motors’un iflas
masasina basvurabilecegini belitmesi ile, piyasalarda yeni bir moralsizlik yasand..
Dinyanin onde gelen ekonomilerinin bankacilik sektdrlerinin i¢cinde bulundugumuz
dénemde, reel sektdre kredi acabilme becerisini kaybetmis olmalari, kiresel finans
krizinin ‘2. Dalga’ etkisi olarak, reel sektor cephesinde iflaslarin artabilecegi endisesini
kuvvetlendirmis durumda.

2009 yilinin ilk ceyreginde yatirim araclarinin getirileri ise soyle gerceklesmistir. IMKB
Ulusal 100 endeksi %-4.09, KYD 182 gunluk bono endeksi %5.38, KYD 91 gunluk
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 geyreginde fon portféylndn ortalama olarak %83.86’s1 Devlet Tahvili ve
Hazine Bonosuna, %2.15’i Ters Repoya, %4.62’si Dévize endeksli DiBS’e, %1.72’si
Dovizli Mevduata, %0.76’s1 Eurobonda ve %6.89'u vadeli TL mevduata yatiriimigtir.
2009 yilinin ilk ¢geyreginde fonun birim pay degeri %5.40 artis gdstermis olup ayni
dénemde Fon’un performans 6lgitl de %5.40 getiri saglamistir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 22.01.2009 tarih B.02.1.SPK.0.15-62 sayili onayiyla,
Fon lzahname, I¢tiizik ve Tanitim Formlarinda degisiklik yapilmis olup, sézkonusu
degisiklikler SPK yazisi dogrultusunda 28.01.2009 tarihinde Ticaret Sicili'ne tescil
ettirilmis olup uygulamaya alinmisgtir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMiS MALiI TABLOLAR

Fon'un 01 Ocak 2009 — 31 Mart 2009 dénemine ait bagimsiz denetim calismasi
Glney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.$. tarafindan
yapilmistir. Rapor sonucuna gore Fon portfoyliniin dederlenmesi, net varlik degerinin
ve birim pay degerinin hesaplanmasi islemlerinin, Sermaye Piyasasi Kurulu'’nun
emeklilik yatirnm fonlarina iligkin dizenlemeleri ve ING Emekliik A.$. Kamu
Borclanma Aracglari Emeklilik Yatirm Fonu’nun ig¢tizik hikumlerine 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
degerleme dizenlemeleri cergevesinde dogru ve dirdst bir bigcimde yansitmakta
oldugu seklinde goris belirtilmistir.



Fon’un mali tablolari 6zet bilgileri asagidadir:

Bilanco

Varliklar (+)
Borglar (-)
Fon Toplam Degeri

Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+)

Giderler Toplami (-)
Gelir Gider Farki

Katilma Belgeleri Deger Artis / Azaligl
Gecmis Yillar Fon Gelir Gider Farki

13.574.875,77.-TL.
27.787,67.-TL.
13.547.088,10.-TL.

1.004.036,56.-TL.
191.000,10.-TL.
813.036,46.-TL.
838.652,55.-TL.
3.358.575,09.-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% 335.240,00 2,49%
TRT150709T15 0,00% | 1.935.624,00 | 14,36%
TRT071009T51 0,00% 940.794,00 6,98%
TRT150212T15 5,00% | 4.653.811,74 | 34,54%
TRT150212T15 5,00% | 4.204.102,26 | 31,20%
E.DIGER
VARLIKLAR
TERS REPO-DT TRT140410T16 10,40% 59.016,81 0,44%
TRT140410T16 10,40% 134.038,18 0,99%
VADELI DOVIZ
MEVDUATI 3,00% 247.069,72 1,83%
VADELI TL MEVDUATI 13,00% 256.033,81 1,90%
13,00% 212.084,20 1,57%
13,05% 248.728,83 1,85%
13,25% 248.958,61 1,85%
FON
PORTFOY
DEGERI
VOB SOZLESMESI
Kisa Pozisyon 301F_FXUSD0409 520.800,00
TOPLAM 13.574.875,77 | 100,00%




GRUP TOPLAM
TUTARI(TL) (%) (%)

A. FON PORTFOY DEGERI 13.475.502,16 99,47%

(MIZANDAN PORTFOY

DEGERI) 13.475.502,22 99,47%

B. HAZIR DEGERLER 99.373,61 0,73%

a) Kasa 0 0,00% 0,00%

b) Bankalar 99.373,61 | 100,00% 0,73%

c) Diger Hazir Degerler 0 0,00% 0,00%

C. ALACAKLAR 0 0,00%

a) Takastan Alacaklar T1 0 0,00%

b) Takastan Alacaklar T2 0 0,00%

c) Takastan BPP Alacaklari 0 0,00%

d) Diger Alacaklar 0 0,00%

D. DIGER VARLIKLAR 0 0,00%

E. BORCLAR 27.787,67 -0,21%

a) Takasa Borglar T1 0 0,00% 0,00%

b) Takasa Borglar T2 0 0,00% 0,00%

c) Yonetim Ucreti 20.389,78 | 73,38% -0,15%

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 7.397,89 | 26,62% -0,05%

F. M.D.Disis Karsihg 0 0,00%

FON TOPLAM DEGERI 13.547.088,10

Toplam Pay Sayisi 200.000.000.000

Dolasimdaki Pay Sayisi 811.173.572,79

Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0

Fiyat 0,016701

(VOB AcikPozisyon) 520.800 3,84%
Borglar boélimunde gérinen 7.397,89-TL’nin detayi:
Denetim Ucreti Karsilig! 4.132,24.-TL.
Odenecek Takas Saklama Komisyonu 2.575,49.-TL.
Katilma Belgesi Kisurat Kargiligi 23,30.-TL.
Vergi Resim ve Harglar Karsihgi 666,86.-TL.



BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER
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2009 yilinin ilk geyreginde fon portféylndn ortalama olarak %83.86’s1 Devlet Tahvili ve
Hazine Bonosuna, %2.15’i Ters Repoya, %4.62’si Dévize endeksli DiBS’e, %1.72’si
Dovizli Mevduata, %0.76’s1 Eurobonda ve %6.89'u vadeli TL mevduata yatiriimigtir.
2009 yilinin ilk ¢eyreginde fonun birim pay degeri %5.40 artis gostermis olup ayni
dénemde Fon’un performans 6lgutl de %5.40 getiri saglamistir.

Fon portféyindeki devlet tahvili ve bonolar ile ilgili olarak, portféytn agirhkli kismi
enflasyona endeksli ve reel getiri garantili tahvillere, 3 ayda bir kupon ddemeli degisken
faizli tahvillere devamh surette yatirilirken, bir miktar iskontolu devlet tahvili ve hazine
bonosuna da yer verilmektedir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

Fon yatirm islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan INGbank A.S.
ve Oyak Yatirrm A.S. ile yapilmis olan sdzlesmeler cergevesinde fon portféyu igin
yapilan islemlere asagidaki oranlarda komisyon ddenmektedir. Sabit getirili islemler
icin komisyon oranlari. araci kuruluglara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina ¢ok disik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
uzerinden hesaplanan komisyonlar agagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : Binde 1

Borglanma Senetleri : YUzbinde 1.575 (BSMV Dahil)

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

Borsa Para Piyasasi igle_mleri: Yuzbinde 2,2625 (BSMV Dahil)
Vadeli Islem ve opsiyon Iglemleri : Onbinde 2 (BSMV Harig)

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




Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varhk
Degerine Orani

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

Gider Taru Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon isletim Ucreti 0,45%

Aracilik Komisyonlari 0,01%

Diger Fon Giderleri 0,04%

Toplam Harcamalar 0,49%

Yukaridaki veriler 01.01.2009 — 31.03.2009 doénemi baz alinarak hesaplanmistir.
Bagimsiz denetim giderleri. saklama komisyonlari gibi giderler SPK'nin 06.01.2005
tarih ve 1/9 sayili karari dogrultusunda Fon tarafindan karsilanmaktadir. SPK
Yonetmelik 41.madde kapsaminda SPK’'ya édenmek 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 portfdyliniin tamamina yansitilmamakta,
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 ornek Fon’a yapilan yatirrmin maliyetinin diger fonlarla kargilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir. Bu 6rnekte asagida belirtilen sureler boyunca Fon’a 1.000 TL
yatirildigi ve belirtilen sure sonunda fondan ¢ikildi§i varsayilmaktadir. Ayrica érnekte
Fon’un yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik getiri
oraninin %7 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi hesaplanmistir.
Bagimsiz denetim giderinin ortalama orani ise Fon’un buyukligine gore farklilik
gostereceginden hesaplamada dikkate alinmamistir. Gergek maliyetler asagidaki
tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

IEB
1.sene 2.sene 3.sene 4.sene
Baslangicta Yatirilan 1.000,00
| Senelik Ortalama Fon Biiyiikligii | 1.035,00 | 1.087,51 | 1.142,69 | 1.200,66 |

| Kesintiler Haric Sene Sonu Fon Biyiikligi | 1.070,00 | 1.124,29 | 1.181,33 | 1.241,27 |

(-) Fon isletim Ucreti 18,84 19,79 20,80 21,85
(-) Aracilik Komisyonlari 0,05 0,06 0,06 0,06
(-) Diger Fon Giderleri 0,37 0,39 0,41 0,43
| Toplam Giderler 19,26 20,24 21,27 22,35

Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon
BuyuklGagu 1.050,74 | 1.104,05 1.160,06 | 1.218,92




5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene

|  126158| 1.32559| 1.392,85| 1.46351| 1.537,77 | 1.615,79 |
| 1.30424| 1.37042] 1.43995| 1.51300|  1.589,77 | 1.670,43 |
22,96 24,13 25,35 26,64 27,99 29,41
0,07 0,07 0,07 0,08 0,08 0,08
0,45 0,48 0,50 0,53 0,55 0,58
| 23,48 | 24,67 | 25,92 | 27,24 | 28,62 | 30,07 |
|  1.28076| 1.34574| 1.41402| 1.48576|  1.561,15 | 1.640,35 |
Toplam Komisyon 243,13

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-TL. %7 reel faizle degerlendirilip
giderler dusuldikten sonra buglnki degerle 1.640,35.-TL. olmustur. Bu dbnem
oyunca Fon’dan yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 243,13.-TL. dir.
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Gokhan DERELI Unver BASBUG
Fon Kurulu Bagkani Fon Kurulu Uyesi
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden ge¢cmis fon bilancgo ve gelir tablolar

3. Bagimsiz denetim raporu

4. Bilanco tarihi itibariyle fon portfdy degeri ve net varlik degeri tablolari



