ING EMEKLILIK A.S.
ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU
UC AYLIK RAPOR

Bu rapor ING Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu’nun 01.01.2009 -
30.09.2009 donemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir 6nceki dénemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden ge¢mis vyillik fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim
raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolarinin
katihmcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmigtir.

BOLUM A: 01.01.2009 — 30.09.2009 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

2009 yili basindan beri dip bulma ¢abasi igerisinde olan piyasalarda 6nemli gelismeler
yasandi. Yurdisindan gelen iflas haberleri ve IMF anlagmasinin belirsizligi piyasalarda
risk algilamasinin negatif ydonde devam etmesine neden oldu. Sene basindan bu
yana, hisse senetleri piyasasinda 28700-22600 dar bandinda dalgalandi. Diger
yandan piyasalara yurtigi etkisi blylk olan yerel se¢im sireci de bu ddnemde piyasayi
etkileyen faktorlerden biri oldu. Kisa donemler icerisinde 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 yén vermektedir. Gecelik bor¢lanmada faiz orani %16.75
seviyelerinden %10.50 seviyelerine inmistir.

ABD'de otomotiv satiglari subat ayinda bir yil dnceye goére yuzde 41 gerilemistir.
Bdylece, ABD'de otomotiv sektori subatta Aralik 1981'den bu yana en koétu aylik
performansini gdsterdi. Sonuglar otomotiv satiglarinin 16 aydir Ustlste dustigine
isaret ederken, subat ayinda toplam satis 9,1 milyon adet oldu. Satislarin dismesi
nedeniyle GM ve Ford, ikinci ¢geyrek icin planlanan Uretiminlerini yizde 34 ve ylizde
38 oraninda dusurecegini aciklamigtir.

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

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

Mart ayi basinda artan ekonomik kaygilar ve agiklanan destek paketlerine yonelik
hayal kirikligi piyasalarda baglayan kisa slreli iyimserligin yerini disuslere
birakmasina neden oldu. Kiresel piyasalardaki toparlanma hareketine paralel olarak
olumlu bir seyir izleyen endeks IMF ile gorlismelerin yeniden baglayacak olmasi




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

Ekonomiye ddnersek, gectigimiz yilin eylll ortasinda iflasina karar verilmesiyle, diinya
ekonomisi igin ilk kez bu dlgide bir kiresel krize neden olan Lehman Brothers’i,
benzer konumdaki banka ve yatirim kuruluglarinin takip edip etmeyecegi, 2008 yilinin
sonuna kadar konusulmustu. Lehman Brothers sonrasi, benzer 6l¢lide buyik finans
kurumlarinin iflasina yonelik yeni gelisme yasanmamasi, 2008 yili biterken, umutlarin
bir miktar artmasini saglamigti. Ancak, gegctigimiz hafta, General Motors’un iflas
masasina basvurabilecegini belirtmesi ile, piyasalarda yeni bir moralsizlik yasandi.
Dinyanin 6nde gelen ekonomilerinin bankacilik sektérlerinin icinde bulundugumuz
donemde, reel sektore kredi acabilme becerisini kaybetmis olmalari, kuresel finans
krizinin ‘2. Dalga’ etkisi olarak, reel sektor cephesinde iflaslarin artabilecegi endisesini
kuvvetlendirmis durumda.

2009'un ikinci ceyreginde yon bulmaya calisan piyasalarda birinci ceyrege nazaran
daha iyimser senaryolar ve daha nispeten daha olumlu makro datalar geldi. Global
krizin W seklinde bir kriz mi yoksa V seklinde bir kriz mi oldugu konusunda piyasada
cesitli yorumlar bulunmaktadir. Diger bir ifade ile, gelen iyimser datalarin gercekten
kalici bir iyimserlik mi tagidigi yoksa krizin asil etkilerinin henlz goérulmedigi
noktasinda bir ¢ok celigki bulunmaktadir. Bu anlamda piyasa, yon bulma
cabasindadir.

Piyasa aktorleri ve spekilatorler, diinya ekonomisinin toparlanma strecine girdiginden
s6z ederken, basta Prof. Roubini olmak lzere, birgok iktisat¢i, bu iyimserligi riskli
gbrmekte ve toparlanmanin en erken 2010 ilk ¢eyredi sonunda baglayacagi gorasuni
yenilemekteler. Ancak, dolarin degeri agisindan, Euro karsisinda yeniden glglenecegi
beklentisi agirlik kazaniyor. Euro-dolar paritesinde, orta vade 1,38-1,30 dolar bandi
olarak sekilleniyor.

Durumun ciddiyetini géren Merkez Bankasi politika faizlerini 2009 yili bagindan bu
yana 800 baz puan indirdi. Ancak kredi mekanizmasinin agiimasi saglanamadi.
Takipteki alacaklardaki hizli artis bankacilik sektériini dzellikle KOBI'lere kredi
vermekte secici davranmaya zorluyor.

2009 yili Haziran ayinda Tuketici Fiyatlari Endeksi’nde bir dnceki aya gore %0,11, bir
onceki yilin Aralik ayina goére %1,83, bir dnceki yilin ayni ayina gére %5,73 ve on iki
aylik ortalamalara goére %9,08 artis gergeklesmistir. Ana harcama gruplari itibariyle bir
ay Onceye gore en yuksek artis %2,82 ile ulastirma grubunda gergeklesmistir. Bir
onceki yilin ayni ayina gére TUFE'de en ylksek artis %11,65 ile gesitli mal ve
hizmetler grubunda gergeklesmistir.

2009 yilinin ikinci ¢geyreginde Nisan ayi verilerine gore issiz sayisi gecgen yilin ayni
dénemine gdére 1 milyon 285 bin kisi artarak 3 milyon 618 bin kisiye ylkselmigtir.
issizlik orani ise 5 puanlik artis ile % 14,9 seviyesinde gergeklesmistir.Tarim disi
issizlik orani gecen yilin ayni dénemine gore 5,9 puanlik artigla % 18,2 seviyesinde
gerceklesmistir.

2009 yilinin birinci geyreginde GSMH, bir 6nceki yilin ayni ddnemine gore % 13.8’lik
azaligla 21 145 Milyon TL olmustur. Kapasite kullanim orani ise Haziran’'da %72.7
olurken s6z konusu oran gegen yil Haziran ayinda %82.3 idi. 2009 yili Mayis ayinda
83,28 olan Tuketici GUven Endeksi ise Haziran ayinda Mayis ayina goére %2,39
oraninda artarak 85,27 degerine yukselmigtir.



2009 yilini Gglncl cgeyredi ilk ceyregin sonunda baslayan toparlanma isaretlerinin
Ozellikle makro verilerle desteklendigi bir sire¢ seklinde gecti. Risk istahinin
artmasiyla beraber yuksek riskli yatirrm enstrimanlarinin daha fazla tercih edildigi bu
surecte 6zellikle gecmis kriz deneyimlerinden aldigi derslerle gelismekte olan llkelerin
daha fazla 6n plana ¢iktigi gézlemlendi.

IMF, Eylil ayinda yayimladigi “Dinya Ekonomik GoOrinimid” raporunda, dinya
ekonomisinin igine girdigi derin resesyondan Asya ekonomilerindeki toparlanma
onderliginde ¢ikmaya bagsladigini kaydetmis ve dinya ekonomisine iligkin blylime
tahminlerini yukari ¢ekmistir. IMF, dinya ekonomisi icin 2009 daralma tahminini
Temmuz ayindaki yizde 1,4 seviyesinden ylizde 1,1'e, 2010 i¢in blyime tahminini
ise yuzde 2,5'ten 3,1'e revize etmigtir. IMF, 2010 yili icin ABD ve euro bdlgesi igin
blylime tahminlerini de artirarak sirasiyla ytizde 1,5 ve yuzde 0,3 olarak aciklamigtir.
IMF, Tuarkiye ekonomisinin ise 2009 yilinda ylizde 6,5 oraninda daralacagini, 2010
yilinda ise ylzde 3,7 oraninda blytyecegini tahmin etmistir.

2009 yilinin ilk dokuz ayinda yatirim araclarinin getirileri ise séyle gergeklesmistir.
IMKB Ulusal 100 endeksi %78.34, KYD 182 gunlik bono endeksi %13,50, KYD 91
gunlik bono endeksi %10.72, O/N net repo endeksi %6.50, KYD B Tipi Fon endeksi
205.45, Euro %1.31, Amerikan Dolari %-2.94.

2009 yilinin ilk dokuz ayinda fon portfdyinin ortalama olarak %11.81’i Hisse
Senetlerine, %59.79'u Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %25.14’0 Ters Repoya,
%1.87’si Vadeli TL mevduata, %0.37’si Dovizli Mevduata, %0.74’G Dovize endeksli
DiBS’e, %0.29'u Eurobond’a yatiriimistir. Bu siirede fonun birim pay degeri %27.49
artis goOstermis olup ayni dénemde Fon’'un performans Olgitl de %21.62 artis
gOstermistir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

Fon'un igtliziikk, izahname ve Tanitim Formlar ile ilgili olarak Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun 02.06.2009 tarih, B.02.1.SPK.0.15 — 460 sayili yazisi ile izin verilen
degisiklik metinleri 12.06.2009 tarihinde Ticaret Sicilinde tescil edilmis olup dedisen
bolimlerin  eski ve vyeni sekillerine sirketin  merkezi, acenteleri ve
www.ingemeklilik.com.tr  sitesinden ulagilabilir. Fon’un performans olguti ile
karsilagtirmali olarak verilen getiri grafigine de raporda yer verilmigstir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Fon'un 01 Ocak 2009 — 30 Eylil 2009 dénemine ait bagimsiz denetim c¢alismasi
Glney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.$. tarafindan
yapilmistir. Rapor sonucuna gore Fon portfoyliniin degerlenmesi, net varlik degerinin
ve birim pay degerinin hesaplanmasi islemlerinin, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
emeklilik yatirim fonlarina iliskin diizenlemeleri ve ING Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik
Yatirrm Fonu’nun i¢tuzik hukumlerine uygunluk arzetmekte oldugu, doneme ait mali
tablolarin, Fon’'un 30 Eylul 2009 tarihi itibariyle finansal durumunu ve ayni tarihte sona
eren yilla ait finansal performansini Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan
emeklilik yatirrm fonlari hakkindaki muhasebe ve degerleme duzenlemeleri
cercevesinde dogru ve durust bir bicimde yansitmakta oldugu seklinde goéris
belirtilmistir.



http://www.oyakemeklilik.com.tr/

Fon’un mali tablolari 6zet bilgileri agagidadir:

Bilanco

Varliklar (+)
Borglar (-)
Fon Toplam Degeri

Gelir Tablosu
Gelirler Toplami (+)

Giderler Toplami (-)
Gelir Gider Farki

Katilma Belgeleri Deger Artis / Azaligi
Gecgmis Yillar Fon Gelir Gider Farki

72.774.351,05.-TL.
238.522,66.-TL.
72.535.828,39.-TL

14.671.884,36.-TL.
3.060.646,61.-TL.
11.611.237,75.-TL.
5.537.979,10.-TL.
9.060.896,76.-TL.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERi TABLOLARI

30.09.2009 iTIBARIYLE

FON PORTFOY DEGERI

TABLOSU Menkul Tanimi | Nominal Cari Deger Yizde
HISSE SENETLERI 450.001,99| 2.456.007,37 3,39%
DEVLET TAHVILI TRTO071009T51 | 10.000.000,00 | 9.987.910,00| 13,77%
DEVLET TAHVILI TRT030310T10 | 10.000.000,00 | 9.700.730,00| 13,37%
DEVLET TAHVILI TRT140410T16 | 1.000.000,00| 961.842,00| 1,33%
DEVLET TAHVILI TRT150212T15 | 12.500.000,00 | 17.278.875,00 | 23,82%
HAZINE BONOSU TRB170210T15|10.000.000,00| 9.729.720,00| 13,41%
TERS REPO-DT TRT110511T17 28.005,45 28.005,45 0,04%
TERS REPO-DT TRT150212T15| 5.001.006,85| 5.001.006,85 6,89%
TERS REPO-DT TRT180810T18 | 8.501.700,00| 8.501.700,00| 11,72%
TERS REPO-DT TRT180810T18 500.100,00 500.100,00 0,69%
TERS REPO-DT TRT180810T18 | 3.500.700,00| 3.500.700,00 4,83%
TERS REPO-DT TRT120111T10| 1.500.300,00| 1.500.300,00 2,07%
TERS REPO-DT TRT120111T10| 1.500.300,00| 1.500.300,00 2,07%
VADELI TL MEVDUATI 2.103.531,53| 2.126.426,83 2,93%
FON PORTFOY DEGERI 72.773.623,50 | 100,00%
TOPLAM
TUTARI(TL) (%)

A. FON PORTFOY DEGERI 72.773.623,50 100,33%

B. HAZIR DEGERLER 727,55 0,00%

a) Kasa 0,00 0,00%

b) Bankalar 727,55 0,00%

c) Diger Hazir Degerler 0 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 0,00 0,00%
E. BORCLAR 238.522,66 -0,33%
a) Takasa Borglar T1 0 0,00%
b) Takasa Borglar T2 0,00 0,00%
c) Yénetim Ucreti 214.744,60 -0,30%
d) Odenecek Vergi 0 0,00%
e) Ihtiyatlar 0 0,00%
f) Krediler 0,00 0,00%
g) Diger Borglar 23.778,06 -0,03%
F. M.D.Disls Karsilig 0,00 0,00%
FON TOPLAM DEGERI 72.535.828

Toplam Pay Sayisi 100.000.000.000,00

Dolasimdaki Pay Sayisi 2.699.984.459,32

Kurucunun Elindeki Pay Sayisi 0

Fiyat 0,026865

Diger borglar bélimuinde goériinen 23.778,06.-TL’nin detay!:

Fon Denetim Ucreti Karsiligi
Odenecek SPK Kayda Alma Ucreti Karsiligi

Odenecek Takas Saklama Komisyonu Karsiligi
Vergi, Resim ve Harg
Katilma Belgesi Kusurat Karsihgi

16.928,97.-TL.
3.059,23.-TL.
3.079,36.-TL.

663,65.-TL.
46,85.-TL.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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2009 yilinin ilk dokuz ayinda fon portfdyinin ortalama olarak %11.81’i Hisse
Senetlerine, %59.79'u Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %25.14'U Ters Repoya,
%1.87’si Vadeli TL mevduata, %0.37’si Dovizli Mevduata, %0.74’G Ddévize endeksli
DiBS’e, %0.29'u Eurobond’a yatiriimistir. Bu siirede fonun birim pay degeri %27.49
artis gostermis olup ayni dénemde Fon’un performans Olgiti de %21.62 artis
gostermistir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGiLi BILGILER

Fon yatirim islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluglar olan ING Bank A.S.
ve Oyak Yatirm A.S. ile yapiimis olan sézlesmeler cercevesinde fon portféyl igin
yapilan iglemlere asagidaki oranlarda komisyon ddenmektedir. Sabit getirili islemler
icin komisyon oranlari, araci kuruluglara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina c¢ok disik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
Uzerinden hesaplanan komisyonlar asagdidaki gibidir.

Hisse Senetleri : OnBinde 7 (BSMV Harig)

Borglanma Senetleri : Ylzbinde 1.575 (BSMV Dahil)

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

Borsa Para Piyasasi isle_mleri: Yuzbinde 2,2625 (BSMV Dahil)
Vadeli Islem ve opsiyon Islemleri : Onbinde 1,5 (BSMV Harig)

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

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlk
Degerine Orani

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

Gider TUru Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon isletim Ucreti 2,73%
Aracilik Komisyonlari 0,19%
Diger Fon Giderleri 0,07%
Toplam Harcamalar 2,99%

Yukaridaki veriler 01.01.2009 — 30.09.2009 dénemi baz alinarak hesaplanmistir. Bagimsiz
denetim giderleri. saklama komisyonlari gibi giderler SPK’'nin 06.01.2005 tarih ve 1/9 sayili
karar dogrultusunda Fon tarafindan kargilanmaktadir. SPK Yodnetmelik 41.madde
kapsaminda SPK'ya 6denmek Uzere gunliuk bazda tahakkuk ettirilen ek kayda alma
ucretleri, SPK’nin 03.06.2005 tarih, 22/719 sayili karari geregince, 09/04/2007 tarihinden
itibaren fon portféyinin 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 yatinmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi amaciyla
hazirlanmistir. Bu 6rnekte asagida belirtilen streler boyunca Fon’a 1.000 TL yatirildigi ve



belirtilen stire sonunda fondan c¢ikildigi varsayilmaktadir. Ayrica 6érnekte Fon’un yukarida yer
getiri oraninin %9.5 oldugu
varsayllarak tahmini maliyetler asagidaki gibi hesaplanmigtir. Bagimsiz denetim giderinin
ortalama orani ise Fon’un buyuUkligine goére farkhlik gostereceginden hesaplamada dikkate
alinmamistir. Asagidaki tabloda yer alan giderler 01.01.2009 — 30.09.2009 dénemindeki
gerceklesen gider rakamlarina gore hesaplanmistir. Gergek maliyetler asagidaki tahmini

alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon'un senelik

tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

IEE
1l.sene 2.sene 3.sene 4.sene
Baslangigta Yatirilan 1.000,00
| Senelik Ortalama Fon Biyiikliigii |  1.04750| 1.10411]  1.163,79]  1.226,69]
| Kesintiler Harig Sene Sonu Fon Buyikligi | 1.09500]  1.15418]  1.216556]  1.282,32]
(-) Fon isletim Ucreti 38,23 40,30 42,48 44,77
(-) Aracilik Komisyonlari 1,97 2,07 2,19 2,31
(-) Diger Fon Giderleri 0,75 0,79 0,83 0,88
| Toplam Giderler 40,95 43,17 45,50 47,96
Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon
Buyiikliigii 1.054,05 1.111,02 1.171,06 1.234,36
5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene
|  1.292,99] 1.362,87] 1.436,553] 1.514,17]  1.596,01] 1.682,27 |
| 135162] 1.42467] 150167] 1.58284|  1.668,39] 1.758,56 |
47,19 49,74 52,43 55,27 58,25 61,40
2,43 2,56 2,70 2,85 3,00 3,16
0,93 0,98 1,03 1,08 1,14 1,20
| 50,55 | 53,28 | 56,16 | 59,20 | 62,40 | 65,77
|  1.301,07] 1.371,39] 144551 152364  1.605,99] 1.692,79 |
Toplam Komisyon 524,93

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-TL, %9.5 reel faizle degerlendirilip giderler
distldikten sonra buglnki degerle 1.692,79.-TL. olmustur. Bu dénem boyunca Fon’dan
yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 524,93.-TL. dir.



ING EMEKLILIK A.S.
ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU

Sarper EVREN Erdem AYDINLI
Fon Kurulu Bagkan! Fon Kurulu Uyesi
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2.
3.
4

Bagimsiz denetimden gecmis fon bilango ve gelir tablolari
Bagimsiz denetim raporu
Bilanco tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik degeri tablolari



