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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglan Emeklilik Yatirnm Fonu Kurulu'na:

Girig

ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu’'nun (“Fon") ekte yer
alan 31 Mart 2011 tarihli bilangosu, net varlik degeri ve fon portféy degeri tablolan, ayn tarinte sona
eren (¢ ayhk gelir tablosu ve énemli muhasebe politikalarinin 6zeti ile dipnotlan tarafimizca
incelenmigtir. Kurucu'nun sorumlulugu, s6z konusu ara dénem finansal tablolarinin Sermaye Piyasasi
Kurulu'nea yayimlanan emeklilik yatinm fonlan hakkindaki muhasebe ve degerleme diizenlemelerine
uygun olarak hazirlanmasi ve dirist bir sekilde sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara dénem
finansal tablolarin incelenmesine iligkin ulasilan sonucun agiklanmasidur.

incelemenin kapsami

Incelememiz Sermaye Piyasas| Kurulu'nca yayimianan bagimsiz denetim standartlan dazenlemelerine
uygun olarak yapilmistir. Ara dénem finansal tablolarin incelenmesi, agirlikli olarak finansal raporlama
strecinden sorumlu kisilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme tekniklerinin
uygulanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan
bagimsiz denetim standartlan gergevesinde yapilan bagimsiz denetim caligmasina gore daha dar
oldugundan, inceleme, badimsiz denetimde farkinda olunmasi gereken tim énemili hususlar ortaya
¢ikarabilme konusunda glivence saglamaz. Dolayisiyla, incelememiz sonucunda bir bagimsiz denetim
gdriisl agiklanmarmustir,

Sonug

Incelememiz sonucunda, fon portféyiiniin dederlenmesi, net varlik degeri ve birim pay dederinin
hesaplanmast iglemlerinin, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun emeklilik yatinim fonlarina iligkin
dizenlemelerine ve ING Emeklilik Anonim Sirketi Karnu Borglanma Araglan Emeklilik Yatinm
Fonu'nun ig tlizik hikimlerine uygunluk arz etmedidi konusunda ve ilisikteki ara dénem finansal
tablolarinin, Fon'un 31 Mart 2011 tarihi itibariyle finansal durumunu ve (g aylik déneme iligkin finansal
performansini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan emeklilik yatinm fontan hakkindaki
muhasebe ve degerleme dizenlemeleri gergevesinde dodru ve dirist bir bigimde yansitmadig
konusunda herhangi bir hususa rastlanimamstir.

Giney Badimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

\ At

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetci

10 Mayis 2011
istanbui, Tarkiye

A ember lirm of Ernst & Young Global Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketfi
Kamu Bor¢lanma Araglart Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
bilango
(Birim - Tiirk Lirasi)

31 Mart 2011 31 Mart 2010
Varhkiar
Hazir dederler
Bankalar - vadesiz mevduat 1,330 1,273
Bankalar - vadeli mevduat 7.444 343 3,012,835
Menkul kiymetler
Ozel kesim borglanma senetleri 2,023,664 315
Kamu kesimi borglanma senetleri 47,239,359 27,790,589
Diger menkul kiymetler 522 100 3,690,659
Varliklar toplami 57,230,796 34,495,671
Borglar
Fon ve porifély yénetim Ucreti (88,978) (51,068)
Diger borglar {7,654) (11,386)
Borglar toplam {96,632) {62,454)
Net varhiklar toplami 57,134,164 34,433,217
Fon toplam degeri
Katilma belgeleri 45 826,769 25,364,684
Menkul kiymet deder artis / {(azalig) 2,477,486 - 2,705,070
Fon gelir - {gider) farki 8,829,909 6,363,463
Cari donem fon gelir / (gider) fark: 890,455 771,981
Gegmis yillar fon gelir / (gider) farki 7,939,454 5,601,482
Fon toplam dederi 57,134,164 34,433,217
GUNEY
Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir. BAGIMSIZ SIFETIM VE
SERBEST MUH. MALT MUS. A5.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Kamu Borglanma Araclar Emeklilik Yatirrm Fonu

31 Mart 2011 tarihinde sona eren
ara hesap dénemine ait gelir tablosu
(Birim - Tiirk Lirasi)

31 Mart 2011 31 Mart 2010

Fon gelirleri
Menkul kiymetier portfdytnden alinan faiz ve kar paylan

Kamu kesimi menkul kiymetleri faiz ve kar paylan 784,370 443,800

Diger menkul kiymetler faiz ve kar paylan 146,865 44,680
Menkul kiymet satis karlar

Ozel kesim menkul kiymet satis karlari - 4,778

Kamu kesimi menkul kiymet satis karlan 2,046 847

Diger menkul kiymet satis karlar - -
Gergeklesen degder artiglan 226,110 422 947
Diger gelirler - -
Fon gelirleri toplami 1,159,391 917,053
Fon giderleri
Menkul kiymet satig zararlan

Ozel kesim menkul kiymetleri faiz ve kar paylar - -

Kamu kesimi menkul kiymet satis zararlan - (721)

Diger menkul kiymet satis zararlar - -
Gergeklesen deder azaliglar (5,595) -
Diger giderler

Fon ve portfdy yénetim dcretleri (252,998) {133,549)

Denetim dcreti (1,5486) {567)

Aracilik komisyon giderleri (1,162) {1,669)

Vergi, resim, harg vb. giderler - -

Diger (7,635) (8,566)
Fon giderleri toplami {268,936) {145,072)
Fon gelir - (gider) farki 890,455 771,981

. GUNEY

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamilayici pargalandir. 5 AGIMSIZSIEE“M VE

SERBEST MUT. MALI MUS. 5.5.

(3)
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borclanma Araglan Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
net varlik degeri tablosu
{Birim - Tiirk Lirasi)

31 Mart 2011 31 Mart 2010
Tutar Oran (%) Tufar Oran (%)
Fon portfdy dederi 57,229,466 100.17 34,494,398 100.18
Hazir dederler - Bankalar 1,330 0.00 1,273 0.00
Borglar (96,632) (0.17) (62,454) (0.18)
Fon toplam degeri 57,134,164 100.00 34,433,217 100.00
GUNEY
Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tabloiarin tamamlayici parcatandir. BAGIMSIDIENETIM VE

SERBEST MUH MALI MUS. A .
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ING Emeklilik Anonim $Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi ifibariyle
bilan¢o dipnotlar
{Birim — Aksi belirtilmedigi slirece Tiirk Lirasi {TL))

1-  Fon ve katilma belgeleri hakkinda genel bilgi:

Oyak Emeklilik A.S. 4 Arahk 2008 tarihinde ING Grup tarafindan satin alinmistir. Satig isleminin
ardindan 26 Aralik 2008 tarihinde Sermaye Piyasas| Kurulu'na Oyak Emeklilik A.$.'nin kurucusu
oldugu fonlarin i¢ tizik, izahname ve tamtim formlarninda kurucu unvanin ING Emeklilik A.$. olarak
degistiriimesi hususunda bagvuruda bulunulmusgtur. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun kurucu unvan
dedisikligini 22 Ocak 2009 tarihinde onaylamasinin ardindan 2 Subat 2009 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.$. Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirim Fonu, ING Emeklilik A.S. Kamu Borglanma
Araglart Emeklilik Yatirim Fonu unvani ve IEB fon kodu ile IMKB'de iglem gérmeye baslamistir.

Fon, ING Emeklilik Anonim Sirketi'nden ( ING Emeklilik - Kurucu) 15 Adustos 2005 tarihinde Fon
portféyind olugturmak tzere toplam 10,000 TL. avans alarak faaliyetlerine baglamistir. Fon, Sermaye
Piyasasi Kurulu'ndan (SPK)} almig oldudu izin uyarinca 24 Ekim 2005 tarihinde kat:lma paylarini birim
pay dederi 0.010581 TL'den halka arz etmistir. Fon, i¢ tiziginde belirtildigi Gzere siiresizdir.

ING Emeklilik ile ING Portfy Yénetimi Anonim Sirketi (ING Portfty) arasinda yapilmig ofan Portfoy
Yonetim Sdzlesmesi kapsaminda Fon'un yonetimi ING Portf6y tarafindan yapiimaktadir,

Yil iginde Fon'un kamu kesimi ve 6zel kesim tahvil ve bono alim satimlar ING Bank A.S. aracihdi ile
yapiimaktadir,

Fon, kurucu sifatiyla ING Emeklilik A.S." ye 6denmek Gzere her gin net varlik degerinin yiz binde besi
(0.005%) oraninda "Fon lgletim Gideri Kesintisi” tahakkuk ettirmektedir.

Kurucu'ya édenen Fon Yonetim Ucreti icerisinden ING Portfoy'e aylik olarak net varlik degerine gére
%12.5 ile %25 arasinda dediigen fuiarda “Portfdy Yonetim Ucreti” édenmektedir.

Fon'un katiima belge sayist 31 Mart 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle 200,000,000,000 adet clup
dolasimda olan pay sayis! sirasiyla 2,628,647,016 ve 1,667,327,761 adettir. Fon'da, Kurucu'nun tahsis
etmis oldudu sermaye avansina Higkin herhangi bir katiima belgesi kalmamistir. Buna gére ayni tarihler
itibariyle Fon'un birim pay dedeti sirasiyla 0.021735 TL ve 0.020652 TL'dir. Ayrica Fon toplam dederi
31 Mart 2011 tarihi itibariyle 57,134,164 TL ve 31 Mart 2010 tarihi itibariyle ise 34,433,217 TL'dir.

1 Ocak — 31 Mart 2011 ve 2010 yil ayni déneme iliskin fon katiima belgelerinin hareketleri agagidaki
tabloda &zetlenmistir.

1 Ocak - 31 Mart 2011 1 Ocak - 31 Mart 2010

Adet TL Adet TL
Acilis 2,431,497,189 41,539,505  1,244,582,322 16,792,803
Satilar 420,385,104 9,134,234 515,308,361 10,454,722
Geri aliglar (223,235277)  (4,847,060) (92,562,922) (1,882,841)

2,628,647,016 45,826,769 1,667,327,761 25,364,684

GUNEY
BAGIMSIY WNETIM VE
SERBEST MUH. MALIMUS. AS

(6)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle

bilang¢o dipnotlar (devami)
(Birim — Aksi belirtiimedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

b)

d)

Uygutanan belli bagh muhasebe prensiplerinin dzeti:
Genel:

SPK 28 Subat 2002 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan, Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulusg ve
Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda Yonetmelik ile emeklilik yatinm fonlan kurulug ve
faaliyetlerine iligkin esastarn dizenlemisgtir. Fon'un finansal tablolart bu ilkelere gére
hazirlanmaktadir.

Fon, finansal tablolanni Sermaye Pivasasi Kurulu tarafindan yayimlanan emeklilik yatirim
fonlanna iligkin genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine uygun clarak hazirlamaktadir.

Gergeklesen deger artiglari/(azaliglan);

Fon menkul kiymetlerinin her giin itibariyle fon i¢ tizadi hikimlerine gére dederlenmesi
sonucunda ortaya ¢ikan dederleme farklar, bilangodaki fon foplam degerinin icinde yer alan
katilma belgeleri deger artis/(azalig) hesabinda muhasebelestiriimektedir. Bu suretle, dederleme
farklar, ancak ilgili menkul kiymetin elden ¢ikartilarak gergeklesmesi halinde gelir veya gider
hesaplarina yansitilmaktadir,

Vergi kargilikiar:

Turk Ticaret Kanunu'na goére tizel Kisiligi olmayan Fon'un vergi kisiligi vardir. Ancak, emeklilik
yatirim fontarinin kazangfar Kurumiar Vergisi'nden istisna tutulmustur. Fon'un Kurumlar
Vergisi'nden istisna edilen kazanglan Gelir Vergisi Kanunu'na gére de tevkifata tabi
tutulmamaktadir.

Uygulanan degerleme kurallart agagidaki gibidir:
Fon portfdylindeki varliklarin degeriemesi agadidaki esaslara gore tespit edilir:

i) Portfdye alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gegirilir. Yabanc! para cinsinden varliklarin
ahm fiyatlar satin aima giinindeki yabanci para cinsinden degerinin Tlrkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi'nca (TCMB) bilango tarihinde ilan edilen ve bir sonraki isginiinde gegerli
olacak ddviz satis kuru ile garpilmasi suretiyle bulunur.,

i) Abs tarihinden baglamak Uzere portféydeki varliklardan;

1) Borsada islem goren kamu borglanma araglarina iliskin degerlenmis fiyat, degerleme
glntnde borsada olusan adirlikh ortalama fiyata ilk is glintine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

2) Borsada iglem géren hisse senetlerine iliskin dederleme fiyat! olarak, dederleme guniinde
borsada ikinci seans kapanigi itibariyle olugan agirhkli crtalama fiyat kullanthr.

3) Degerleme giiniinde borsada alim-satima konu olmayan hisse senetleri, son iglem
tarihinde borsada olugan agirlikh ortalama piyasa fiyatiyla, kamu berglanma araglar, son
islem tarihinde borsada olugan baz fiyatina ilk is guntne kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

4) Kamu dis borglanma senetleri’nin (Eurobond) degerlemesinde, IMKB’de yer alan son
islem takas fiyat baz fiyat olarak kullanilir. Baz fiyata, son kupon édeme tarihinden,
dederleme glnind takip eden ilk is ginlne kadar tahakkuk eden faiz eklenir.

5) Portfoydeki vadeli mevduat, bilegik faiz orani kullanilarak tahakkuk eden faizin anaparaya
eklenmesi suretiyle degerlenir.

6} Bunlar diginda kalan para ve sermaye piyasasi araglari Fon'un izahnamesinde yer alan
esaslar ¢ergevesinde dederlenir.,

GUNEY
BAGIMSIZDERETIM VE
SERBEST MUH. MALI MUS. AS.



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
bilan¢o dipnotlari {(devam)
(Birim — Aksi belirtilmedigi stirece Tiirk Liras: (TL})

4-

8-

a)

b)

c)

Menkul kiymetlerin toplam sigorta tutars:

Menkul kiymetler, Takasbank IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S.'de {"Takasbank™)
saklanmaktadir. Takasbank nezdinde sakiamada bulunan menkul kiymetler Takashank
tarafindan sigortalanmistir,

Kurucu ve ydneticiye olan borglar:

Fon igtiz(ig0 uyarinca, Fon ydnetimi ve temsili ile Fon'a tahsis edilen donanim ve personel ile
muhasebe hizmetleri karsiidi olarak, her glin igin net varhk degeri (izerinden yliz binde 5
oraninda Ucret tahakkuk ettiriimekte ve diger giderler/borglar altinda fon ve portféy yénetim
iicretleri olarak izlenmektedir. ligili hizmetler karsiidi olarak i¢ tiizikteki oranlar dahilinde
tahakkuk ettirilen fon ve portfdy ydnetim Ucretleri Fon tarafindan her ay icin takip eden ayin ik
haftasi iginde ING Emeklilik'e ddenmistir.

Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve aciklamayi gerektiren hususlara iligkin bilgiler :

Yoktur.

Diger:

ING Emeklilik Anonim Sirketi emeklilik yatirim fonlannin cari yil igin belirlenmis olan denetim
Ucretlerini emeklilik yatirim fonlarina fon toplam dederleri oranlamasi Uzerinden daditmaktadir.

31 Mart 2011 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 7,654 TL tutarindaki borcun 1,425 TL'si denetim
ticretlerinden, 1,248 TL'si takas saklama komisyonundan, 4,813 TL'si SPK kayda alma
ficretinden, 26 TL'si katilma belgesi kiisurat karsihdindan ve geri kalan 142 TL'si ise diger
borglardan clugsmaktadir (31 Mart 2010 — 11,396 TL tutarindaki borcun 1,350 TL’si denetim
ticretlerinden, 1,008 TL'si takas saklama komisyonundan, 8,563 Tl'si SPK kayda alma
tcretinden, 24 TL'si katilma belgesi kiisurat karsiifindan ve geri kalan 451 TL'si ise diger
borglardan olugmaktadir).

Bagbakanlik Mevzuati Gelistirme ve Yayin Genel Mudurladi’'ntin 11 Haziran 2010 tarihii 27608
sayill Resmi Gazete'de yayimlanan Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine lligkin
Esaslar Hakkinda Ydnetmelik'te Dedisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik'in 6. Maddesinde
belirtildigi Gzere Fon portfdyinin en fazla %20'si bankalar nezdinde acgtirlacak mevduat ve
katiima hesaplarinda degerendirilebilmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 16 Haziran 2010
tarikli B.02.1.8PK.0.15.569 ne'lu yazisinda igtizik ve izahnamelerini ydnetmelikte yapilan
degisikliklere gére giincellememis olan emeklilik yatirrm fonlarinin bu degisiklikleri uygulamasinda
sakinca bulunmadig belirtilmis olup emeklilik yatirim foniarinin iigili dedisiklikleri yapilacak ilk
tizik ve izahname degdisikligi kapsamina almasi, bagka bir nedenle ictiizik degisiklijine
gidilmemesi halinde ise yonetmelik degisikligi kapsamindaki i¢tizik ve izahname
glncellemelerinin en ge¢ 31 Aralik 2010 tarihine kadar tamamlanmasi gerektidi bildirlimistir. 31
Mart 2011 tarihi itibariyle Fon'un vadeli mevduat yatinmlan fon portféyGnin %13.01'ini
olugturmakia olup ilgili dedisiklikler Fon'un igtliziik ve izahnamesinde glincellenmis ve SPK'nin
onayina sunulmustur.

GUNEY
BAGIMSISPENETIM VE
SERBEST MUH. MALEMUS. A5



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Aracglan Emeklilik Yatinnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
gelir tablosu dipnotlari
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Liras) (TL))

1-  Tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii tutarian

Bilango tarihi itibariyle Fon'un tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettd alacagi
bulunmamaktadir.

2- Yonetici sirketten alinan avans ve Kkredi faiz oranlan
Bilango tarihi itibariyle yonetici sirkeften alinan avans ve kredi bulunmamakfadir.

3-  Gelir ve gider hesaplarinda bir dnceki yila gore %25’in lizerinde ortaya ¢ikan artis ve
azalislarin nedenleri

Fon'un faiz ve kar paylan gelirindeki artis nedenlerinden biri, cari yilda portfdyde yer alan kamu
barglanma araglarimin kupon itfa ve faiz 6demelerindeki artistir. Faiz ve kar paylanndaki artisin
diger bir sebebi ise, cari ddnemde Ydnetmelik'de yapifan diizenleme gercevesinde Fon
portfdylndeki vadeli mevduat tutanni artirmis ve bu artigla paralel daha fazla faiz geliri elde
etmistir. Fonun bu dénemde gergeklesen deger artiglarindaki dastls, portféylinde bulunan
borglanma senetlerinden daha az gelir etmesinden kaynaklanmaktadir. Fon toplam degeri,
katilimei sayisindaki artig ve katihmeilardan dizenli ddemeler elde edilmesi sayesinde bliylime
gosterdigi igin fon yénetim tcretinde artis gérilmustitr.

cliNEY
aalGIMSlL *“NET&HM vE
SERBEST MUH, WAL MRS A5,
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Aracglan Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
fon portfoy degeri tablosu dipnotlan
(Birim ~ Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirass (TL))

1-

imtiyazh hisse senetleri

Bilango tarihi itibanyla portféyde imtiyazl: hisse senedi mevcut degildir.
Alinan bedelsiz hisse senetleri

Cari dénemde alinan bedelsiz hisse senedi mevcut degdildir.

fhrag edilen menkul kiymetin toplam tutarinin %10'unu asan kismi
Bilango tarihi itibariyla portféyde thrag edilen menkul kiymet meveout degildir.
Menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menku! kiymetler

Bilango tarihi itibariyle portféyde menkul kiymetler borsalarina kote ediimemis menkul kiymet
mevcut degildir.

GUNEY
BAGIMS@‘WET{M VE
SERBEST MUH. FALI MUS. AS.
(10)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglar Emeklilik Yatinm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
net varlik degeri tablosu dipnotlan
{Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tirk Lirasi {TL))

1- Siipheli alacaklarin tutar
Bilango tarihi itibariyle stpheli alacak bulunmarmaktadir.
2-  Net varlhik degerinin %5'inden fazla tutardaki diger varhklarin ayrintisi
Net varlik degerinin %5&'inden fazla tutarda diger varlik bulunmamaktadir.
3-  Diger hususlar

Bilango tarihi itibariyle agikianmasi gereken dider hususlar bulunmamaktadir.

IMRY
sacisEENETIM VE
SERBEST MUH. MALT MUS. AS,
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Bor¢lanma Aracglari Emeklilik
Yatinm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
varhiklarin saklanmasina iligkin rapor



No:22 K:9-10, 34381 - Sigli
Istanbul - Turkey

Tel: +90 212 315 3G 0C
Fax:+90 2122308291
WWW.eY.Com
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borg¢lanma Araglart Emeklilik Yatirnm Fonu
varliklarinin saklanmasina iligskin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinim Fonu'nun (“Fon”) 1 Ocak —
31 Mart 2011 ddnemine ait para ve sermaye piyasasi alim satim iglemlerini ve buna iligkin
sOzlegmelerini, fon varliklarinin 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu
("4632 sayIll Kanun) ve Emeklilik Yatinm Fonlaninin Kurulus ve Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik (“Yénetmelik") hukiimlerine uygun olarak saklanip saklanmadidi agisindan incelemis
bulunuyoruz. Incelememiz agagidaki hususlarin test edilmesini igermistir.

1) Saklayici kurulug olan IMKB Takas ve Saklama Bankasi Anonim Sirkefi (“Takasbank"} nezdinde
saklamada bulunan para ve sermaye piyasas araglannin, ING Emeklifik Anonim Sirketi
("Emeklilik Sirketi") veya Fon Kurulu'nun énceden haberi olmaksizin Takasbank kayitlari ile
mutabakatinin yapiimasi,

2) Kaydi ortamda tutulan para ve sermaye piyasasi araglarinin kayitlart tutan kuruluslardan teyit
edilmesi,

3) Odung menkui kiymet iglemieri konusunda taraflardan teyit alinmast,

4) Fon hesabindan yapilan ddeme ve virman islemlerinin ilgili 6deme ve virman iglemlerine iliskin
belgelerle kargilastirilarak kontrol edilmesi,

5) Fon portféylindeki menkul kiymetler Gzerindeki haklarn portféy yonetim sirketinin talimat
gergevesinde kullanilp kullaniimadiinin tespiti,

8) Fon paylarinin katiimet bazinda tutulup tutulmadig: ve katiimeiara fon hesaplarinda yatirima
yonlendirilecek katki payi tutari ile bunlara karsilik gelen pay sayilarini fon bazinda izleme
imkani saglanip saglanmadig:nin kontroll,

7) Fon hesaplarinda yatinma yénlendirilecek ve Emeklilik Sirketi tarafindan bitdiriien katilime: katk:
paylarinin Fon'a aktariminda pay sayisinin dogru hesaplanip hesaplanmadidinin kontrol,

8) Emeklilik Sirketi ve portfdy yonetim sirketi tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emeklilik
sistemi disina Yénetmeligin 18 inci maddesinde belirtilen durumlar diginda harcama yapilip
yaplimadidinin kontroli.

Gorustmiize gére ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglart Emeklilik Yatinm Fonu'nun
1 Ocak - 31 Mart 2011 ddneminde varliklar) 4632 sayill Kanun ve Yénetmelik hilkiimleri gergevesinde
saklanmaktadir.

Bu gorus tamamen Sermaye Piyasast Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi’nin bilgisi ve kullanimi
icin hazirflanmis olup, baska bir maksatla kullanidmasi mimkin degildir.

Guney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mtgavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Emst & Young Global Limited

(L

Selim Elhadef, SMMM d
Sorumiu Ortak, Bagdenetci

10 Mayis 2011
[stanbul, Turkiye

A member firem of Ernst & Young Global Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Bor¢lanma Araclari Emeklilik
Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
i¢c kontrol sisteminin durumuna iligskin rapor



Biiyiikdere Cad. Beytem Plaza
No:22 K:9-10, 34381 - Sigli
Istanbul - Turkey

Tel: 490 212 3153000
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirrm Fonu’nun
i¢ kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araclart Emeklilik Yatinm Fonu'nun 1 Ocak - 31 Mart
2011 ddnemine ait i¢ kontrol sistemini Emeklilik Yatinm Fonlannin Kurulug ve Faaliyetlerine lliskin
Esaslar Hakkinda Yénetmelik'in (“Ydnetmelik") 14 tnclt maddesinde belirtilen asgari esas ve usuller
cercevesinde incelemis bulunuyoruz.

Goragumize gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglart Emeklilik Yatinm Fonu'nun
i¢ kontrol sistemi, Yénetmelik'in 14 tinctt maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri icermektedir.

Bu gorus tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi’nin bilgisi ve kullanimi
igin hazirlanmig olup, bagka bir maksatla kullanifmas) miimkun degildir.

Gliney Badimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

Selim Elhddef, SMMM

Sorumiu Ortak, Basdenetgi

10 Mayis 2011
Istanbul, Turkiye

A member firm of Ernst & Young Globai Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Bor¢lanma Araclarn Emeklilik
Yatirnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle yatirnm performansi
konusunda kamuya ac¢iklanan bilgilere iligkin rapor



Blyiikdere Cad. Beytem Plaza
No:22 K:9-10, 34381 - Sigli
Istanbul - Turkey

Tel: +30 212 315 3000
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglan Emeklilik Yatiim Fonu’nun yatinm performansi
konusunda kamuya acgiklanan bilgilere iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglar Emeklilik Yatinm Fonu'nun (‘Fon”) 1 Ocak - 31
Mart 2011 dénemine ait ekteki performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi Kuruiu'nun Seri: V No:
60 sayih Bireysel ve Kurumsal Portféylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayah Ucretlendirme

ve Siralama Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Teblig'inde (“Tebli§") yer alan performans sunug
standartlarina iligkin dozenlemeleri gergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtilen ddneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun
diginda kalan dénemler igin inceleme yapilmanmis ve géris olusturuimamistir.

Gortigimuze gore 1 Ocak - 31 Mart 2011 dénemine ait performans sunus raporu ING Emeklilik
Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu’nun performansini Sermaye Piyasasi

Kurulu'nun ilgili Tebliginde belirtilen performans sunus standartiarina iliskin dizenlemelerine uygun
olarak dogru hir hicimde yansitmaktadir.

Guney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Emst & Young Global Limited

Selim Elhadef, sr\%ﬂ

Sorumlu Ortak, Basdenefgi

10 Mayis 2011
Istanbul, Tarkiye

A member firm of Erast & Young Globai Limited



A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS

Halka arz tarihi: 24 Ekim 20035

YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BiLGILER

31 Mart 2011 tarihi itibariyle Fonun Yatirim Amact Portféy Yéneticileri
Fon Toplam Degeri 57.134.164 TL | Fonun amaci; diisiik risk igeren | Meltem Oter
yerli bor¢lanma araglarindan faiz
geliri elde etmek suretiyle reel | Abdullah Akgiin
bazda yitksek getiri saglamaktir.
Fon portfSyiiniin en az %80'% | Vildan Ozgiil
Birim Pay Degeri 0,021735 TL | dovize endeksli devlet ig )
borglanma senetleri dahil Devlet | fbrahim Altan
Yatirimes Sayisi 24.537 | Tahvilleri, Hazine Bonolart ve
bunlara dayah Ters Repolardan
Tedavill Oran: % 1,31 | olusturulur.
Portfoy Dagilimu Yatirmm Stratejisi
- Hisse Senedi % 0,00 | Fon portfdyiindeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve
fon igtiiziigiine uygun olarak secilir ve fon portfdyit yonetici tarafindan
- Devlet Tahvili/ % 82,54 igtliziigiin 5. md. ve Sermaye Piyasast Kurulu’nun Emeklilik Yatirim Fonlarmin
eviet Tamt 0 Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkindaki Yonetmelifine uygun
Hazine Bonosu olarak yonetilir. Fonun amacy; diigiik risk iceren yerli borglanma araglarindan
faiz geliri elde etmek suretiyle reel bazda yiiksek getiri saglamaktir. Fon
-Ters Repo % 0,91 | portfoyiiniin en az %80’i ddvize endeksli devlet i¢ borglanma senetleri dahil
Devlet Tahvilleri, Hazine Bonolart ve bunlara dayal: Ters Repolardan
- Déviz End. DIBS, o 0 | olusturutur. Fonun risk yapisinmn kontrolii amaciyla fon portfoyiine dahil yatirim
L araglar1 arasinda ¢esitlendirmeye gidilir. Piyasa kogullarina bagh olarak gerekli
Eurobond ve Dovizli goritlen durumlarda kamu borglanma araglarimin ve ters repo islemlerinin
Mevduat agairliklarmin arttirilip azaltilmas: suretiyle borsa para piyasasi islemleri, %10°u
agsmamak Ulizere eurobondlar ve hisse senetlerine ve %20°yi agmamak iizere
vadeli/vadesiz TL, doviz mevduatina yatirim yapilarak fonun getiri ve risk oram
kontrol altinda tutulacaktir. Fon, portfdyiine tiim vadelerdeki kamu borglanma
senetlerini dahil eder.
- Vadeli TL Mevduat: % 13,01
- Ozel Sektor % 3,54
Tahvili
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A. TANITICI BiLGIiLER (devami)

Hisse Senetlerinin

Sektiorel Dagihimi

Yatirnm Riskleri En Az Almabilir Pay Adeti: 0,001 Adet

Yoktur,

Emeklilik yatiim fonunun isletilmesi swrasmda kargilasilabilecek muhtemel
riskler; Finansal, Operasyonel, Politik ve Ekonomik Risklerdir. Finansal ve
politik risklerin yonetimine iligkin olarak, portfoy yoneticisi fon portfoyiini
yonetirken riskin dagitilmasi, likidite ve getiri vnsurlarmi gdz Oniinde
bulundurmakta, portfoy yénetim stratejilerine ve yatrim simrlamalarma uygun
hareket ederek fon igtiiziigii, izahname, portfdy yonetim stzlegmesi ve ilgili
mevzuatta belirtilen esaslara uyulmaktadir. Fon yonetiminde yatirim yapilacak
sermaye piyasas: araglarmm segiminde nakde déntisiimil kolay ve riski az
olanlar tercih edilmektedir. Fon’a ait yatim kararlari, konularinda uzman
iiyelerin olugturdugu bir komite tarafindan verilmekte ve alinan kararlar tutanak
haline getirilmektedir. Operasyonel risklerin yonetimine iligkin olarak, Fon’un
titm muhasebe ve takas iglemleri Kurucu nezdindeki ayr1 bir birim tarafindan
yerine getirilmektedir. Fon'un yénetiminde olugabilecek hata, hile ve
usulsiizliiklerin &nlenmesi ve tespiti, muhasebe kayitlarinin dogru ve eksiksiz
olmas1 amactyla Fon i¢ kontrol sistemine iligkin tiim esas ve usuller ile i
akislan Sirket tarafindan yazili hale getirilmistir.

GUNEY
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C.

DIPNOTLAR

1y

2)

3)
4)

5)

6)

7)

8)

9)

01.01.2011 - 31.03.2011 déneminde:

Fon’un Getirisi: % 0,00
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi: % 0,95
Gergeklesen Karsitagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 0,97
Nispi Getiri: % (0,95)

Nispi Getiri’nin %(0,97)’si varhk segiminden, %0,02°si ise varhk gruplari arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Nispi Getiri hesabinda agagidaki formiil knllanilmastir:

(Gergeklesen Getiri — Gergeklesen Kargilastrma Olgiittiniin  Getirisi) + (Gergeklesen Karsilastirma
Olgiitiiniin Getirisi — Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi)

Fon portféy ybnetimi hizmeti ING Portfoy Yonetimi A.S. (“Sirket”) tarafindan verilmektedir. Sirket ING
Bank A.S.’nin %100 istirakidir. Sirket, onbir adedi ING Bank A.S. ve sekiz adedi de ING Emeklilik A.S.’ye
ait olmak tizere, foplam on dokuz adet yatirim fonunun portfdylinli ySnetmektedir.

Fon portfdyiiniin yatirsm amaci, stratejisi ve yatirim riskleri “A. Tanitic1 Bilgiler” bélitmiinde belirtilmigtir.

Fon 01 Ocak -- 31 Mart 2011 déneminde net % 0,00 getiri saglamigtir,

Yonetim iicretleri, vergi, saklama iicretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinlitk briit varlik degerlere oranmin
agirlikli ortalamasi agagidaki gibidir:

Fon Isletim Ucreti: Yiizbinde 5,00
Aracilik Komisyonlari: Yiizbinde 0,02
Diger Fon Giderleri: Yiizbinde 0,18

Fon’un kargilagtirma dlgiiti, portfOyiin yatirim amag ve stratejisi ile portfoydeki agrhifi dikkate alinarak %20
KYD DIBS 365, %60 KYD DIBS 182 giinliik endeks, %617 XYD O/N briit repo endeksi, %1 IMKB Ulusal
100 hisse senetleri endeksi , %1 KYD Eurobond (USD-TL), %1 Aylik Briit Mevduat Faizi endeksidir.

Karsilagtirma 8lgtitlt dikkate almmakla birlikte, piyasa kosullarina gére, TL cinsi Kamu Borglanma Senetleri
icin %80-%6100, borsa para piyasasi islemlerinde en fazla %20 olacak sekilde ters repo ve borsa para piyasast
iglernleri toplamu igin %0-%30, mevduat igin %0-%4620, hisse senetleri igin %0-%10, 6zel sektor tahvilleri igin
%40-%10 ve Euroboendlar igin %0-%10 araligmda pozisyon almabilecektir,

Emeklilik yatwim fonlarinmn periféy isletmesinden dogian kazanglari kurumlar vergisi ve stopajdan muaftir.
Ayrica 31.12.2004 tarihli 5281 sayili Kanun'la Gelir Vergisi Kanunu’na eklenen Gegici 67. madde
gercevesinde, emeklilik yatirim fonlarmnm taraf oldugy yatirim islemlerinden elde edilen kazanglar {izerinden
de tevkifat yapilmaz.

Portfy grubu igerisinde yer alan portfdylerin asgari ve azami bityiikliikleri: Gegerli degildir.

Portfdy sayisi: Gegerli degildir.
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1)

2)

ILAVE BiLGILER VE ACIKLAMALAR

Fon'un gegmis dénemlere iligkin performans bilgileri agsagidaki gibidir:

2008 doneminde(15.04.2008 - 31.12.2008)

Fon’un Getirisi: 2610,18
Hedeflenen Kargilagtrma Olgiitii Getirisi: 215,50
Gergeklegen Kargilagtrma Olgtitiiniin Getirisi: %15,15
Nispi Getiri: %(5,32)

Nispi Getiri'nin %(4,97)’si varlik seciminden, %(0,35)°1 ise varlk gruplari arasinda gergeklestirilen

dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2009 doneminde:

Fon'un Getirisi: 925,24
Hedeflenen Karsilagtirma Olgutu Getirisi: % 15,84
Gergeklegen Karsilagtirma Olglitiiniin Getirisi: % 16,27
Nispi Getiri: % 9,40

Nispi Getiri’nin %8,97’si varlik se¢iminden, %0,43’si ise varlik gruplarn arasmda gergeklestiriten dagihmdan

kaynaklanan getiridir.

2010 déneminde:

Fon’un Getirisi: % 9,52
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitii Getirisi: % 8,31
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 8.41
Nispi Getiri: % 1,21

Nispi Getiri’nin %1,11°1 varlik se¢iminden, %0,10%u ise varlik gruplar: arasinda gergeklestirilen dagihimdan
kaynaklanan getiridir.

Performans bilgisi tablosunda rapor ddnemi portfoy ve karsilagtrma Slgiitii standart sapmasma (giinlik

verilerden hareketle hesaplanmigtir) yer verilmigtir,
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