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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagh Esnek
Emeklilik Yatirrm Fonu Kurulu’'na:

Girig

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun (“Fon") ekte yer alan 31
Mart 2011 tarihli bilangosu, net varlik degeri ve fon portféy degeri tablolan, ayni tarihte sona eren lg
aylik gelir tablosu ve énemli muhasebe politikalarinin ézeti ile dipnotlar tarafimizca incelenmistir.
Kurucu'nun sorumiulugu, séz konusu ara dénem finansal tablolarinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan emeklilik yafinm fonian hakkindaki muhasebe ve deferleme dizenlemelerine uygun
olarak hazirlanmas: ve durist bir sekilde sunumudur, Bizim sorumiulugumuz bu ara dénem finansal
tablotarin incelenmesine iligkin ulagilan sonucun agiklanmasidrr,

incelemenin kapsami

[ncelememiz Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan badimsiz denetim standartlari diizenlemelerine
uygun olarak yapiimigtir. Ara dénem finansal tablolarin incelenmesi, agirhkii olarak finansal raporlama
strecinden sorumiu kigilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve dider inceleme tekniklerinin
uygulanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan
badimsiz denetim standartlar cergevesinde yapilan bagimsiz denetim calismasina gére daha dar
oldugundan, inceleme, bagimsiz denetimde farkinda olunmasi gereken tim dnemli hususlar ortaya
ctkarabilme konusunda glvence saflamaz. Dolayistyla, incelememiz sonucunda bir badimsiz denetim
gérisi aciklanmamstir.

Sonug

Incelememiz sonucunda, fon portféyliniin dederlenmesi, net varlik degeri ve birim pay degerinin
hesaplanmas! islemlerinin, Sermaye Piyasast Kurulu'nun emeklilik yatirim fonlarina iliskin
diizenlemelerine ve ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yattrim Fonu’nun ig
tiizok hokimlerine uygunluk arz etmedidi konusunda ve ifigikteki ara dénem finansal tablolarinin,
Fon'un 31 Mart 2011 tarihi itibariyle finansal durumunu ve Qg aylik déneme iligkin finansal
performansini, Sermaye Piyasas| Kurulu'nca yayimilanan emeklilik yatinm fonlar hakkindaki
muhasebe ve dederleme dizenlemeleri cergavesinde dodru ve dirist bir bicimde yansitmadig
konusunda herhangi bir hususa rastlanilmamistir,

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

%C&(\L(/

Selim Elhadef, SMMM
Sorumiu Ortak, Basdenelci

10 Mayis 2011
istanbul, Tirkiye

A member firm of £rast & Young Globa! Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagli Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

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

31 Mart 2011 31 Mart 2010
Varhklar
Hazir degerler
Bankalar - vadesiz mevduat 2,203 171,861
Bankalar - vadeli mevduat 3,468,403 1,703,391
Menkui kiymetler
Ozel kesim borglanma senetleri 1,697,268 896
Kamu kesimi borglanma senetleri 17,607,037 19,444,951
Diger menkul kiymetler 3,122,590 2,014,361
Varlikiar toplam 25,897,501 23,335,460
Borglar
Fon ve portfdy yénetim tcreti {48,131} {(43,763)
Diger borglar (4,515) (3,561)
Borglar toplam {52,646) (47,324)
Net varliklar toplami 25,844,855 23,288,136
Fon toplam degeri
Katilma belgeleri 19,770,620 18,294,728
Menkul kiymet deger artis / (azahs) 649 404 (752,920)
Fon gelir - (gider) farki 5,424,831 5,746,328
Cari donem fon gelir / {gider) farka (434,122) 704,109
Gegmis yillar fon gelir / (gider) farki 5,858,953 5,042,219
Fon toplam degeri 25,844,855 23,288,136
GUNLY

Ekie sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.

(2)

SAGIMSIPBNETIM VE
“RRRST MUH. MAL( MUS. AS.



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatinnm Fonu

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

31 Mart 2011 31 Mart 2010

Fon gelirleri
Menkul kiymetler portféylinden alinan faiz ve kar paylar

Kamu kesimi menkul kiymetleri faiz ve kar paylan 67,156 54 056

Diger menkul kiymetler faiz ve kar paylarn 66,262 411,459
Menkul kiymet satis karlan

Ozel kesim menkul kiymet satis karlan - 3,086

Diger menkul kiymet satis karlari - 730
Gergeklesen deger artislar 82,990 367,035
Diger gelirler 6,384 2,787
Fon gelirleri toplami 222,792 839,133
Fon giderleri
Gergeklesen defjer azaliglari (471,567) -
Dider giderler

Fon ve portfdy yénetim Gcretleri (136,062) (126,683)

Denetim lcreti (1,956) (1,258)

Aracilik komisyon giderler (1,283) (1,351)

Diger (46,048) (5,732)
Fon giderleri toplami {656,914) {135,024)
Fon gelir - {gider) fark (434,122) 704,109

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pérgalandlr.

(3)
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
net varlik degeri tablosu
(Birim - Tiirk Liras)

31 Mart 2011 31 Mart 2010
Tutar Oran (%) Tutar Oran (%)
Fon portfoy degeri 25,895,298 100.19 23,163,599 99.46
Hazir dederler - Bankalar 2,203 0.01 171,861 0.74
Borglar (52,646) {0.20) (47,324) (0.20)
Fon toplam degeri 25,844,855 100.00 23,288,136 100.00
GUNEY vE
Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayicl pargalandir. BAGIMSE] ETiM

SERPEST MU MALIMUS. A
(5)



ING Emeklilik Anonim $irketi
Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle

bilango dipnotlar
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

1-  Fon ve katilma belgeleri hakkinda genel bitgi :

Oyak Emeklilik A.S. 4 Aralik 2008 tarihinde ING Grup tarafindan satin alinmigtir. Satig igleminin
ardindan 26 Aralik 2008 tarihinde Sermaye Piyasas: Kurulu'na Oyak Emeklilik A.$.'nin kurucusu
oldugu fonlarin i tzik, izahname ve tanitim formlarinda kurucu unvanin ING Emeklilik A.$. olarak
degistirilmesi hususunda bagvuruda bulunuimustur. Sermaye Piyasas| Kurulu'nun kurucu unvan
degisikligini 22 Ocak 2008 tarihinde onaylamasinin ardindan 2 Subat 2009 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.S. Gelir Amagl Esnek Emeklilik Yatirim Fonu, ING Emeklilik A.3. Gelir Amagh Esnek
Emeklilik Yatirim Fonu unvan: ve IEA fon kodu ile IMKB'de islem gérmeye baslamigtir.

Fon, ING Emeklilik Anonim Sirketi'nden ( ING Emeklilik - Kurucu) 13 Agustos 2003 tarihinde Fon
portfayini olusturmak Ozere toplam 500,000 TL avans alarak faaliyetlerine baglamistir. Fon, Sermaye
Piyasasi Kurulu'ndan (SPK) almis oldugu izin uyarinca 27 Ekim 2003 tarihinde katiima paylarini birim
pay dederi 0.011514 TL'den halka arz etmigtir. Fon, i¢ thizaglinde belirtildidi Ozere stresizdir.

ING Emeklilik ile ING Portfdy Yonetimi Anonim Sirketi (ING Portféy) arasinda yapimis olan Porifdy
Yoénetim Sdzlesmesi kapsaminda Fon'un yonetimi ING Portfoy tarafindan yapiimaktadir.

Yil icinde Fon'un kamu kesimi ve &zel kesim tahvil ve bono alim satimlar ING Bank A.S. aracilii ile
yapllimakiadir,

Fon, kurucu sifatiyla ING Emeklilik A.S.' ye ddenmek tzere her giin net varlik dederinin yliz binde alti
(0.006%) oraninda “Fon Isletim Gideri Kesintisi” tahakkuk ettirmektedir.

Kurucu'ya 6denen Fon Yénetim Ucreti igerisinden ING Portfdy'e aylik olarak net varlik degerine gére
%12.5 ile %25 arasinda defigen tutarda "Portfoy Yonetim Ucreti” édenmekiedir.

Fon'un katilma belge sayisi 31 Mart 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle 200,000,000,000 adet otup
dolagimda olan pay say\si sirastyla 1,481,778,071 ve 1,397,180,887 adettir. Fon'da, Kurucu'nun tahsis
etmis oldugu sermaye avansina iligkin herhangi bir katilma belgesi kalmamigtir. Buna gére ayni tarihler
itibariyle Fon'un birim pay dederi sirasiyla 0.017442 TL ve 0.016668 TL'dir. Ayrica Fon toplam degeri
31 Mart 2011 tarihi itibariyle 25,844,855 TL ve 31 Mart 2010 tarihi itibariyle ise 23,288,136 TL dir.

1 Ocak - 31 Mart 2011 ve 2010 yih ayni déneme iliskin fon katilma belgelerinin hareketleri agagdidaki
tabloda dzetlenmistir.

4 Ocak - 31 Mart 2011 1 Ocak - 31 Mart 2010
Adet TL Adet TL
Acilis 1,409,240,742 18,501,607 1,399,185,716 18,331,397
Satiglar 200,939,055 3,504,452 148 453 666 2 466,264
Geri alislar (128,401,726)  (2,235,439) (150,458,495) (2,502,933)
1,481,778,071 19,770,620 4,397,180,887 18,294,728

GUNREY

BAGIMSIZDENETIM VE
6) SERBEST MU, MALI MUS. AS.



ING Emeklilik Anonim $irketi
Gelir Amacgh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
bilango dipnotlan (devami)
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

b)

d)

Uygulanan beltli bagh muhasebe prensiplerinin dzeti :
Genel:

SPK 28 Jubat 2002 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan, Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulug ve
Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik ile emeklilik yatinm fonlari kurulus ve
faaliyetlerine iligkin esaslan dizenlemistir, Fon’un finansal tablolan bu ilkelere gére
hazirlanmaktadir.

Fon, finansal tablolarini Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan emekiilik yatinm
fonlarina iliskin genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine uygun olarak hazilamaktadir.

Gerceklesen deger artiglari/(azaliglar):

Fon menkul kiymetlerinin her giin itibariyle fon i¢ tizGgd hiukamlerine gore degerlenmesi
sonucunda ortaya gikan dederleme farklan, bilangodaki fon toplam dederinin icinde yer alan
katiima belgeleri defer artig/(azalis) hesabinda muhasebelestiriimektedir, Bu suretle, dederleme
farkian, ancak ilgili menkul kiymetin elden gikartilarak gergeklesmesi halinde gelir veya gider
hesaplarina yansitilimaktadir.

Vergi karstiikiart:

Tiark Ticaret Kanunu’na gore ttizel Kisiligi olmayan Fon'un vergi Kisiligi vardir, Ancak, emekiilik
yatinim fontarinin kazanglart Kurumlar Vergisi'nden istisna tutulmustur, For'un Kurumlar
Vergisi'nden istisna edilen kazanglan Gelir Vergisi Kanunu'na gore de tevkifata tabi
tutulmamaktadir.

Uygulanan dederleme kurallart asadidaki gibidir:
Fon portféyiindeki varliklarin degerlemesi agadidaki esaslara gére tespit edilir:

i) Portféye alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gegirilir, Yabanc para cinsinden varliklarin
alim fiyatlar satin alma gtintindeki yabanci para cinsinden dederinin TGrkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi'nca (TCMB) bilance tarihinde ilan edilen ve bir sonraki isglintnde gegerli
olacak déviz satis kury ile carpilmasr suretiyle bulunur,

ii) Alsg tarihinden baslamak tzere poriféydeki varliklardan;

1) Borsada islem géren kamu borglanma araglarina iliskin degerlenmis fiyat, degerleme
giintinde borsada olusan agirhkl ortalama fiyata ilk is glntine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

2) Borsada iglem géren hisse senetlerine iligkin dederleme fiyatl olarak, degerleme giniinde
borsada ikinci seans kapanis! itibariyle olusan adirlikh ortalama fiyat kullanihir.

3} Degerleme ganinde borsada alim-satima konu olmayan hisse senetleri, son iglem
tarihinde borsada olugan adirlikh ortalama piyasa fiyatiyla, kamu bhorglanma aracglan, son
islem tarihinde borsada olugan baz fivatina ilk is gliniine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

4) Kamu Dis Borglanma Senetlerinin (Eurobond) degerlemesinde, IMKB'de yer alan son
Islem takas fiyah baz fiyat olarak kuilaniiir, Baz fivata, son kupon Sdeme tarihinden,
degerleme gunlnt takip eden ilk ig glintine kadar tahakkuk eden faiz eklenir.

5) Portféydeki vadeli mevduat, bilesik faiz oran: kullanilarak tahakkuk eden faizin anaparaya
eklenmesi suretiyle degerlenir.

8) Bunlar disinda kalan para ve sermaye piyasas| araglar Fon'un izahnamesinde yer alan
esaslar ¢ercevesinde degerlenir.

GUNEY
BAGIMSIZSIESETIM VE
(7) SERBEST MUH. MALL MUS. AS.



ING Emeklilik Anonim $Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatinm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
bilango dipnotlar (devami)
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirast {TL}))

Menkul kiymetlerin foplam sigorta tutan:

Menkul kiymetler, Takasbank IMKE Takas ve Sakiama Bankas! A,3,'de ("Takasbank")
saklanmaktadir, Takasbank nezdinde saklamada bulunan menkul kiymetler Takasbank
tarafindan sigortalanmigtir.

Kurucu ve ydneticiye olan borglar:

Fon ictizgi uyannca, Fon yonetimi ve temsili ile Fon'a tahsis edilen donanim ve personel ile
muhasebe hizmetler] kargilidt olarak, her glin igin net varhk degderi Gzerinden yiz binde 6
oraninda tcret fahakkuk ettirilmekte ve diger giderler/borglar altinda fon ve portféy yénetim
Ucretleri olarak izlenmektedir. ligili hizmetler karsilid ofarak i¢ tlzlikteki oranlar dahilinde
tahakkuk ettirilen fon ve portfdy yénetim tcretleri Fon tarafindan her ay igin takip eden ayin ilk
haftasi icinde ING Emeklilik'e ddenmigtir.

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

Yoktur.
Diger:

ING Emeklilik Anonim Sirketi emeklilik yatirim fonlaninin cari yil igin belilenmis olan denetim
tcretlerini emeklilik yatirim fonlarina fon toplam degerleri oranlamasi Gizerinden dagitmaktadir.

31 Mart 2011 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 4,515 TL tutarindaki boreun 2,023 TL’si denetim
Geretlerinden, 1,223 TL'si takas saklama komisyonundan, 112 TL'si katilima belgesi kiisiirat
karsiidindan, 928 TL'si SPK kayda alma Ucreti borglarindan ve geri kalan 229 TUsi ise dider
borglardan olugmaktadir (31 Mart 2010 - 3,561 TL {utanindaki borcun 1,852 TL'si denetim
Gcretlerinden, 1,129 TL'si takas saklama komisyonundan, 110 TL'si katiima belgesi klsdrat
karsiigindan ve geri kalan 470 TL'si ise difjer borglardan olusmaktadir).

Bagbakanlik Mevzuat Gelistirme ve Yayin Genel MGdarlagi'nan 11 Haziran 2010 tarihli 27608
say!ll Resmi Gazete'de yayimlanan Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iligkin
Esaslar Hakkinda Y&netmelik'te Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik'in 6. Maddesinde
belifildigi Gzere Fon poriféylnin en fazla %20'si bankalar nezdinde ag¢tinlacak mevduat ve
katilma hesaplarinda degerlendirilebilmekfedir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 16 Haziran 2010
tarihli B.02.1.8PK.0.15.569 no'lu yazisinda igtlzik ve izahnamelerini ydnetmelikte yapilan
degisikliklere gére giincellememig clan emeklilik yatinm fonlarinin bu degisiklikleri
uygulamasinda sakinca bulunmadidi belirtilmis olup emeklilik yatinm fonlarinin ilgili degisiklikleri
yapilacak itk tizik ve izahname degisikligi kapsamina almasi, bagka bir nedenle igttizik
degisikligine gidilmemesi halinde ise yénetmelik degdisikligi kapsamindaki igtlizlik ve izahname
glncellemelerinin en geg 31 Aralik 2010 tarihine kadar tamamlanmasi gerektigi bildirilmistir. 31
Mart 2011 tarihi itibariyle Fon'un vadeli mevduat yatinmlan fon portféytinin %13.39'unu
clusturmakta olup ilgili degisiklikler Fon'un igtuziik ve izahnamesinde giincellenmis ve SPK’nin
onayina sunulmustur.

GUNEY
s AGIMSTEPENETIM VE
SERBERT MUH. MALL MUS, AS.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagli Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

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

1-  Tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii tutarlar

Bilanco tarihi itibariyle Fon'un tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettl alacagd
bulunmamaktadir.

2- Yonetici girketten alinan avans ve kredi faiz oranlan
Bilango tarihi itibariyle yonetici sirkeiten alinan avans ve kredi bulunmamaktadir.

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

Fon gelirindeki azaligin nedeni, cari yilin itk tg aylik déneminde gegmis yil ayni déneme kiyasla
yabanc tahvil faiz gelirlerindeki dligtstir. Fonun bu dénemde gerceklesen deder artiglarindaki
dedisimin ana nedenleri déviz kurlarinda gergeklesen dalgalanmalara bagdh olarak olusan kur
farki gelirindeki azalma ve gecmis yil fon portféylinde yer alan devlet i¢ borglanma senetlerinin
cari dénem boyunca fon portféyiinde daha diisik bir orana sahip olmasidir. Fonun bu dénemde
gergeklesen deder azalislan mevceuttur ve bunun nedeni, cari yilin ilk (g aylik déneminde itfa
eden déviz cinsinden deviet tahvillerinin déviz kurlarindaki disise badl olarak olusan kur faki
giderlerindeki artisin gegmis déneme kiyasla daha fazla olmasidr.

GUNEY
BAGIMSIZDENETIM VE
SERBEST MU MALI MUS. AS

©



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatinm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
fon portfdy degeri tablosu dipnotlan
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirast {TL))

1-  imtiyazli hisse senetleri
Bilango tarihi itibarnyla portféyde imfiyazli hisse senedi mevcut dedildir.
2- Alinan bedelsiz hisse senetleri
Cari ddnemde alinan bedelsiz hisse senedi meveut degildir.
3-  [Ihrag edilen menkul kiymetin toplam tutartnin %10'unu agan kismi
Bilango tarihi itibanyla portfdyde ihrag edilen menkul kiymet mevcut degildir.
4-  Menkul kiymetler horsalarina kote edilmemis menkul kiymetter

Bilango tarihi ittbariyle portféyde menkul kiymetler borsalanina kote edilmemis menkul kiymet
mevcut dedildir.

GUNEY ‘
o AGIMSIERERETIM VE
SERBEST MUH. MAL MUS. A8
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle

net varlik degeri tablosu dipnotian
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi {TL))

1-  Siipheli alacaklarin tutan
Bilango tarihi itibariyla siipheli alacak bulunmamaktadir,

2- Net varlik degerinin %5'inden fazla tutardaki diger varliklarin ayrintisi
Net varlik degerinin %5'inden fazla tutarda diger varlik bulunmamaktadir.

3- Diger hususlar

Bilango tarihi itibaryla agiklanmas! gereken diger hususlar bulunmamaktadir.

(11
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagli Esnek Emeklilik
Yatirnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
varliklarin saklanmasina iligkin rapor



Bliylikdere Cad. Beyterm Plaza
No:22 K:9-10, 34381 - Sisli
Istanbul - Turkey

Tel: +90 212 315 30 0C

Fax: +90 212 23082 91
WWW.eY.Com
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatinm Fonu
varliklarimin saklanmasina iligkin rapor

ING Emekiilik Anonim $irketi Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu’nun (“Fon”) 1 Ocak - 31 Mart
2011 dénemine ait para ve sermaye piyasasi alim satim iglemlerini ve buna iligkin sézlesmelerini, fon
varlikiarinin 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu (4632 sayili Kanun™) ve
Emeklifik Yatirtm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetierine lliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik
(“Yonetmelik”) hiiktimierine uygun olarak saklanip saklanmadigi agisindan incelemis bulunuyoruz.
Incelememiz agagidaki hususiarin test edilmesini icermistir.

1) Saklayici kurulus olan IMKB Takas ve Saklama Bankast Anonim Sirketi (“Takasbank") nezdinde
saklamada bulunan para ve sermaye piyasasi araglarinin, ING Emeklilik Anonim Sirketi
("Emeklilik Sirketi") veya Fon Kurulu’'nun onceden haberi olmaksizin Takasbank kayttlari ile
mutabakatinin yapiimasi,

2) Kaydi ortamda tutulan para ve sermaye piyasasi araglarinin kayitlar tutan kuruluglardan teyit
ediimesi,

3) Oduing menkul kiymet iglemleri konusunda taraflardan teyit alinmasi,

4) Fon hesabindan yapilan 6deme ve virman iglemlerinin iigili 5deme ve virman islemlerine iliskin
belgelerle kargilagtinlarak kontrol edilmesi,

5) Fon portfdyiindeki menkul kiymetier izerindeki haklarin portféy yonetim sirketinin talimati
gergevesinde kullanilip kullaniimadiginin tespiti,

8) Fon paylarinin katiimei bazinda tutulup tutuimadigi ve katilimcilara fon hesaplarinda yatirima
yonlendirilecek katki payi tutari ile bunlara kargilik gelen pay sayilarin: fon bazinda izleme
imkani saglanip saglanmadiginin konfroli,

7) Fon hesaplarinda yatinma yonlendirilecek ve Emeklilik Sirketi tarafindan bildirilen katilimei katki
payiarinin Fon'a aktariminda pay sayisinin dogru hesaplanip hesaplanmadiginin kontrol,

8) Emeklilik Sirketi ve portfoy ydnetim sirketi tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emekiilik
sistemi digina Yénetmeligin 18 inci maddesinde belirtilen durumiar diginda harcama yapilip
yapilmadiginin kontrold.

Gorustumuze gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagl Esnek Emekiilik Yatinm Fonu'nun 1
QOcak - 31 Mart 2011 déneminde varliklari 4632 sayili Kanun ve Yénetmelik hukimleri cergevesinde
saklanmaktadir.

Bu gorus tamamen Sermaye Piyasas) Kurulu ve Fon Kurulu ile Emekiilik Sirketi'nin bilgisi ve kultanimi
igin hazirlanmig olup, bagka bir maksatla kullarimasi miimkan degildir.

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

A

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetci

10 Mayis 2011
Istanbul, Tarkiye

A mermber firm of Ernst & Young Global Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amac¢h Esnek Emeklilik
Yatirnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle i¢ kontrol sisteminin
durumuna iligkin rapor



BliyOxdere Cad. Baytem Plaza
No:22 K:9-10, 34381 - Sishi
Istanbut - Turkey

Tel: +20 212 3153000

Fax: +90 2122308291
www.ey.com
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amacli Esnek Emeklilik Yatirim Fonu’nun
i¢c kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagli Esnek Emeklilik Yatiim Fonu’nun (“Fon") 1 Ocak - 31 Mart
2011 dénemine ait i¢ kontrol sistemini Emeklifik Yatinm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine lligkin
Esaslar Hakkinda Yénetmelik'in (“Yénetmelik") 14 tincli maddesinde belirtilen asgari esas ve usuller
¢ergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Gorusumuze gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagcli Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun i¢
kontrol sistemi, Yonetmelik'in 14 Gincti maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri icermektedir.

Bu goris tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Fon Kurulu ile Emekiilik Sirketi'nin bilgisi ve kullammt
igin hazirfanmisg olup, bagka bir maksatla kullaniimasi mimkin degildir.

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

Selim EEhade{i’V;MM J

Sorumiu Ortak, Bagdenetgi

10 Mayis 2011
Istanbul, Turkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik
Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle yatiriom performansi
konusunda kamuya aciklanan bilgilere iligskin rapor
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ING Emeklilik Anonim $irketi

Gelir Amagh Esnek Emeklilik

Yatirnm Fonu’nun yatinm performansi

konusunda kamuya agiklanan bilgilere iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatirim Fonu’nun ("Fon”) 1 Ocak - 31 Mart
2011 dénemine ait ekteki performans sunus raporunu Sermaye Piyasas| Kurulu'nun Seri; V No: 60
sayili Bireysel ve Kurumsal Portfylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayah Ucretlendirme ve
Siralama Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Tebli§'inde ("Teblig") yer alan performans sunus
standartlarina iligkin dizenlemeleri gergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir, Bunun
diginda kalan dénemler igin inceleme yapilmamig ve goriis olugturulmamistir.

Gorlugtimuze gore 1 Ocak - 31 Mart 2011 dénemine ait performans sunus raporu ING Emeklilik
Anonim Sirketi Gelir Amagli Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu'nun performansint Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun ilgili Tebligi'nde belirtilen performans sunus standartlarina iligkin dizenlemelerine uygun
olarak dogru bir bicimde yansitmaktadtr.

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

Selim Elhadef, SMMM j
Sorumlu Crtak, Bagsdenetgi

10 Mayis 2011
Istanbul, Tarkiye

Amerber firm of Ernst & Young Global Limited



A. TANITICI BiLGILER

PORTFOYE BAKIS YATIRIM VE YONETIME ILiSKIN BiLGILER

Halka arz tarihi: 27 Ekim 2003

31 Mart 2011 tarihi itibariyle Fonun Yatirsm Amacy Portfoy Yoneticileri

Fon Toplam Degeri 25.844.855 TL | Fon, aguhkh olarak tim | Meltem Oter
vadelerdeki eurobondlar ve
dévize endeksli devlet i¢ | Abdullah Akgiin
borglanma araglari ile TL cinsi
kamu borglanma araglarmna | Vildan Ozgiil

Birim Pay Degeri 0,017442 TL | yatirim  yaparak gelir  elde
etmeyi amaglamaktadir [brahim Altan
Yatirimei Sayist 28.861
Tedaviil Oran1 % 0,74
Portfoy Dagilim Yatirim Stratejisi
- Devlet Tahvili/ % 27,04 | Fon portfoyiine tiim vadelerdeki eurobondlar ve dévize endeksli ig
. borglanma senetleri ve TL cingi kamun borglanma araglart dahil edilebilir.
Hazine Bonosu R .
Fonun likiditesinin saflanmas: amaciyla da ters repo ve borsa para piyasasi
- T.C. Eurobond/ Dov. % 40,95 | Snstrimant kullaailir.
End. DIBS Piyasa kogullarma bagli olarak gerekli gorillen durumlarda eurobondlar,
nc. yabanct borglanma senetleri, TL cinsi kamu bor¢lanma araglan ile birlikte,
-Ters Repo % 12,06 | %620’yi agmamak iizere ters repo, borsa para piyasasi iglemleri ve IMKB 100
endeksine dahil hisse senetleri, %20°yi agmamak {izere vadeli/vadesiz TL ve
-Vadeli TL Mevduat1 %13,39 | dtviz mevduatina da yatirim yapilabilir.
-Ozel Sektor Tahvili %6,56
Hisse Senetlerinin Yatirim Riskleri En Az Almabilir Pay Adeti: 0,001 Adet
Sektirel Dagilimi
Yoktur. Emeklilik yatirim fonunun igletitmesi sirasinda kargilasilabilecek muhtemel

riskler; Finansal, Operasyonel, Politik ve Ekonomik Risklerdir. Finansal ve
politik risklerin y6netimine iligkin olarak, portfy yéineticisi fon portfayiini
yonetirken riskin dagitilmasi, lLikidite wve getiri unsurlarnm goéz Sniinde
bulundurmakta, portfiy y&netim stratejilerine ve yatirtm smirlamalanna
uygun hareket ederek fon ictiizitgdl, izahname, portfdy yonetim sozlesmesi
ve ilgili mevzuatta belirtilen esaslara uyulmaktadir. Fon yonetiminde yatirim
yapilacak sermaye piyasast araglarinin segiminde nakde doniistimii kolay ve
riski az olanlar tercih edilmektedir. Fon’a ait yatirim kararlar, konularinda
uzman Uyelerin olusturdugu bir komite tarafindan verilmekte ve ahnan
kararlar tutanak haline getirilmekiedir. Operasyonel risklerin yoénetimine
iliskin olarak, Fon’un tiim muhasebe ve takas iglemleri Kurucu nezdindeki
ayri bir birim tarafindan yerine getirilmektedir. Fon’un yonetiminde
olusabilecek hata, hile ve usulsiizliklerin énlenmesi ve tespiti, muhasebe
kayitlarinim dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla Fon ig kontrol sistemine
iligkin tiim esas ve usuller ile is akiglart Sirket tarafindan yazili hale
getirilmistir.
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C. DIiPNOTLAR
1)

2)

3)

4)
5)

6)

7

8)
9)

01/01/2011 - 31/03/2011 doneminde:

Fon’un Getirisi; % 1,60
Hedeflenen Karsilagtuma Olgiitit Getirisi: % 1,69
Gergeklesen Karsilastrma Olgiitiiniin Getirisi: % 1,75
Nispi Getiri: %(0,09)

Nispi Getiri’nin %(0,15y1 varhk se¢iminden, %0,06’s1 ise varlik gruplar: arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Nispi Getiri hesabmda agagidaki formiil kullaniimigtur:

(Gergeklegsen Getiri - Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi} + (Gergeklesen Karsilastirma
Olgiitiiniin Getirisi - Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi)

Fon portfty yonetimi hizmeti ING Portfoy Ydénetimi A.$. (“Sirket”) tarafindan verilmektedir. Sirket ING
Bank A.§.’nin %100 istirakidir. Sirket, onbir adedi ING Bank A.5. ve sekiz adedi de ING Emeklilik
A.$.’ye ait olmak {izere toplam on dokuz adet yatirim forunun portfoyiinit ySnetmektedir.

Fon portfoyiniin yatwim amacl, stratejisi ve yatwim riskleri “A. Taniticn Bilgiler” boliimiinde
belirtilmigtir.

Fon 1 Ocak — 31 Mart 2611 déneminde net % 1,60 getiri saglamagtir.

Yonetim ticretleri, vergi, saklama iicretleri ve difer faaliyet giderlerinin giinlik briit varlik degerlere
oranmnin agirhikh ortalamast agagidaki gibidir:

Fon Isletim Ucreti: Yiizbinde 6,00
Aracihk Komisyoniar: Yiizbinde 0,06
Diger Fon Giderleri: Yiizbinde 0,23

Fon’un karsilagtirma 8lgiitit, portfdylin yatirnm amag ve stratejisi ile portféydeki agirh@ dikkate alinarak
agafidaki gibi hesaplanr;

%20 KYD FX DIBS (USD-YTL) + %20 KYD Eurobond (EURO-YTL) endeksi + %18 KYD O/N Briit
repo endeksit+ %1 IMKB Ulusal 100 Hisse Senectleri Piyasasi Endeksi + %40 KYD DIBS 182 endeksi +
%1 Aylik briit mevduat faizi endeksidir,

Kargilagtrma 6lgiitii dikkate alinmakla birlikte, piyasa kogullarina gore, asagidaki bant araliklarinda
pozisyon alinabilecektir.

USD ve EURO cinsi Eurobondlar %5-%35
USD ve EURO cinsi Dévize Endeksli DIBSler %5-%35
YTL cinsi DiBS’ler %25-%55
{MKB 100 endeksi hisse senetler %0-%30
Ters Repo %0-%30
Borsa Para Piyasasi Islemleri %0-%620
Mevduat %0-%20
Ozel sektsr tahvilleri %0-%10

Emeklilik yatrmm fonlarmmm portféy isletmesinden dofan kazanglart kuwrumlar vergisi ve stopajdan
muaftir. Ayrica 31.12.2004 tarihli 5281 sayih Kanun’la Gelir Vergisi Kanunu'na eklenen Gegici
67.madde cercevesinde, emeklilik yatmm fonlarmn taraf oldufu yatirim islemlerinden elde edilen
kazanglar iizerinden de tevkifat yapilmaz. )

Portfty grubu igerisinde yer alan portfoylerin asgari ve azami bitytikltikleri: Gegerli degildir.

Portfoy sayis1: Gegerli degildir.
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D. ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR
1)

Fon’un gegmis dénemiere iliskin performans bilgileri asagidaki gibidir:

2004 déneminde:

Fon'un Getirisi:

Hedeflenen Karsilastirma Olgiitii Getirisi:
Gergeklesen Karsilastrma Oleiitiiniin Getirisi:
Nispi Getiri:

Nispi Getiri’nin %(0,91)’i varhk seg¢iminden, %(0,70)1 ise

dagilindan kaynaklanan getiridir.
2005 déneminde:

Fon’un Getirisi:

Hedeflenen Karsilastirma Olgiitii Getirisi:
Gergeklesen Karsilastirma Oleiitiiniin Getirisi:
Nispi Getiri:

%7,58
%9,19
% 8,49
% (1,61)

varlik gruplan arasinda gerceklestirilen

% (4,18)
% 0,30

% (0,11)
% (4,48)

Nispi Getiri’nin % (4,07)’s1 varlik se¢iminden, % (0,41)°i ise varlik gruplan arasinda gergeklestirilen

daghilimdan kaynaklanan getiridir.
2006 déneminde:

Fon’un Getirisi:

Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi:
Gergeklegen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi:
Nispi Getiri:

Nispi Getiri'nin %(2,78)'i varlk segiminden, %(1,67)'si ise

dagilimdan kaynaklanan getiridir.
2007 déneminde:

Fon'un Getirisi:

Hedeflenen Karsilagtuma Olgiitii Getirisi:
Gergeklegen Kargilagtrma Olgiitiniin Getirisi:
Nispi Getiri:

Nispi Getiri’nin %(2,98)’1 varlik segiminden, %(0,25)’1 ise

dagilimdan kaynaklanan getiridir,
2008 déneminde:

Fon’un Getirisi:

Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi:
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitimiin Getirisi:
Nispi Getiri:

% 10,61
% 15,06
% 13,39
% (4,45)

varlik gruplan arasinda gergeklestirilen

% (9,87)
% (6,64)
% (6,89)
% (3.23)

varlik gruplan arasinda gergeklestirilen

% 31,00
% 29,87
% 41,01
% 1,13

Nispi Getiri’nin %(10,01)’i varlik segiminden, %11,14%1 ise varlik gruplari arasmda gergeklegtirilen

dagihimdan kaynaklanan getiridir,
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D. iLAVE BIiLGILER VE ACIKLAMALAR (devami)

2009 déneminde:

Fon’un Getirisi: % 7,50
Hedeflenen Karsilagtirma (")“lt;iltii Getirisi: % 12,49
Gergeklesen Karsilagtma Olgiitiiniin Getirisi: % 12,00
Nispi Getiri: % (5,00}

Nispi Getiri’nin %(4,50)’si varlik segiminden, %{0,50)si ise varlik gruplari arasinda gergeklegtirilen
daghimdan kaynaklanan getiridir,

2010 déneminde:

Fon’un Getirisi: % 3,34
Hedeflenen Karsilagtirma Olq,utu Getirisi: % 6,03
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 5,77
Nispi Getiri: % (2,69)

Nispi Getiri’nin %(2,43Y't varlik segiminden, %(0,26)'s1 ise varlik gruplari arasinda gerceklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2)  Performans bilgisi tablosunda rapor dénemi portfoy ve kargilagtirma lgiitit standart sapmasina (giinlik
verilerden hareketle hesaplanmistir) yer verilmistir.
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