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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagh Kamu Bor¢lanma Araglan
Emeklilik Yatirim Fonu Kurulu'na:

Giris

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglan Emeklilik Yatirim Fenu'nun
(*Fon™) ekte yer alan 31 Mart 2011 tarihli bilangosu, net varhk degeri ve fon portféy degeri tablolan,
ayn tarihte sona eren lg aylik gelir fablosu ve 6nemli muhasebe politikalarinin &zeti ile dipnotian
tarafimizca incelenmistir. Kurucu'nun sorumiulugu, séz konusu ara ddnem finansal tablolarinin
Sermaye Piyasas| Kurulu’'nca yayimlanan emeklilik yatinm fonlan hakkindaki muhasebe ve degerleme
diazenlemelerine uygun olarak hazirlanmasi ve durast bir sekilde sunumudur. Bizim sorumlulugumuz
bu ara dénem finansal tablolarin incelenmesine iliskin ulagiian sonucun agiklanmasidir,

incelemenin kapsami

Incelememiz Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan badimsiz denetim standartlar diizenlemelerine
uygun olarak yapiimistir. Ara dénem finansal tablolarin incelenmesi, agiriikli olarak finansal raporlama
strecinden sorumlu kigilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme tekniklerinin
uygutanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasas: Kurulu'nca yayimlanan
bagimsiz denetim standartlan ¢ergevesinde yapilan bagimsiz denetim galismasina gére daha dar
oldugundan, inceleme, bagimsiz denetimde farkinda olunmasi gereken tm Snemli hususlar ortaya
¢ikarabilme konusunda glvence sagdlamaz. Dolayistyla, incelememiz sonucunda bir badimsiz denetim
gdrisi agiklanmamistir,

Sonug

incelememiz sonticunda, fon portféylinin degerlenmesi, net varlik degeri ve birim pay degerinin
hesaplanmasi islemierinin, Sermaye Piyasas) Kurulu'nun emeklilik yatinm fonlarina iligkin
dizenlemelerine ve ING Emeklitik Ananim Sirketi Gelir Amaglt Kamu Borglanma Araglar Emeklilik
Yatinm Fonu'nun ig thztik hilkiimierine uygunluk arz etmedigi konusunda ve ilisikteki ara dénem
finansal tablolarinin, Fon'un 31 Mart 2011 tarihi itibariyle finansal durumunu ve (g aylik déneme iligkin
finansal performansini, Sermaye Piyasas| Kurulu'nca yayimianan emeklilik yatinm fonlart hakkindaki
muhasebe ve degerleme dizenlemeleri ¢er¢evesinde dogru ve diirlist bir bicimde yansitmadigd:
konusunda herhangi bir hususa rastlantimamistir.

Giiney Badimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musaviriik Anonim Sirketi
A member firm of Emst & Young Global Limited
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Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetgi
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirrm Fonu

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

31 Mart 2011 31 Mart 2010
Varhklar
Hazir degerler
Bankalar - Vadesiz mevduat 1,806 563
Bankalar - Vadeli mevduat 27,259,586 19,583,428
Menkul kiymetler
Ozel kesim borglanma senetleri 17,174,931 146
Kamu kesimi borglanma senetleri 182,438,584 172,941,360
Diger menkul kiymetler 10,747,037 25,239,525
Varliklar toplami 237,622,044 217,765,022
Borglar
Fon ve poriféy yonetim Ocret (735,536) (666,918)
Diger borglar (21,330) (24,645)
Borglar toplami (756,866) {691,563)
Net varhklar toplami 236,865,178 217,073,459
Fon toplam degeri
Katilma belgeleri 147,283,865 134,692,866
Menkul kiymet deger artis / (azalis) 20,467 362 22,286,055
Fon gelir - {gider) farki 69,113,851 60,124,538 -
Cari dénem fon gelir / {gider) farki 2,611,670 4,738,773
Gegmis yillar fon gelir / {gider} farki 66,502,181 55,385,765
Fon toplam degeri 236,865,178 217,073,459
GUNEY
Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir. BAGIMSIZD LNETIM VE

SERBEST MUH. MALL MUS. A5,
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Gelir Amach Kamu Borglanma Araglarn Emeklilik Yatirnm Fonu

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

31 Mart 2011 31 Mart 2010
Fon gelirleri
Menkul kiymetler portfdytnden alinan faiz ve kar payiar
Ozel kesim menkul kiymetleri faiz ve kar paylan 98,351 -
Kamu kesimi menkul kiymetleri faiz ve kar paylan 3,827,781 3,107,492
Diger menkul kiymetler faiz ve kar paylar 626,118 371,458
Menku! kKiymet satis karlan
Ozel kesim menkul kiymet satis karlari 1 26,139
Kamu kesimi menkul kiymet satis karlarn 45,513 3,067
Diger menkul kiymet satis karlan - -
Gergeklesen deder artiglan 566,337 3,166,566
Fon gelirleri toplami 5,264,101 6,674,722
Fon giderleri
Menkul kiymet satis zararlari
Kamu kesimi menkul kiymet satis zararlan - {6,329)
Diger menkul kiymet satis zararlar - {202)
Gergeklesen deder azalislan (485,545) -
Diger giderier
Fon ve portfoy yonetim Ucretferi {2,135,991) (1,895,828)
Denetim Gcreti (15,278) {9,972)
Aracilik komisyon giderleri (4,7687) {9,535)
Diger {10,850) (14,083)
Fon giderleri toplami (2,652,431) {1,935,949)
Fon gelir - {gider) farki 2,611,670 4,738,773
GUNEY

BAGIMSIZOPENETIM VE

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamilayici pargalandir. SERBEST MO MALLMUS AS,
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ING Emeklilik Anonim $irketi
Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglan Emeklilik Yatirim Fonu

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

31 Mart 2011 31 Mart 2010
Tutar Oran (%) Tutar Oran {%)
Fon portféy dederi 237,620,138 100.32 217,764,459 100.32
Hazir dederler - bankalar 1,806 0.00 563 0.00
Borglar (756,866) (0.32) (691,563) (0.32)
Fon toplam degeri 236,865,178 100.00 217,073,459 100.00
G‘&Hj P‘ K .
Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamilayict parcalaridir. BAG] MS;/;SE‘- Ve
SERBEST MUH. MALI MUS. AS
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagh Kamu Borgianma Araglari Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
bilango dipnotlar
(Birim — Aksi belirtilmedidi siirece Tiirk Lirasi (TL})

1-  Fon ve katiima belgeleri hakkinda genel bilgi:

Oyak Emekiilik A.$. 4 Aralik 2008 tarihinde ING Grup tarafindan satin ahinmigtir. Satis igleminin
ardindan 26 Aralik 2008 tarihinde Sermaye Piyasas) Kurulu'na Oyak Emeklilik A.S.’nin kurucusu
oldugu fonlann i¢ tiizik, izahname ve tanitim formlarinda kurucu unvanin ING Emeklilik A.S. olarak
degistirimesi hususunda bagvuruda bulunulmustur. Sermaye Plyasasi Kurulu’nun kurucu unvan
degisikligini 22 Ocak 2009 tarihinde onaylamasinin ardindan 2 Subat 2009 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.S. Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglart Emeklilik Yatinm Fonu, ING Emeklilik A.S. Gelir
Amagh Kamu Borglanma Araglar Emeklilik Yatirim Fonu unvani ve |EG fon kodu ile IMKB'de islem
gérmeye baslamigtir.

Fon, ING Emaeklilik Anonim Sirketinden ( ING Emeklilik - Kurucu) 13 Agustos 2003 tarihinde Fon
portféyind olugturmak Gzere toplam 500,000 TL avans alarak faaliyetlerine baglamigtir. Fon, Sermaye
Piyasas| Kurulu'ndan (SPK) almis oldudu izin uyarinca 27 Ekim 2003 tarihinde katiima paylarini birim
pay degeri 0.010749 TL'den halka arz etmigtir. Fon, i¢ tiziigunde belirtildigi Uzere stiresizdir,

ING Emeklilik ile ING Portféy Yonetimi Anonim Sirketi {(ING Portféy) arasinda yapilmis olan Portfoy
Ydénetim Sdzlesmesi kapsaminda Fon’un yénetimi ING Porifoy tarafindan yapiimaktadir.

Yl iginde Fon'un kamu kesimi ve dzel kesim tahvil ve bono alim satimlan ING Bank A.$. aracilid! ile
yapiimaktadir,

Fon, kurucu sifatiyla ING Emeklilik A.S.' ye 6denmek (Ozere her gtn net varlik degerinin yiz binde onu
(0.01%) oraninda “Fon Isletim Gideri Kesintisi” tahakkuk ettirmektedir.

Kurucu'ya édenen Fon Yénetim Ucreti icerisinden ING Portféy'e aylik olarak net varltk degerine gore
%12.5 ile %25 arasinda degisen tutarda "Portféy Yénetim Ucreti” 6denmektedir.

Fon'un katiima belge sayisi 25,000,000,000 adet olup 31 Mart 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle
dolagimda olan pay sayisi sirasiyla 7,577,009,144 ve 7,168,069,617 adettir. Fon'da, Kurucuw’nun tahsis
etmis oldudu sermaye avansina iliskin herhangi bir katilma belgesi kalmamigtir. Buna gére ayni tarihler
itibariyle Fon'un birim pay dederi sirasiyla 0.031261 TL ve 0.030283 TL'dir. Aynica Fon toplam degeri
31 Mart 2011 tarihi itibariyle 236,865,178 TL ve 31 Mart 2010 tarihi itibariyle ise 217,073,459 TL'dir.

1 Ocak - 31 Mart 2011 ve 2010 yil ayni déneme iligkin fon katilma belgelerinin hareketleri agafidaki
tabloda ézetlenmigtir.

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

Adet TL Adet TL

Acllis 7,633,674,763 145,920,960 6,857,732,727 128,435,162
Satiglar 558,726,844 17,484,955 642,941,367 19,141,817
Geri aliglar (515,392,463) (16,121,950) {432,604,477) {12,884,113)

7,577,009,144 147,283,965 7,168,069,617 134,692,866

GEMEY
BAGIMSIZIINIETIM VE
SERBEST MUH. MAL} MUS. AS.



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle

bilango dipnotlar {devami)
{Birim — Aksi helirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL)})

b)

d)

Uygulanan belli bagh muhasebe prensiplerinin 6zeti:

Genel:

SPK 28 Subat 2002 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan, Emeklilik Yatinnm Fonlarinin Kurulug ve
Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik ile emeklilik yatinm fonlari kurulug ve
faaliyetlerine iligkin esaslan dizenlemistir. Fon'un finansal tablolarn bu ilkelere gére
hazitlanmaktadir.

Fon, finansal tablolanni Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan emeklilik yatirim
fonlarina iligkin genel kabul gérm{s muhasebe ilkelerine uygun olarak hazirlamaktadir.

Gergeklesen deder artislar/(azalislan):

Fon menkul kiymetlerinin her gin itibariyle fon i¢ tizagi hitkkiimlerine gére degerlenmesi
sonucunda ortaya ¢ikan dederleme farklar, bilangodaki fon toplam degerinin iginde yer alan
katiima belgeleri deger artis/(azalis) hesabinda muhasebelestiriimektedir. Bu suretle, dejerleme
farklar, ancak ilgili menkul kiymetin elden ¢ikarblarak gergeklesmesi halinde gelir veya gider
hesaplarina yansitiimaktadir.

Vergi kargiliklan:

Tork Ticaret Kanunu'na gére tlzel kisiligi olmayan Fon’un vergi Kisiligi vardir. Ancak, emekliiik
yatinm fonlarinin kazanglarn Kurumlar Vergisi'nden istisna tutulmustur. Fon'un Kurumlar
Vergisi'nden istisna edilen kazanglan Gelir Vergisi Kanunu'na gére de tevkifata tabi
tutulmamaktadir.

Uygulanan dederleme kurallari agagidaki gibidir:
Fon portféyundeki varliklarin dederlemesi agagidaki esaslara gdre tespit edilir:

i) Portfdye alinan varhiklar alim fiyatianyla kayda gegcirilir. Yabanci para cinsinden varliklarin
alim fiyatlan satin alma gtntindeki yabanci para cinsinden dederinin Tirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi’'nca (TCMB) hilango tarihinde ilan edilen ve bir sonraki iggliniinde gegerli
olacak doviz satig kuru ile ¢arpilmasi suretiyle bulunur.

i) Alis tarihinden baglamak dzere portféydeki varhklardan;

1) Borsada islem géren kamu bor¢lanma araglarina iligkin degerlenmis fiyat, degerleme
guninde borsada olugan adirlikh ortalama fiyata itk is glintine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur,

2) Borsada iglem goren hisse senetlerine iligkin degerleme fiyati olarak, degerleme glninde
borsada ikinci seans kapanisi itibariyle olusan adiriklt ortalama fiyat kullanihir,

3) Degerleme glnlinde borsada alim-satima konu olmayan hisse senetleri, son iglem
tarihinde borsada olusan adirlikli ortalama piyasa fiyatiyla, kamu borglanma araglarn, son
iglem tarihinde borsada olugan baz fiyatina ilk is glintine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur,

4) Kamu dis borglanma senetleri’nin (Eurobond) degerlemesinde, IMKB'de yer alan son
iglem takas fiyati baz fiyat olarak kullanilir. Baz fiyata, son kupon édeme tarihinden,
degerleme gininu takip eden ilk is glintine kadar tahakkuk eden faiz eklenir.

5) Portféydeki vadeli mevduat, bilesik 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 cergevesinde degerlenir.

GURNLEY
saGMsIENETIM VE
SERBEST MUH. MALI MUS, AS.

{7)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglart Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle

bilanco dipnotlan (devami)
(Birim ~ Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi {TL))

Menkul kiymetlerin toplam sigorta tutarn:

Menkul kiymetler, Takasbank IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.$.'de ("Takasbank")
saklanmaktadir. Takasbank nezdinde sakiamada bulunan menkul kiymetler Takashank
tarafindan sigortalanmigtir.

Kurucu ve yéneticiye olan borglar:

Fon igtiiz{:§& uyarinca, Fon ydnetimi ve temsili ile Fon'a tahsis edilen donanim ve personel ile
muhasebe hizmetleri karsth olarak, her giin igin net varlik degeri {izerinden yUz hinde 10
oraninda Ocret tahakkuk ettiriimekte ve dijer giderler/borglar altinda fon ve poriféy yénetim
ticretleri olarak izlenmektedir. ilgili hizmetler kargihd olarak i¢ tlzikteki oranlar dahilinde
tahakkuk ettirilen fon ve portfdy yénetim Gcretleri Fon tarafindan her ay igin takip eden ayin ilk
haftasi icinde ING Emeklilik'e ddenmistir.

Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve agiklamayi gerektiren hususlara iligkin bilgiler:
Yoktur.
Diger:

ING Emekiilik Anconim Sirketi emeklilik yatirnim fonlarinin cari yil igin belirlenmis olan denetim
Gicretlerini emeklilik yatirim fonlarina fon toplam dederleri oranlamas: tzerinden dagitmaktadir.

31 Mart 2011 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 21,330 TL tutarindaki borcun 15,438 TL'si
denetim tcreflerinden, 2,487 TL'si SPK kayda aima ticretinden, 3,272 TL'si takas saklama
komisyonundan, 111 TL'si katilma belgesi kisurat karsihdindan ve geri kalan 22 TL'si ise diger
barglardan olusmaktadir (31 Mart 2010 - 24,645 TL tutarindaki borcun 14,457 TL'si denetim
tcretlerinden, 6,048 TL'si SPK kayda alma lcretinden, 3,574 TL'si takas saklama
komisyonundan, 100 TL'si katilma belgesi kiisurat karsihdindan ve geri kalan 466 TL'si ise diger
borglardan olusmaktadir).

Baghakanhk Mevzuatl Gelistirme ve Yayin Genel Midiragd'ndn 11 Haziran 2010 tarihl 27608
saylll Resmi Gazete’de yayimlanan Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetferine lligkin
Esaslar Hakkinda Yénetmelik'te Dedisiklik Yapiimasina Dair Yonetmelik'in 6. Maddesinde
belitildidi Gzere Fon portfdyinin en fazla %20’si bankalar nezdinde actinlacak mevduat ve
katilma hesaplarinda degerlendirilebilmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 16 Haziran 2010
tarihli B.02.1.5PK.0.15.569 no'lu yazisinda igtiiziik ve izahnamelerini yénetmelikte yapilan
degisikliklere gore glincellememis olan emeklilik yatirim fonlarimin bu degisiklikleri
uygulamasinda sakinca bulunmadidi belirtilmis olup emeXlilik yatinm fonlarinin ilgili defigiklikleri
yapilacak ilk tz0k ve izahname degisikligi kapsamina almast, bagka bir nedenle igtlzik
degisiklifiine gidilmemesi halinde ise y&netmelik dedisikligi kapsamindaki igtiizik ve izahname
glincellemelerinin en ge¢ 31 Aralik 2010 tarihine kadar tamamlanmasi gerektigi bildiriimistir. 31
Mart 2011 tarihi itibariyle Fon'un vadeli mevduat yatinmlar fon portfoyaniin %11.47'sini
olusturmakta olup ilgili degisiklikler For'un igtilzik ve izahnamesinde glncellenmis ve SPK'nin
onayina sunuimustur.

GULLY
BAGIMSIZD FRE 11 VE

SERBEST MUTL MALi MUS AS
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amachi Kamu Borglanma Araglan Emeklilik Yatirrm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
gelir tablosu dipnotlan
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tirk Lirasi (TL))

1-  Tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii tutarlarn

Bilango tarihi itibariyle Fon'un tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettil alacag
bulunmamaktadir.

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

3-  Gelir ve gider hesaplarinda bir 6nceki yila gbére %25’in lizerinde ortaya gikan artis ve
azaliglarin nedenleri

Fon gelirlerindeki azaligin ana nedeni, cari yilin ilk ¢ aylik ddneminde pertféydeki kamu
borglanma araglannin kupon itfa ve faiz ddemeleri gelirlerinin artmis olmasina ragmen portféyde
yer alan devlet tahvillerinde gergeklesen deder artiglarinin gegmig yilin ayni dénemine kiyasla
dnemli diizeyde azalmasidir. Ayrica Fon cari dénemde portfdyinde &zel sektér tahvillerine de
yer vermig ve bu tahvillerden kar paylari elde etmistir. Fon cari dénemde Yénetmelik'de yapilan
diizenleme gergevesinde Fon portféylndeki vadell mevduat tutarini arttirmis ve bu artisa paralel
olarak daha fazla faiz geliri elde etmigtir. Fon giderlerindeki artisin ana nedeni ise gergeklesen
deger azahglarindaki artis ve fon portféy yénetim Gcretlerindeki artistir. Fonun cari ddnemde
gergeklesen defjer azalislanindaki artigin ana nedeni portféyde yer alan devlet fahvillerinin
fiyatlarinda gerceklesen ditgisten kaynaklanmaktadir. Fon toplam dederindeki artigla dogru
orantill olarak fon yonetim tcretlerindeki artigtan dotayi fon giderterinde artis goridmUstar,

T 7“; 1{»«“
e

G
BAGIMSIZD BTN VE

SERBEST MUH. MALI MUS. AS.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amac¢h Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle

fon portfdy degeri tablosu dipnotlar
(Birim — Aksi belirtiimedigi siirece Tiirk Lirasi (TL}))

1-  imtiyazh hisse senetleri
Bilango tarihi itibanyla portféyde imtiyazh hisse senedi mevcut degildir.
2-  Ahlinan bedelsiz hisse senetleri
Cari ddnemde alinan bedeisiz hisse senedi mevcut degildir.
3-  ihrag edilen menkul kiymetin toplam tutarinin %10'unu asan kismi
Bilango tarihi itibariyla portfyde ihrag edilen menkul kiymet mevcut degildir.
4- Menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymetler

Bilango tarihi itibariyle poriféyde menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymet
mevcut degildir.
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ING Emeklilik Anonim $irketi
Gelir Amagli Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu

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

1-  Giipheli alacaklarin futan
Bitango tarihi itibariyla sipheli alacak bulunmamakiadir.
2-  Net varhk degerinin %5&'inden fazla tutardaki diger varliklarin ayrnintist
Net varlik degerinin %&’inden fazla tutarda diger varlik bulunmamaktadir.
3- Diger hususlar

Bilango tarihi itibariyla agiklanmasi gereken dider hususlar bulunmamaktadir.

SERBEST MUF. MAL} MUS. AS.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Kamu Borglanma Araclan
Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
varhklarin saklanmasina iligkin rapor



Biiyiikdere Cad. Beytem Plaza
No:22 K:9-10, 34381 - Sisli
istanbut - Turkey

Tek +90 212 3153000

Fax: +90 212 2308291
WWwW.ey.com

I”H“l”'”mm”m”H”“HIWW%’IERNST&YOUNG Giney B33 Dot v

ING Emeklilik Anonim Sirketi

Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglar
Emeklilik Yatinm Fonu

varhiklarnnin saklanmasina iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagl Kamu Borglanma Aragtan Emeklilik Yatinm Fonu’nun
(“Fon”) 1 Ocak — 31 Mart 2011 dénemine ait para ve sermaye piyasasi alim satim iglemlerini ve buna
iliskin sézlesmelerini, fon varliklarinin 46832 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi
Kanunu ("4632 sayili Kanun”) ve Emeklilik Yatinim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine lligkin Esaslar
Hakkinda Ydnetmelik (*Yonetmelik”) hikimierine uygun clarak saklanip saklanmadi§i agisindan
incelemis bulunuyoruz. Incelememiz asagidaki hususlarin test edilmesini icermigtir.

1) Saklayici kurulug clan IMKB Takas ve Saklama Bankasi Anonim Sirketi (“Takasbank”) nezdinde
saklamada bulunan para ve sermaye piyasasi araglarinin, ING Emeklilik Anonim Sirketi
{“Emeklilik Sirketi”) veya Fon Kurulu'nun énceden haberi olmaksizin Takasbank kayitlari ile
mutabakatinin yapilmast,

2) Kaydi ortamda tutulan para ve sermaye piyasasi araglarinin kayitlan tutan kuruluglardan teyit
edilmesi,

3) Odung menkul kiymet islemleri konusunda taraflardan teyit alinmasi,

4) Fon hesabindan yapilan ddeme ve virman islemlerinin ilgili ddeme ve virman islemlerine iligkin
belgelerle karsilagtirilarak kontrol edilmesi,

5) Fon portféytindeki menkul kiymetler {zerindeki haklarin portfoy yonetim sirketinin talimat
gercevesinde kullanilip kullaniimadiginin tespiti,

8) Fon paylarinin katiimer bazinda tututup tutulmadigs ve katilimeitara fon hesaplarinda yatinma
yénlendirilecek katki payi tutar ile buniara kargilik gelen pay sayilarini fon bazinda izieme
imkani sadlanip saglanmadiginin kontrol,

7} Fon hesaplarinda yatinnma y&niendirilecek ve Emeklilik Sirketi tarafindan bildirilen katihmei katki
paylarinin Fon’a aktariminda pay sayisinin dodru hesaplanip hesaplanmadiginin kontrolg,

8) Emeklilik Sirketi ve portféy yonetim sirketi tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emeklilik
sistemi digina Yoénetmeligin 18 inci maddesinde belirtilen durumlar disinda harcama yapilip
yapilmadidinin kontrold.

Gorastimuze gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amach Kamu Borglanma Araglari Emeklilik
Yatirim Fonu'nun 1 Ccak - 31 Mart 2011 déneminde varliklan 4632 sayilt Kanun ve Yénetmelik
hikOmleri cergcevesinde saklanmaktadir.

Bu goriis tamamen Sermaye Plyasas! Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve kultarimi
i¢in hazirlanmis olup, bagka bir maksatla kullaniimast mamkin degildir. '

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

Selirn Elhadef, SMMM u
Sorumlu Ortak, Bagdenetci

10 Mayis 2011
Istanbul, Tarkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amacghi Kamu Borglanma Aracglari
Emeklilik Yatirbm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
ic kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Gelir Amac¢lh Kamu Borglanma

Araclan Emeklilik Yatirim Fonu’nun

i¢ kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagli Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinnm Fonu'nun 1
Ocak - 31 Mart 2011 ddnemine ait i¢ kontrol sistemini Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve
Faaliyetierine lligkin Esaslar Hakkinda Yénetmelik'in (“Yénetmelik”) 14 tncll maddesinde belirtilen
asgari esas ve usuller cergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Gérasuimuze gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amach Kamu Borglanma Araglan Emeklilik
Yatirtm Fonu'nun ig kontrol sistemi, Ydnetmelik'in 14 tnct maddesinde belirtilen asgari esas ve
usulleri igermektedir.

Bu gdriis tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve kullanimi
icin hazirlanmis olup, baska bir maksatla kullamlmast mimkan degildir,

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

Selim Elhadef, SMMM —V
Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

10 Mayis 2011
Istanbul, Tarkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited




ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amacgh Kamu Borglanma Araglari
Emeklilik Yatirnrm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle yatirnm performansi
konusunda kamuya ac¢iklanan bilgilere iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim $irketi

Gelir Amacli Kamu Borglanma Araglan

Emeklilik Yatirrm Fonu’nun yatinm performansi
konusunda kamuya agiklanan bilgilere iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim $irketi Gelir Amacl Kamu Borglanma Araglan Emeklilik Yatinm Fonu'nun
(‘Fon”) 1 Ocak - 31 Mart 2011 dénemine ait ekteki performans sunug raporunu Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Seri: V No: 60 sayih Bireysel ve Kurumsal Portféylerin Performans Sunumuna,
Performansa Dayall Ucretlendirme ve Siralama Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda Teblig'inde
(“Teblig”) yer alan performans sunus standartlarina iliskin diizenlemeleri gergevesinde incelemis
bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun
diginda kalan dénemler igin inceleme yapiimamig ve géris olusturulmamustr.

Gorligimuze gére 1 Ocak - 31 Mart 2011 dénemine ait performans sunus raporu ING Emeklilik
Anonim Sirketi Gelir Amagli Kamu Borglanma Araclart Emekdlilik Yatinm Fonu'nun performansini
Sermaye Piyasas) Kurulu'nun ilgili Tebiigi'nde belirtiten performans sunus standartlarnna iliskin
dizenlemelerine uygun olarak dogru bir bigimde yansitmaktadir.

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

VIV

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

10 Mayis 2011
Istanbul, Turkiye

A member 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 Yatirmm Amaci Portfoy Yoneticileri

ING Emeklilik A.S. Gelir | Meltem Oter
Amach Kamu Borglanma
Fon Toplam Degeri 236.865.178 TL | Araglari Emeklilik Yatirim | Abdullah Akgiin
Fonw’nun (“Fon”) amaci
digik risk igeren yerli | Vildan Ozgil

Birim Pay Degeri 0,031261TL | borglanma araclarindan faiz
geliri elde etmek suretiyle | fbrahim Altan
Yatirimer Sayist 138,293 | reel bazda yilksek getiri
saglamaktir,
Tedaviil Oram %
30,31
Portfoy Dagilimi Yatirim Stratejisi
- Devlet Tahvili/ Hazine % 76,78 | Portfoylin en az %80°1 ters repo dahil kamu borglanma senetlerine yatirilir.
Bonosi Fonun risk yapisimn kontrolit amaciyla fon portfdyiine dahil yatinm
araclar: arasinda ¢esitlendirmeye gidilir. Piyasa kosullarina bagh olarak
. gerekli goriilen durumlarda kamu borglanma araglarinm ve fers repo
- Vadeli TL Mevduat % 1147 islemlerinin agrhiklarnm arttinilip azaltilmasi suretiyle borsa para piyasast
94,52 islemleri, eurobondlar %I10’u ve vadeli/vadesiz TL ve doviz mevduat
- Ters Repo 0%, %20°yi, ozel sektor tahvillerinde %20’yi asmamak iizere hisse senetlerine
N ] - . vatirim yapilarak fonun getiri ve risk oram kontrol altinda tutulacaktir. Fon,
-Ozel Sekttr Tahvili #%7.23 | portfoyiine tiim vadelerdeki kamu borglanma senetlerini dahil eder.
Hisse Senetlerinin Yatinm Riskieri En Az Almabiiir Pay Adeti: 0,001 adet
Sektirel Dagihmi
Yoktur. Emeklilik yatirim fonunun igletilmesi sirasinda karsulasilabilecek muhtemel

riskler; Finansal, Operasyonel, Politik ve Ekonomik Risklerdir. Finansal ve
politik risklerin yonetimine iligkin olarak, portfoy yéneticisi fon portféyitni
yonetirken riskin dagitilmasi, likidite ve getiri unsurlarini géz oniinde
bulundurmakta, portfdy yonetim stratejilerine ve yatirim smurlamalarina
uygun hareket ederek fon igtiiziigll, izahname, portféy yénetim stzlesmesi
ve ilgili mevzuatta belirtilen esaslara uyulmaktadir. Fon yénetiminde
yatirim yapilacak sermaye piyasasi araglarinin segiminde nakde déniistimil
kolay ve riski az olanlar tercih edilmektedir. Fon’a ait yatwrun kararlar,
konularmmda uzman iiyelerin olusturdugu bir komite tarafindan verilmekte
ve alman kararlar tutanak haline getirilmektedir. Operasyonel risklerin
y6netimine iliskin olarak, Fon’un tiim muhasebe ve takas islemleri Kurucu
nezdindeki ayri bir birlm tarafindan yerine getirilmektedir. Fon’un
ytnetiminde olugabilecek hata, hile ve usulstizlitklerin 6nlenmesi ve tespiti,
muhasebe kayitlarmin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla Fon i¢ kontrol
sisternine iliskin tiim esas ve usuller ile is akislan Sirket tarafindan yazih
hale getirilmigtir.
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C.

DIPNOTLAR

1y  01.01.2011-31.03.2011 doneminde:
Fon’un Getirisi: ) % (0,52)
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitii Getirisi: %041
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi: % 0,52
Nispi Getiri: %(0,93)

2)

3)
4)

5)

6)

7

8)
9

Nispi Getiri’nin %(1,04)’1 varlik seciminden, %¢0,11°i ise varlik gruplan arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Nispi Getiri hesabinda agagidaki formiil kullanilmagtur:

(Gergeklesen Getiri ~ Gergeklegen Kargilastirma Olgittiiniin  Getirisi) + (Gergeklesen Kargilastirma
Olgiitiiniin Getirisi — Hedeflenen Karsilastuma Olgiitiintin Getirisi)

Fon portfoy yonetimi hizmeti ING Portfy Yinetimi A.S. (“Sirket”) tarafindan verilmektedir. Sirket
ING Bank A.S.’nin %100 igtirakidir. Sirket, onbir adedi ING Bank A.S. ve sekiz adedi de ING
Emeklilik A.S.’ye ait olmak iizere toplam on dokuz adet yatirim fonunun portféyiinii yonetmektedir.

Fon portféyiiniin yatirim amaci, stratejisi ve yatirim riskleri “A. Tanitict Bilgiler” béliimiinde belirtilmisgtir.
Fon 1 Ocak 2011- 31 Mart 2011 déneminde net % (0,52) getiri saglarmstir.

Yonetim dleretleri, vergi, saklama tcretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinftik briit varlik degerlere
orammnin agirhkl ortalamasi agagidaki gibidir:

Fon Isletim Ucreti: Yiizbinde 10,00
Aracilik Komisyonlar: Yiizbinde 0,02
Diger Fon Giderleri: Yiizbinde 0,12

Fon’un karsilagtirma 8lgiitii, portfoyiin yatwim amag ve stratejisi ile portfoydeki agirlif dikkate almarak
agagidaki gibi hesaplanir;

%65 KYD DIBS 365, %20 KYD DIBS 182 giinlik endeks, %12 KYD O/N briit repo endeksi, %1
IMKB Ulusal 100 hisse senetleri endeksi , %1 KYD Eurobond (JSD-YTL), %1 Ayhk Briit Mevduat
Faizi endeksidir. Kargilagtuma 8lgiitii dikkate alinmakla birlikte, piyasa kogullarina gore, TL cinsi Kamu
Borglanma Senetleri i¢in %70-%100, borsa para piyasasi iglemlerinde en fazla %20 olacak sekilde ters
repo ve borsa para p1yasas1 islemleri toplamu igin %60-%30, mevduat igin %0-%20, hisse senetleri igin
%0-%10, Eurobondlar i¢in %0-%10, Ozel Sektsér Tahvilleri igin %0-%10 arahgmda pozisyon
almabilecektir.

Emeklilik yatirim fonlarinm portfdy igletmesinden dofan kazanglar: kurumlar vergisi ve stopajdan
muaftr, Ayrica 31.12.2004 tarihli 5281 sayili Kanun'la Gelir Vergisi Kanunu’na eklenen Gegici 67.
madde cer¢evesinde, emeklilik yatirim fonlarmin taraf oldugn yatirim islemlerinden elde edilen kazanglar
iizerinden de tevkifat yapiimaz.

Portfisy grubu igerisinde yer alan portfoylerin asgari ve azami bityitklikleri: Gegerli degildir.

Portfoy sayisi: Gegerli degildir.
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ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

Fon’un geemis donemlere iligkin performans bilgileri agagidaki gibidir:

2004 déneminde:

Fon’un Getirisi: ) %25,12
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitti Getirisi: 2430,48
Gergeklesen Karsilastirma Olgtitliniin Getirist: %630,06
Nispi Getiri: %(5,36)

Nispi Getiri’nin %(4,94)% varhk segiminden, %(0,42)’si ise varhk gruplar arasmda gergeklestirilen

dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2005 déneminde:

Fon’un Getirisi: i %619,74
Hedeflenen Kargilagtrma Olgiitis Getirisi: %420,39
Gergeklegen Kargilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: %20,24
Nispi Getiri: %(0,65)

Nispi Getiri'nin %(0,50)’si varlik se¢iminden,

dagilimdan kaynaklanan getiridir.

%(0,15)’i ise varlik gruplan arasinda gergeklestirilen

2006 déneminde:

Fon'un Getirisi B %9,71
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitli Getirisi: %13,49
Gergeklesen Karsilastrma Olgtittintin Getirisi: 913,97
Nispi Getiri: % (3,78)

Nispi Getiri'nin %(4,26)’s1 varhk seciminden, %0.48°i ise varhik gruplan arasmda gergeklestirilen

dagihmdan kaynaklanan getiridir,

2007 déneminde:

Fon'un Getirisi: . %12,78
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitit Getirisi: %22,01
Gergeklegen Karsilastirma Olglitiiniin Getirisi: %18,72
Nispi Getiri: % (9.23)

Nispi Getiri’nin %(5,94)%11 varlik seciminden, %(3,29¥u ise varlik gruplarn arasinda gergeklestirilen

dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2008 déneminde:

Fon’un Getirisi: ; %12,17
Hedeflenen Kargilagtirma Olglitii Getirisi %19,12
Gergeklesen Karsilagtirma Olglitiiniin Getirisi: %20,66
Nispi Getiri: % (6,95)

Nispi Getiri'nin %(8,49)’u varlik segiminden, %1.54°11 ise varlik gruplan arasmda gergekiestirilen

dagilimdan kaynaklanan getiridir.

GUNBY
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2)

ILAVE BILGILER VE ACTKLAMALAR (devam)
2009 déneminde:
Fon’un Getirisi: . %22,50
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitit Getirisi: %18,63
Gergeklesen Kargilastirma Olgiitiiniin Getirisi: %17,53
Nispi Getiri: % 3,87
Nispi Getiri’nin %4,97°si varlik segiminden, %(1.10)’u ise varlk gruplar arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.
2010 déneminde:
Fon'un Getirisi: . %7,69
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitii Getirisi: %9,55
Gergeklegen Kargilagtirma Olgtitiiniin Getirisi: %9,22
Nispi Getiri: %(1,86)
Nispi Getiri’'nin %4(1,53)"tt varhik segiminden, %(0,33)’i1 ise varhk gruplart arasmda gergeklegtirilen
dagihmdan kaynaklanan getiridir.

Performans bilgisi tablosunda rapor dénemi portfoy ve karsilagtirma 6lgiitli standart sapmasma (giinliik

verilerden hareketle hesaplanmigtir) yer verilmistir.
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