ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

1 Ocak - 31 Mart 2011 ara hesap dénemine ait
mali tablolar ve bagimsiz sinirli denetim raporu



BuyUkdere Cad. Beytem Plaza
No:22 K:9-10, 34381 - Sisli
Istanbul - Turkey

Tel: +90 212 315 30 00
fax: +90 212 2308291
WWW.2Y.com

e

ING Emeklilik Anonim $irketi
Esnek Emeklilik Yatirim Fonu Kurulu’na:

Girig

ING Emeklilik Anonim Sirketi Esnek Emeklilik Yatinm Fonu’nun (“Fon”) ekte yer alan 31 Mart 2011
tarihli bilangosu, net varlik dederi ve fon portféy dederi tablolari, aynt tarihte sona eren ¢ aylik gelir
tablosu ve énemli muhasebe politikalarinin 6zeti ile dipnotlar: tarafimizca incelenmistir. Kurucu'nun
sorumiulugu, s6z konusu ara dénem finansal tablolarinin Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca yayimlanan
emeklilik yatinm fonlan hakkindaki muhasebe ve degerleme dizenlemelerine uygun olarak
hazirlanmasi ve darist bir sekilde sunumudur. Bizim sorumluluumuz bu ara dénem finansal tablolarin
incelenmesine iligkin ulasilan sonucun agiklanmasidir.

incelemenin kapsami

Incelememiz Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlan dizenlemelerine
uygun ofarak yapilmigtir. Ara dénem finansal tablolarin incelenmesi, adirlikli olarak finansal raporlama
slirecinden sorumiu kigilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme tekniklerinin
uygulanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsam: Sermaye Piyasast Kurulu'nca yayimlanan
bagimsiz denetim standartlar gergevesinde yapilan baimsiz denetim ¢aligmasina gére daha dar
oldudundan, inceleme, badimsiz denetimde farkinda olunmasi gereken tim énemli hususlari ortaya
¢tkarabilme konusunda glvence saglamaz. Dolayisiyla, incelememiz sonucunda bir bagimsiz denetim
gdrisd aciklanmarmistir,

Sonug

Incelememiz sonucunda, fon portféylinin dederlenmesi, net varlik degeri ve birim pay degerinin
hesaplanmast iglemlerinin, Sermaye Piyasast Kurulu’nun emeklilik yatirm fonlarina iligkin
dizeniemelerine ve ING Emeklilik Anonim Sirketi Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun ig titzzik
hitkimlerine uyguniuk arz etmedigi konusunda ve iligikteki ara dénem finansal tablolarinin, Fon’un 31
Mart 2011 tarihi itibariyle finansal durumunu ve d¢ ayhk déneme iligkin finansal performansini,
Sermaye Piyasas| Kurulu'nca yayimlanan emeklilik yatinim fonlar hakkindaki muhasebe ve degerieme
dizenlemeleri ¢ergevesinde dogru ve dirist bir bicimde yansitmadig) koenusunda herhangi bir hususa
rastlaniimamstir.

Giiney Badimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Selim Elhadef, SMMM
Sorumiu Ortak, Bagdenefgi

10 Mayis 2011
Istanbul, Turkiye

A member firm of Ernst & Young Globa! Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

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

31 Mart 2011 31 Mart 2010

Varliklar
Hazir dederler

Bankalar - Vadesiz mevduat 1,456 31

Bankalar - Vadeli mevduat 3,502,546 4,257,430
Menkul kiymetler

Ozel kesim borglanma senetleri 4,943,997 497

Kamu kesimi borgianma senetleri 67,262,878 57,758,991

Hisse senetleri 16,392,674 11

Diger menkul kiymetler 18,871,574 20,930,723
Alacaklar 1,486,000 1,388,000
Varliklar toplami 112,461,126 84,335,683
Borg¢lar
Menkul kiymet alim borglar (3,888,000) (474,000)
Fon ve portféy yénetim {icreti (332,525) {255,828)
Diger borglar ’ (15,876) (13,520)
Borglar toplami (4,236,501) (743,348)
Net varhklar toplam 108,224,625 83,592,335
Fon toplam degeri
Katilima belgeleri 73,161,441 54,294 915
Menkul kiymet dedjer artig / {(azals) 5,583,895 5,536,021
Fon gelir - (gider) farki 28,479,289 23,761,399

Cari donem fon gelir / (gider) farki 2,121,554 1,624,050

Gegmis yillar fon gelir / (gider) farki 27,357,735 22237349
Fon toplam degeri 108,224,625 83,592,335

GUNELY
Ekie sunulan dipnotlar bu finansatl tablolarin tamamiayic pargalandir. BAGIMSI )Emzm VE

SERBEST MUH. MALIMUS. AS.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatinm Fonu

31 Mart 2011 tarihinde sona eren
ara hesap dénemine ait gelir tablosu
{Birim - Tiirk Liras1)

31 Mart 2011 31 Mart 2010

Fon gelirleri
Menkul kiymetler portfdylinden alinan faiz ve kar paylar

Kamu kesimi menkul kiymet faiz ve kar payiari 796,010 691,060

Ozel kesim menkul kiymet faiz ve kar paylar 72,240 -

Diger menkul kiymetler faiz ve kar paylar 166,190 84,777
Menkul kiymet satis karlan

Kamu kesimi menkul kiymet satis karlan 1,187 1,294

Ozel kesim menkul kiymet satis karlan 1,220,861 259,728

Diger menkul kiymet satis karlart - -
Gergeklesen deger artiglar 1,917,507 2,160,182
Fon gelirleri toplam 4,173,995 3,197,051
Fon giderieri
Menkul kiymet satis zararlar

Kamu kesimi menkul kiymet satis zararlari (271) (344)

Ozel kesim menkul kiymet satig zararfar (80,964) (132,490)

Diger menkul kiymetler satig zararlar - -
Gergeklesen deger azaliglari (913,021) (754,888)
Diger giderler

Fon ve portféy yonetim Geretleri (951,569) (724,608)

Denetim Ocreti (5,458) (2,978)

Aractlik komisyon giderleri (81,852) {49,002)

Diger (9,308) {8,691)
Fon giderleri topiami {(2,052,441) {1,673,001)
Fon gelir - (gider) fark 2,121,554 1,524,050

GUMEY ‘
BAGIMSISDENETIM VE

QERBEST MUH. MALL MUS. AS.

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatinm 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 110,973,670 102.54 82,947,652 99.23
Hazir dederler - bankalar 1,456 0.00 31 0.00
Alacaklar 1,486,000 1.37 1,388,000 1.66
Borglar {(4,236,501) (3.91) (743,348) (0.89)
Fon toplam degeri 108,224,625 100.00 83,592,335 100.00
JNEY

Ekte sunulan dipnotiar bu finansal tablolarin tamamilayici pargalanidir. Bf‘fﬂ*‘*g‘% T
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu

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

1- Fon ve katilma belgeleri hakkinda genel bilgi :

Oyak Emeklilik A.S. 4 Aralik 2008 tarihinde ING Grup tarafindan satin alinmigtir. Satis isleminin
ardindan 26 Aralik 2008 tarihinde Sermaye Piyasas) Kurulu'na Qyak Emeklilik A.S.'nin kurucusu
oldugu foniarn i¢ tiziik, izahname ve tanitim formlannda kurucu unvanmin ING Emeklilik A.S. olarak
degistirimesi hususunda bagvuruda bulunulmugtur, Sermaye Piyasas) Kurulu'nun kurucu unvan
degisikligini 22 Ocak 2009 tarihinde onaylamasinin ardindan 2 Subat 2008 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.3. Eshek Emeklilik Yatirim Fonu, ING Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik Yatirim Fonu unvani
ve |EE fon kodu ile IMKB'de islem gdrmeye baglamistir.

Fon, ING Emeklilik Anonim Sirketi'nden (ING Emeklilik - Kurucu} 4 Mart 2004 tarihinde Fon portféyand
olusturmak Uzere toplam 5,000 TL avans alarak faaliyetlerine baglamigtir. Fon, Sermaye Piyasas!
Kurulu'ndan (SPK) almis oldugu izin uyarinca 5 Nisan 2004 tarihinde katilma paylarini birim pay degeri
0.010130 TL'den halka arz etmistir. Fon, i¢ tiziginde belirtildigi {izere siiresizdir,

ING Emeklilik ile ING Portféy Yonetimi Anonim Sirketi (ING Portfdy) arasinda yapilmig olan Portfdy
Yénetim Sézlesmesi kapsaminda Fon'un yonetimi ING Portfdy tarafindan yapiimaktadir.

Yil iginde Fon'un kamu kesimi ve &zel kesim tahvil ve bono alim satimlar ING Bank A.S. ve hisse
senedi alim satimlart Oyak Yatirim A.S. araciid ile yapiimaktadir.

Fon, kurucu sifatiyla ING Emeklilik A.S.' ye ddenmek (izere her glin net varlik dederinin yliz binde 10
(0.010%) oraninda “Fon Igletim Gideri Kesintisi” tahakkuk ettirmektedir.

Kurucu'ya ddenen Fon Yénetim Ucreti igerisinden ING Portféy'e aylik olarak net varlik degerine gére
%12.5 ile %25 arasinda degisen tutarda “Portféy Yénetim Ucreti” édenmektedir.

Fon'un katiima belge sayisi1 31 Mart 2011 ve 31 Mart 2010 tarihleri itibariyle 100,000,000,000 adet olup
dolagimda olan pay sayisi 3,646,823,834 ve 2,981,468,022 adettir. Fon'da, Kurucu'nun fahsis etmis
oldugu sermaye avansina iligkin herhangi bir katilma belgesi kalmamistir. Buna gére ayn: taribler
itibariyle Fon'un birim pay dederi 0.028676 TL ve 0.027944 TL'dir. Ayrica Fon toplam degerleri ayni
tarihler itibariyle 108,224, 625TL ve 83,592,335 TL'dir.

1 Ocak — 31 Mart 2011 ve 2010 yili ayni déneme iligkin fon katiima belgelerinin hareketleri agadidaki
tabloda ézetlenmigtir.

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

Adet TL Adet TL

Agilig 3,513416,343 69,227,146  2,829,159,965 49,814,232
Satislar 380,099,819 11,193,148 325,676,952 8,984,839
Geri ahislar (246,592,328)  (7,258,853)  (163,367,895) (4,504,156)

3,646,923,834 73,161,441 2,991,489,022 54,294,915

GUMEY
BAGIMSIZ WETIM VE
SFPREST MUH. AL MUS. AS.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle

bilango dipnotlan (devami)
{Birim — Aksi belirtiimedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

d)

Uygulanan belli bagh muhasebe prensiplerinin dzeti:
Genel:

SPK 28 Subat 2002 tarihli Resmi Gazete'de yayimtanan, Emekfilik Yatirim Fonlannin Kurulug ve
Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda Yénetmelik ile emeklilik yatinm fonlan Kurulug ve
faaliyetlerine iliskin esaslan diizenlemistir. Fon'un finansal tablolan bu ilkelere gére
hazirlanmaktadr,

Fon, finansal tablolarimi Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan emeklilik yatirim
fonlarina iliskin genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerine uygun olarak hazirlamaktadir.

Gergeklesen deder artislari/(azaliglan):

Fon menkul kiymetfierinin her gin itibariyle fon ig t0z0g0 hikimlerine gére dederlenmesi
sonucunda ortaya ¢ikan degerleme farklan, bilangodaki fon toplam dederinin iginde yer alan
katllma belgeleri deger artis/(azalig) hesabinda muhasebelestiriimektedir. Bu suretle, degerleme
farklari, ancak ilgili menkul Kiymetin elden ¢ikartilarak gergeklesmesi halinde gelir veya gider
hesaplarina yansittimaktadir.

Vergi karsilikiar;

Turk Ticaret Kanunu'na gére tlzel kisiligi olmayan Fon'un vergi kisiligi vardir, Ancak, emeklilik
yatinm fonlanimin kazanglan Kurumlar Vergisi'nden istisna tutulmustur. Fon'un Kurumlar
Vergisi'nden istisna edilen kazanglar Gelir Vergisi Kanhunu'na gore de tevkifata tabi
tutulmamaktadir.

Uygulanan degerleme kurallan asadidaki gibidir:
Fon portféytindeki varliklarin dederlemesi agafidaki esaslara gore tespit edilir:

¥ Portféye alinan varhiklar ahm fiyatlariyla kayda gegirilir. Yabanci para cinsinden varliklarin
alim fiyatlan satin alma glniindeki yabanci para cinsinden degderinin Tlurkiye Cumbhuriyet
Merkez Bankasi'nca (TCMB) bilango tarihinde ilan edilen ve bir sonraki isginiinde gecerli
olacak déviz satis kuru ile carpiimasi suretiyle bulunur.

ii) Alis tarihinden baslamak (izere portféydeki varliklardan;

1} Borsada iglem géren kamu borglanma araglarnina iliskin deferlenmis fiyat, dederleme
ginande borsada olugan agirhikh ortalama fiyata ilk ig giintine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

2} Borsada iglem gbéren hisse senetlerine iligkin degerleme fiyati olarak, dederleme gliniinde
borsada ikinci seans kapanisi itibariyle olusan agirhikli ortalama fiyat kullanihr,

3) Degerleme gininde borsada alim-safima konu olmayan hisse senetleri, son islem
tarihinde borsada olugan agirlikl ortalama piyasa fivatiyla, kamu borglanma araglar, son
islem tarihinde borsada clusan baz fiyatina ilk is gitnline kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

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

5) Portféydeki vadeli mevduat, bilesik faiz orani kullaniiarak tahakkuk eden faizin anaparaya
eklenmesi suretlyle dederlenir.

8) Bunlar diginda kalan para ve sermaye piyasasi araglart Fon'un izahnamesinde yer alan
esaslar cergevesinde dederlenir.

GUNEY
2 AGIMSIDDENETIM VE

SEREEST MUTL MALLMUS, A8,

()



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
bilan¢o dipnotlari (devami)
{Birim — Aksi belirtiimedigi stirece Tiirk Lirast (TL})

4-

d)

Menkul kiymetierin topiam sigorta tutan:

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

Kurucu ve yéneticiye olan borglar:

Fon ictliz0gn uyannca, Fon ydnetimi ve temsili ife Fon'a tahsis edilen donanim ve personel ile
muhasebe hizmetleri karsiig olarak, her gtin icin net variik dederi tzerinden yiiz binde 10
oraninda Gcret tahakkuk ettirimekte ve diger giderler/borglar altinda fon ve portféy ydnetim
(cretleri olarak izlenmektedir. Hgili hizmetler kargihdi olarak ig tiziikteki oranlar dahilinde
tahakkuk ettirilen fon ve portfoy yonetim Gicretleri Fon tarafindan her ay igin takip eden ayin ilk
haftast iginde ING Emeklilik'e ddenmistir.

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

Yoktur.

Diger:

ING Emeklilik Anonim Sirketi emeklilik yatinm fonlarinin cari yil igin belirlenmis olan denetim
Geretlerini emeklilik yatirim fonlarina fon toplam degerleri oranlamasi tizerinden dagitmaktadir.

31 Mart 2011 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 1,486,000 TL tutarinda alacagin hepsi menkul
kiymet satigt sonucu olugan Takasbank alacaklarindan olugmaktadir. (31 Mart 2010 - 1,388,000
TL tutarindaki alacagin hepsi menkul kiymet satis| sonucu olusan Takasbank alacaklarindan
olusmaktadir.)

31 Mart 2011 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 15,976 TL tutarindaki borcun 5,381 TL'si denetim
icretlerinden, 2,546 TL'si takas saklama komisyonundan, 60 TL'si katiima belgesi kiisurat
karsiligindan, 3,846 Tl'si SPK kayda alma Gcretinden, 3,950 TL hisse senedi alimi iglem
komisyonundan ve geri kalan 193 TL'si ise diger borglardan olugmaktadir, (31 Mart 2010 —
13,520 TL tutarindaki borcun 5,046 TL'si denetim Geretlerinden, 2,017 TL'si takas saklama
komisyonundan, 51 TL'si katiima belgesi klisurat karsiigindan, 4,474 TL'si SPK kayda alma
ticretinden, 1,369 TL hisse senedi alimi islem komisyonundan ve geti kalan 563 TL'si ise difer
borglardan olugmaktadir.)

Bagbakanlik Mevzuat Gelistirme ve Yaym Genel MadirlGgi'nin 11 Haziran 2010 tarihli 27608
saylli Resmi Gazete'de yayimlanan Emekiilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine lliskin
Esaslar Hakkinda Yé&netmelik'te Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik'in 6. Maddesinde
belirtildidi tzere Fon portféylnin en fazla %20’si bankalar nezdinde agtiritacak mevduat ve
Katilma hesaplarinda dederfendirilebilmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 16 Haziran 2010
tarihli B.02.1.SPK.0.15.569 no'lu yazisinda i¢tizik ve izahnamelerini yonetmelikte yapilan
degisikliklere gére giincellememis olan emeklilik yatinm fonlarinin bu degisiklikieri
dygulamasinda sakinca bulunmadidi belirtilmis olup emeklilik yatirim fonlarinin ilgili degisiklikleri
yapilacak ik tlizitk ve izahname degisikliji kapsamina almasi, bagka bir nedenle igtizitk
degisiklidine gidiimemesi halinde ise yénetmelik dedisikli§i kapsamindaki igtiztk ve izahname
glincellemelerinin en geg¢ 31 Aralik 2010 tarihine kadar tamamlanmasi gerektigi bildiriimistir. 31
Mart 2011 tarihi itibariyle Fory'un vadeli mevduat yatirimlan fon portfiéyiniin %3.15'ini
olusturmakta olup ilgiii dedisikiikler Fon'un igtlizdk ve izahnamesinde glncellenmis ve SPK'nin
onayina sunulmustur.

GUNEY
paGiMsiZeENETII VE
SERBEST MU MALI MUS. A3,

(8



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatinnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
gelir tablosu dipnotlan
{Birim - Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirast (TL})}

1-  Tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temetti tutartan

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

2-  Yonetici sirketten alinan avans ve kredi faiz oranian

Bilango tarihi itibariyle yonetici sirketten alinan avans ve kredi bulunmamaktadir.

3- Gelir ve gider hesaplarinda hir 6nceki yila gore %25’in Uzerinde ortaya ¢ikan artig ve
azahslarin nedenleri

Fon gelirlerindeki artigin ana nedeni, ilk U¢ aylik ddnemde portityde yer alan 6zel kesim menkul
kiymet satis karlarindaki artistir. Cari dénemde Fon portféyiinde yer alan menkut kiymetlerden
elde edilen faiz gelirlerinde de artig gézlenmistir. Fon giderlerindeki artisin ana nedenleri ise
ger¢eklesen deger azalislarindaki artis ve fon ve portfdy yonetim Gcretlerindeki artigtir. Fon
toplam dederi, katiimet sayisindaki artis ve katihmctlardan dizenli édemeler elde edilmesi
sayesinde bllyime gdsterdidi icin fon ve portfdy yénetim Geretlerinde artis gdrilmastar.

GUNEY
3 AGTMSIEFBNETIM VE
SERPEST MUH, ML MUS. A5
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
fon portfoy degeri tablosu dipnotiari
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

1-

2+

imtiyazl hisse senetleri

Bilango tarihi itibariyla portféyde imtiyazll hisse senedi meveut degildir.

Aliman bedelsiz hisse senetleri

1 Ocak - 31 Mart 2011 déneminde 68,750 adet bedelsiz hisse alinmistir.

Hisse adi Tarih Adet

Egerli Demir ve Celik Fab. A.$. 15/03/2011 68,750

1 Ocak - 31 Mart 2010 déneminde 138,355.65 adet bedelsiz hisse alinmistir.

Hisse adi Tarih Adet

T.ls Bankasi A.S. 24/02/2010 138,365.65

ihrag edilen menkul kiymetin toplam tutarinin %10'unu agan kism

Bilanco tarihi itibariyla portfdyde ihrag edilen menkul kiymet meveut degildir,

Menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymetler

Bilango tarihi itibariyle portféyde menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymet

mevcut degildir.

(10}
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle

net varlik degeri tablosu dipnotlari
{Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tirk Lirasi (TL))

1-  Siipheli alacaklarn tutarn

Bilango tarihi itibariyla stpheli alacak bulunmamakiadir.

2- Net varlhik degerinin %5'inden fazla tutardaki diger varhiklarin ayrintisi

Net varlik degderinin %&'inden fazla tutarda diger varlik bulunmamaktadir.

3- Diger hususlar

Bilango tarihi itibariyla agiklanmasi gereken diger hususlar bulunmamaktadir.

(11)
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
varliklarin saklanmasina iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim $irketi
Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu
varhiklarinin saklanmasina iligkin rapor

ING Emekliilik Anonim Sirketi Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun (“Fon”} 1 Qcak — 31 Mart 2011
ddnemine ait para ve sermaye piyasasi allm satim iglemlerini ve buna iliskin sézlesmelerini, fon
varliklarinin 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanunu (“4632 sayili Kanun®) ve
Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik
(“Yonetmelik") hitkimlerine uygun olarak saklanip saklanmadigi agisindan incelemis bulunuyoruz.
Incelememiz agagidaki hususlarin test edilmesini igermistir.

1) Saklayic! kurulus olan IMKB Takas ve Saklama Bankasi Anonim Sirketi (“Takasbank”) nezdinde
saklamada bulunan para ve sermaye piyasas! araglarninin, ING Emeklilik Anonim Sirketi
(“Emeklilik Sirketi") veya Fon Kurulu'nun énceden haberi olmaksizin Takasbank kayitlan ile
mutabakatinin yapiimasi,

2) Kaydi ortamda tutulan para ve sermaye piyasas| araglarinin kayitlan tutan kurufuslardan teyit
edilmesi,

3) Odling menkul kiymet iglemleri konusunda taraflardan teyit alinmasi,

4) Fon hesabindan yapilan édeme ve virman iglemlerinin ilgili 6deme ve virman islemlerine iliskin
belgelerle karsilastinlarak kontrol edilmesi,

5) Fon portféiylndeki menkul kiymetler Uzerindeki haklarin portféy yénetim sirketinin talimat
cergevesinde kullanilip kullaniimadidinin tespiti,

8) Fon paylaninin katimer bazinda tutulup tutulmadid ve katiimcitara fon hesaplarinda yatinma
yonlendiritecek katki pay! tutan ile bunlara kargilik gelen pay sayilarini fon bazinda izleme
imkant saglanip sadlanmadidinin kontroll,

7) Fon hesaplarinda yatinma yonlendirilecek ve Emeklilik Sirketi tarafindan bildirilen katihmei katki
paylarinin Fon’a aktanminda pay sayisintn dogru hesaplanip hesaplanmadiginin kontroll,

8) Emeklilik Sirketi ve portféy yénetim girketi tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emeklilik
sistemi digina Yonetmeligin 18 inci maddesinde belirtilen durumlar disinda harcama yapilip
yaptimadi§inin kontrol.

Gorlisimize gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Esnek Emeklilik Yatirim Fonu'nun 1 Ocak - 31 Mart
2011 déneminde varliklar 4632 sayili Kanun ve Yénetmelik htikiimleri ¢ergevesinde saklanmaktadir.

Bu goris tamamen Sermaye Piyasas! Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve kullanimi
icin haztrlanmis olup, bagka bir maksatla kullaniimasi mimkiin degildir.

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

Selim Elhadef, SMMM (%

Sorumiu Ortak, Bagdenetci

10 Mayis 2011
Istanbul, Turkiye

A member firen of Ernst & Young Global Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatirom Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
i¢ kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatinnm Fonu'nun
i¢ kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun 1 Ocak - 31 Mart 2011 dénemine ait i¢
kontrol sistemini Emekdilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik'in (*Yonetmelik”) 14 Gncl maddesinde belirtilen asgari esas ve usulier gergevesinde
incelemis bulunuyoruz.

Goragumize gére ING Emeklilik Anonim Sirketi Esnek Emeklilik Yatirnim Fonu'nun i¢ kontrol sisteri,
Ydnetmelik'in 14 Uncli maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri igermektedir,

Bu gorlig tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketimin bilgisi ve kullanmmi
icin hazirlanmig olup, baska bir maksatla kullaniimasi mumkiin degildir.

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

bl )

Selim Elhadef, SMMM
Sorumiu Ortak, Bagdenetci

10 Mayis 2011
[stanbul, Turkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu
31 Mart 2011 tarihi itibariyle yatirnm performansi

konusunda kamuya aciklanan bilgilere iligskin
rapor
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ING Emeklilik Anonim $irketi

Esnek Emeklilik Yatirim Fonu’nun
yatinnm performansi konusunda kamuya
aciklanan bilgilere iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun ("Fon”) 1 Ocak - 31 Mart 2011
ddnemine ait ekteki performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi Kurulw'nun Seri: V No: 60 sayili
Bireysel ve Kurumsal Portféylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayal Ucretlendirme ve
Siralama Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Teblig'inde (“Tebli§*) yer alan performans sunus
standartlarina iligkin diizenlemeleri gergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarda belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun
disinda kalan dénemler i¢in inceleme yapilmarmis ve géris olugturulmamstir.

Gortgtimiize gore 1 Ocak - 31 Mart 2011 dénemine ait performans sunug raporu ING Emeklilik
Anonim Sirketi Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun performansini Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili

Tebligi'nde belirtilen performans sunus standartlarina iligkin dtzenlemelerine uygun olarak dogru bir
bigimde yansitmaktadir.

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

Sefim Elha%ﬁmm (/

Sorumiu Ortak, Bagdenefgi

10 Mayis 2011
Istanbul, Turkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited



A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS

Halka arz tarihi: 5 Nisan 2004

YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BiLGILER

31 Mart 2011 tarihi itibariyle

Fonun Yatiruim Amaci Portfoy Yineticileri

Fon Toplam Degeri 108.224.625 TL | ING Emeklilik A.S. Esnek | Meltem Qter
Emeklilik Yatrim Fonu (“Fon™)
portfoyiiniin tamarm  defisen | Abdullah Akgiin
piyasa kogullarma gore
Emeklilik Yatrim Fonlarmin | Vildan Ozgill
Birim Pay Degeri 0,029676 TL | Kurulug ve Faliyetlerine Iligkin
Esaslar Hakkinda Yonetmeligin | fbrahim Altan
Yatirimel Sayisi 123.655 | beginci maddesinde belirtilen
varhk tiirlerinin tamamina veya
Tedaviil Oran1 % %3,65 | bir kismna yatiran ve hem
sermaye kazanci hem de temettii
ve faiz geliri elde etmeyi
hedefler.
Portfy Dagilum Yatirim Stratejisi
- Hisse Senetleri % 14,77 | Fon, yatirim tercihini belirlemek yerine birikimlerin yatirima ne gekilde
yonlendirilmesi konusunda karar1 portfdy yoneticisine birakan ve piyasa
- Devlet Tahvili/ % 60,61 | kosullarma goére portfoy yoneticisinin en uygun portfdy dagilimm
Hazine Bonosu yapacagim diisiinen katithmeilar i¢in kurulmus bir fondur, Herhangi bir
yatinm kisitlamas: yoktur. Esnek emeklilik fonu, portfoy varlik yapisim
. pivasalarin durumu ve konjonktiire bagh oiarak gerektiginde son derece
~Ters Repo %1701 | Bioli ve ani sekilde degistirmeye misait yaptya sahip olan bir fondur,
Fon’un yatirrm yapabilecegi pek c¢ok yatrmm enstriimam olmasma
-T.C. Eurobond %0 ragmen, agirlikli olarak Kamu Borglanma Araglart ve Tiirk Hisse
Divize Endeksli DIBS Senetlerine yatirim yapilmaktadir. Fon’un performans olgiiti de buna
gére belirlenmistir. Piyasa kogullarma bagli olarak riskten kacmabilmek
Ozel Sektsr Tahvili %446 | ya da sermaye veya faiz kazanci elde edebilmek igin igtizitkte yer
verilen diger yatinm enstriimanlarina da yatirim yapilabilecektir,
- TI. Mevduat %3,15

GUNBY
Baémsr& ETIM VE
! SERBEST MUH. MALIMUS. A.5.




A. TANITICI BILGILER (devam)

Hisse Senetlerinin Yatirim Riskleri En Az Almabilir Pay Adeti:
Sektiirel Dagihmi 0,001 Adet

-Metal Ana Sanayi %1.62 Bmeklilik yatirnm fonunun igletilmesi swasinda karplagilabilecek
muhtemel riskler; Finansal, Operasyonel, Politik ve FEkonomik
-Bankalar %%44.36 Risklerdir. Finansal ve politik risklerin yonetimine iligkin olarak, portfay
yoneticisi fon portféyiinil yénetirken riskin dagitiimass, likidite ve getiri
-Holding %26.41 unsurfarm goz ontinde bulundurmakta, portfoy yénetim stratejilerine ve
yatiim smirlamalarina uygun hareket ederek fon igtiizigii, izahname,
portfty yonetim sozlesmesi ve ilgili mevzuatta belittilen esaslara
uyulmaktadir. Fon yonetiminde yatwim yapilacak sermaye piyasasi
-Ulastuma & Depolama 227,61 araglarinin segiminde nakde déniisiimii kolay ve riski az olanlar tercih
edilmektedir. Fon'a ait yatwim kararlari, konularmda uzman iiyelerin
olugturdugu bir komite tarafindan verilimekte ve alinan kararlar tutanak
haline getirilmektedir. Operasyonel risklerin yonetimine iligkin olarak,
Fon'un tiim muhasebe ve takas iglemleri Kurucu nezdindeki aynt bir
birim tarafindan yerine getirilmektedir. Fon’un ySnetiminde olugabilecek
hata, hile ve usulsiizlitklerin énlenmesi ve tespiti, muhasebe kayitlarnin
dogru ve eksiksiz olmas1 amaciyla Fon i¢ kontrol sistemine iligkin tiim
esas ve usuller ile ig akiglan Sirket tarafindan yazili hale getirilmistir.

GUNEY
BAGIMSIEPERNETIM VE
SEREEST MUR. MAL! MUS. AS.
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2)

3)

4)
5)

6)

DIPNOTLAR
01.01.2011-31.03.2011 déneminde:

Fon’un Getirisi: % 1,50
Hedeflenen Karsilastirma Olgtitii Getirisi: % 0,34
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi: % 0,57
Nispi Getiri: %1,16

Nispi Getiri’nin %0,93’0 varlik segiminden, %0,23°ii ise varlik gruplart arasmda ger¢eklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Nispi Getiri hesabmda agagidaki formiil kullanilmgter:
(Gergeklesen Getiri — Gergeklegen Kargilagtirma Olgiitiniin Getirisi) + (Gergeklesen Kargilagtirma
Olgittiniin Getirisi — Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitiiniin Getirisi)

Fon portféy yonetimi hizmeti ING Portfdy Yonetimi A.S. (“Sirket”) tarafindan verilmektedir, Sirket ING
Bank A.5.°nin %100 igtirakidir. Sirket, onbir adedi ING Bank A.S$. ve sekiz adedi de ING Emeklilik
A.S.’ve ait olmak iizere toplam on dokuz adet yatinim fonunun portfdyiinti ydnetmektedir,

Fon portfoylintin yatwin amaci, stratejisi ve yatwim riskleri “A. Tamtici Bilgiler” bélimiinde
belirtilmigtir.
Fon 1 Ocak — 31 Mart 2011 doneminde net %1,50 getiri saglamagtir.

Yonetim ficretleri, vergi, saklama teretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinlilk briit varlik degerlere
orannin agirhklh ortalamas: asagidaki gibidir:

Fon Igletim {Tereti: Yiizbinde 10,00
Aracilik Komisyonlari: Yizbinde 0,85
Diger Fon Giderleri: Yiizbinde 0,15

Fon'un yatirim yapabilecei yatirim enstriimanlart yelpazesi ¢ok genis olmakla birlikte Fon'un
kargilagtirma Slegiitii, KYD’nin yayimlamig oldugu DIBS 182 giinlilk endeks ile IMKB Ulusal XU-100
endeksi agirlikl olarak belirlenmigtir. Buna gore kargilagtirma &lgiita agagidaki gibi hesaplanr,

Kargilagtirma dlgtitii asagidaki sekilde hesaplanmaktadir.

((IMKB Ulusal XU-100 Endeks getirisi * %15) + (KYD DIBS 182 Endeks getirisi * %75) + (KYD O/N
Briit Repo Endeksi getirisi * %8) + (Aylik Brit Mevduat Faizi * %1) + (KYD Eurobond (USD-TL)
Endeksi getirisi * %1))

Kargilaghirma 6lgiitii dikkate almmakla birlikte, piyasa kogullarina gére, hisse senetleri igin %60-%30, TL
cinsi Devlet I¢ Borglanma Senetleri igin %60-%90, borsa para piyasasi islemlerinde en fazla %20 olacak
gekilde ters repo ve borsa para piyasasi iglemleri toplami igin %60-%30, Eurobondlar %60-%10, Mevduat
islemleri igin %0-%20, Ozel sektor tahvilleri igin de %0-%20 aralifinda pozisyon almabilecektir.

SERBEST MUH. WAL MUS. AS.
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8)

DIPNOTLAR (devami)

Emeklilik yatirim fonlannin portfsy igletmesinden dofan kazanglart kurumlar vergisi ve stopajdan
muaftir. Ayrica 31.12.2004 tarihli 5281 sayih Kanun'la Gelir Vergisi Kanunu’na eklenen Gegici 67.
madde cercevesinde, emeklilik yatirim fonlarmim taraf oldugu yatirun islemlerinden elde edilen kazanglar
izerinden de tevkifat yapiimaz.

Portféy grubu igerisinde yer alan portfylerin asgari ve azami biiylikliikleri: Gegerli degildir.

9) Portfty sayis1: Gegerli degildir

D.
1)

ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR
Fon’un gegmis démemlere iligkin performans bilgileri asagidaki gibidir:

2004 déneminde:

Fon’un Getirisi: % 20,95
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitii Getirisi; % 21,67
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 21,55
Nispi Getiri: % (0,72)

Nispl Getiri’nin % (0,60)"1 varlik se¢iminden, % (0,12)'si ise varlik gruplari arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2005 déneminde:

Fon’un Getirisi: - % 20,25
Hedeflenen Karsilastirma Olgiit Getirisi: % 30,27
Gergeklesen Kargilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 25,54
Nispi Getiri: % (10,02)

Nispi Getiri'nin % (5,29Yu varhk se¢iminden, % (4,73)% ise varlik gruplan arasmda gergeklestirilen
dagilumdan kaynaklanan getiridir.

2006 doneminde:

Fon’un Getirisi: % 15,65
Hedeflenen Karsilastma Olgiitii Getirisi: % 16,95
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 17,59
Nispi Getiri: % (1,30)

Nispi Getiri’nin %(1,94y1 varhk seciminden, %0,64’1 ise varlik gruplan arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2007 doéneminde:

Fon’un Getirisi: % 14,05
Hedeflenen Kargitagtirma Olgiitii Getirisi: % 22,67
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 18,24
Nispi Getiri: % (8,62)

Nispi Getiri'nin %(4,19Yu varlik se¢iminden, %{4,43)1 ise varlilk gruplarn: arasmnda gerceklestirilen
dagihmdan kaynaklanan getiridir.

GUNEY
LAGIMSIDBNETIM VE
SERBEST MUH, MALI MOS. A.S.




2)

ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR (devami)

2008 déneminde:

Fon’un Getirisi: . % 8,49
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi: % 1,72
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi: % 8,51
Nispi Getiri: % 6,77

Nispi Getiri’'nin %(0,02)’si varlik segiminden, %6,79’u ise varlik gruplarn arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2009 déneminde:

Fon’un Getirisi: . % 29,10
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi: % 25,91
Gergeklegen Kargilagtirma Qlgiitilndin Getirisi: %21,73
Nispi Getiri: % 3,19

Nispi Getiri’'nin %7,37'si varlik segiminden, %(4,18)1 ise varlik gruplari arasinda gergekiestirilen
dagilimdan kaynak!anan getiridir.

2010 déneminde:

Forn’un Getirisi: % 7,47
Hedeflenen Kargilastirma O}gﬁﬁl Getirisi: %11,64
Gergeklesen Karsilagtrma Olgiitiiniin Getirisi: % 8,94
Nispi Getiri: % (4,17)

Nispi Getiri'nin %(1,47)’si varhk segiminden, %(2,70)’1 ise varhk gruplan arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Performans bilgisi tablosunda rapor dénemi portfoy ve karsilastrma Slgiitii standart sapmasina (giinliik
verilerden hareketle hesaplanmugtir) yer verilmistir,

GUNEY

S AGIMETERENETIM VE
SERBEST MUH, MALI MUS. AS.



