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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Bilyiime Amach Esnek
Emeklilik Yatirim Fonu Kurulu’na;

Girig

ING Emeklilik Anonim Sirketi Biiyime Amagclt Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun ("Fon™} ekte yer alan
31 Mart 2011 tarihli bilangosu, net varlik dederi ve fon portfoy degderi tablolan, ayni tarinte sona eren g
aylik gelir tablosu ve Snemli muhasebe politikalarinin 6zeti ile dipnotlart tarafimizca incelenmistir.
Kurucu’nun sorumlulugu, séz konusu ara dénem finansal tabiolarinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan emexklilik yatirtm fonlan hakkindaki muhasebe ve dederleme diizenlemelerine uygun
olarak hazirlanmas ve dirlst bir sekilde sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara dénem finansal
tablolarin incelenmesine iligkin ulagilan sonucun agiklanmasidir.

incelemenin kapsami

Incelememiz Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlan diizenlemelerine
uygun olarak yapilmistir. Ara dénem finansal tablolarnin incelenmesi, agirhkl ofarak finansal raporlama
slirecinden sorumlu Kigilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme tekniklerinin
uygulanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasas! Kurulu'nca yayimianan
bagimsiz denetim standartlar gergevesinde yapilan badimsiz denetim ¢alismasina gére daha dar
oldugundan, inceleme, bagimsiz denetimde farkinda olunmasi gereken tim Snemli hususlar ortaya
¢ikarabilme konusunda gtivence saglamaz. Dolayisiyla, incelememiz sonucunda bir badimsiz denetim
gorast agiklanmamistir,

Sonug

Incelememiz sonucunda, fon portféytnin deferlenmesi, net varlik dederi ve birim pay degerinin
hesaplanmasi iglemterinin, Sermaye Piyasast Kurulu'nun emeklilik yatinim fonlarina iliskin
dizenlemelerine ve ING Emeklilik Anonim Sirketi Biyume Amacl Esnek Emeklilik Yatirim Fonu'nun ig
thzak hiktmlerine uygunluk arz etmedigi konusunda ve iligikteki ara dénem finansal tablolarinin,
Fon'un 31 Mart 2011 tarihi itibariyle finansal durumunu ve (g aylik déneme iliskin finansal
performansini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan emeklilik yatinm fonlars hakkindaki
muhasebe ve dederleme dizenlemeleri gergevesinde dogru ve dirist bir bigimde yansitmadig)
konusunda herhangi bir hususa rastlanimamigtir.

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

%Cwo

Selim Elhadel, SMMM
Sorumiu Ortak, Bagdenetci

10 Mayis 2011
[stanbul, Turkiye

& member firm of Ernst & Young Global Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi

Biiyiime Amacgh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu

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

31 Mart 2011 31 Mart 2010

Varliklar
Hazir degerler

Bankalar - Vadesiz mevduat 2,446 1,312

Bankalar - Vadeli mevduat 704,485 -
Menku! kiymetler

Kamu kesimi borglanma senetleri 7,348,586 2,220,508

Hisse senetleri 4,115,274 723,121

Ozel kesim borglanma senetleri - 32

Diger menkul kiymetler 2,272,429 628,110
Alacaklar 405,500 102,300
Varlklar toplams 14,848,720 3,675,383
Borglar
Menkul kiymet alim borglan {837,000) (48,000)
Fon ve portfay yonetim Gcreti (28,507) (7,317)
Diger borglar (4,458) {1,958)
Borg¢lar toplami (869,962) (57,275)
Net varliklar toplami 13,978,758 3,618,108
Fon toplam degeri
Katima belgeleri 13,020,453 3,262,722
Menkul kiymet deger arlis / (azalig) (87,645) 102,907
Fon gelir - (gider) farki 1,045,950 252,479

Cari dénem fon gelir / {gider) farki 365,341 83,710

Gegmis yillar fon gelir / (gider) fark 680,609 168,769
Fon toplam degeri 13,978,758 3,618,108

GUNBY

BAGIMSIDIDNETIM VE

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamiayici pargalandir.
SERBEST MUH. MAL! MUS. A5,

(2)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biyiime Amacglh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu

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

31 Mart 2011 31 Mart 2010

Fon gelirleri
Menkul kiymetler portfdylinden alinan faiz ve kar paylan

Kamu kesimi menkul kiymet faiz ve kar paylari 37,235 15,850

Ozel kesim menkul kiymet faiz ve kar paylar 18,508 1,800

Diger menkul kiymetler faiz ve kar paylar 18,622 -
Menkul kiymet satig karlari

Kamu kesimi menkul kiymet satis karlan - 5

Ozel kesim menkul kiymet satis karlan 177,955 20,044
Gergeklesen deger arligian 368,528 104,280
Diger gelirler - 562
Fon gelirleri toplami 620,848 142,551
Fon giderleri
Menkul kKiymet satis zararlarn

Kamu kesimi menkul kiymet satis zararlar - (22)

Ozel kesim menkul kiymet satis zararlan (33,144) (8,415)
Gergeklesen deder azaliglar (126,567) (26,544)
Diger giderler

Fon ve portfdy yonetim tcretleri (77,084) {18,077)

Denetim Ocreti (390) (123)

Aracilik komisyon giderleri (15,487) (3,361)

Diger (2,825) (1,299)
Fon giderleri toplami (255,507) (58,841)
Fon gelir - {gider) farki 365,341 83,710

GUNEY

s AGIMSIIENET M VE

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargaiandir. SORBRST MO SIALI MOS. A S,

)
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ING Emeklilik Anonim $irketi
Biiyiime Amagli Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
net varlik degeri tablosu

{Birim - Tirk Lirasi)

31 Mart 2011 31 Mart 2010

Tutar Oran (%) Tutar Oran (%)

Fon portfy degeri 14,440,774 103.32 3,571,771 98.72
Hazir degerler - bankalar 2,448 0.00 1,312 0.03
Alacakiar 405,500 2.90 102,300 2.83
Borglar (869,962) (6.22) (57,275) (1.58)
Fon toplam degeri 13,978,758 100.00 3,618,108 100.00

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir,

()

GUNEY
paciMsiSTEET VE
SERBEST MUH, MAL! MUS. A.S.



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amach Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
bilango dipnotlan
(Birim — Aksi belirtilmedigi sitrece Tiirk Lirasi1 (TL))

1-  Fon ve katiima belgeleri hakkinda genel bilgi :

Oyak Emekdilik A.$. 4 Aralik 2008 tarihinde ING Grup tarafindan satin alinmigtir. Satis isleminin
ardindan 26 Aralik 2008 tarihinde Sermaye Piyasas| Kurulu'na Oyak Emeklilik A.$.'nin kurucusu
oldugu fontarin i¢ tizik, izahname ve tanitim formiarinda kurucu unvanin ING Emeklilik A.S. olarak
defjistirilmesi hususunda bagvuruda bulunuimustur. Sermaye Piyasas: Kurulu'nun kurucu unvan
degisikligini 22 Ocak 2009 farihinde onaylamasinin ardindan 2 Subat 2009 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.S. Buylime Amach Esnek Emeklilik Yatinm Fonu, ING Emeklilik A.S. Bliyame Amagli
Esnek Emeklilik Yatinm Fonu unvani ve IEF fon kodu ile IMKB'de islem gérmeye baslamistir.

Fon, ING Emeklilik Anonim Sirketi'nden ( ING Emeklilik - Kurucu) 30 Ocak 2008 tarihinde Fon
portfoyini olusturmak tGzere toplam 50,000 TL avans alarak faaliyetlerine baglamistir. Fon, Sermaye
Piyasasi Kurulu'ndan (SPK) almis oldugu izin uyarinca 2 Haziran 2008 tarihinde katiima paylarini birim
pay dederi 0.008767 TlL'den halka arz etmistir. Fon, i¢ tizglnde belirtildigi Gzere slresizdir.

ING Emeklilik ile ING Portfoy Yonetimi Anonim Sirketi (ING Portféy) arasinda yapilmis olan Portféy
Yonetim Sozlesmesi kapsaminda Fon'un yénetimi ING Portféy tarafindan yaptimaktadir.

Yil iginde Fon'un kamu kesimi ve 6zel kesim fahvil ve bono alim satimlarn ING Bank A.S. ve hisse
senedi alim satimian Oyak Yatinm A.$. aracilidi ile yapiimaktadir.

Fon, kurucu sifatiyla ING Emekiilik A.3.' ye 6denmek lzere her gln net varlik dederinin yiz binde yedi
(0.007%) oraninda “Fon lsletim Gideri Kesintisi” tahakkuk ettirmektedir.

Kurucu'ya 6denen Fon Yénetim Ucreti icerisinden ING Portfdy'e aylik olarak net varlik degerine gore
%12.5 ile %25 arasinda dediigen tutarda "Portféy Yénetim Ucreti” ddenmektedir.

Fon'un katiima belge sayis1 31 Mart 2011 ve 31 Mart 2010 tarihleri itibariyle 200,000,000,000 adet olup
dolasimda clan pay 853,079,413 ve 238,664,400 adettir. Fon'da, Kurucu'nun tahsis etmis oldugu
sermaye avansina lligkin herhangi bir katilma belgesi kalmamistir. Buna gdre ayni tarihler itibariyle
Fon'un birim pay dederi 0.016386 TL ve 0.015160 TL'dir. Ayrica Fon toplam dederleri ayni tarihier
itibariyle 13,978,758 TL ve 3,618,108 TL'dir.

1 Ocak — 31 Mart 2011 ve 2010 yil ayn1 déneme iliskin fon katilma belgelerinin hareketleri asagidaki
tabloda ézetlenmigtir.

1 Qcak - 31 Mart 2011 1 Ocak ~ 31 Mart 2010

Adet TL Adet TL

Acilis 679,052,714 10,185,119 150,709,268 1,962,930
Satiglar 227,361,075 3,691,063 105,066,681 1,552,208
Geri aliglar (53,334,376) (865,729) {(17,111,540) (252,4186)
853,079,413 13,020,453 238,664,409 3,262,722

GUNEY
BAGIMS[SUENETIM VE
SERBEST MUH. ALY MUS. AS.



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biliyiime Amagcli Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

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

b)

d)

Uygulanan belli bagh muhasebe prensiplerinin 6zeti :
Genel:

SPK 28 Subat 2002 tarihli Resmi Gazete'de yayimianan, Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve
Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda Yénetmelik ile emeklilik yatirim fonlart kurulug ve
faaliyetlerine iliskin esaslan dizentemigtir. Fon'un finansal tablotar bu ilkelere gére
hazirlanmaktadir.

Fon, finansal tablotarini Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimianan emeklilik yatirim
fonlanina iliskin genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine uygun olarak haztrlamak{adir.

Gerceklesen deger artislari/(azalislart):

Fon menkul kiymetlerinin her gan itibariyle fon i¢ tizGgno huktmlerine gére degerlenmesi
sonucunda ortaya ¢ikan degerleme farklan, bilancodaki fon toplam degerinin icinde yer alan
katilma belgeleri deder artis/{azalis) hesabinda muhasebelestiriimektedir. Bu suretle, deferleme
farklar, ancak ilgili menkul kiymetin elden ¢ikartilarak gergeklesmesi halinde gelir veya gider
hesaplarina yansitiimaktadir.

Vergi karsiliklar:

Turk Ticaret Kanunu'na gére tiizel kisilidi olmayan Fon'un vergi kisiligi vardir, Ancak, emeklilik
yatinm fonlarinin kazang¢lar Kurumlar Vergisi'nden istisna tutulmustur. Fon'un Kurumlar
Vergisi'nden istisna edilen kazanglar Gelir Vergisi Kanunu'na gére de tevkifata tabi
tutulmamaktadir.

Uygulanan dederleme kurallar agadidaki gibidir:
Fon portféyiindeki varliklanin degerlemesi agagidaki esaslara gdre tespit edilir:

) Portitye alinan varlklar alim fiyattaryla kayda gegirilir. Yabanci para cinsinden varliklarin
alim fiyatlan satin alma ganindeki yabanci para cinsinden dederinin Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi'nca {TCMB) bilango tarihinde ilan edilen ve bir sonraki isgiintinde gecerli
olacak déviz satis kuru ile ¢carpilmast suretiyle bulunur,

i) Alig tarihinden baslamak iizere portféydeki varliklardan;

1} Borsada islem goren kamu borglanma araglanna iligkin dederlenmis fiyat, degerleme
guntnde borsada clusan agirliklt ortalama fiyata ilk ig gOnitne kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur,

2} Borsada iglem gdren hisse senetlerine iliskin dederleme fiyati olarak, degerleme giiniinde
borsada ikinci seans kapanig itibariyle olusan agirikh ortalama fiyat kulfarulir.

3} Degerleme glnlnde borsada alim-satima konu olmayan hisse senetleri, son iglem
tarihinde borsada olugan agirlikl ortalama piyasa fiyatiyla, kamu borglanma araglari, son
islem tarihinde borsada olusan baz fiyatina ik is giinine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur,

4) Kamu dis borglanma senetlerinin (Eurobond) degerlemesinde, IMKB'de yer alan son
islem takas fiyati baz fiyat olarak kullanilir. Baz fiyata, son kupon ddeme tarihinden,
degerleme ganind takip eden ilk is ginine Kadar tahakkuk eden faiz ekienir.

5} Portfoydeki vadeli mevduat, bilesik faiz orani kullanitarak tahakkuk eden faizin anaparaya
eklenmesi suretiyle defjerlenir.

6} Bunlar disinda kalan para ve sermaye piyasas| araglan Fon'un izahnamesinde yer alan
esaslar gercevesinde degerlenir.

GiTIRY
aAGIMSI ETIM VE
SEREEST MUW MALIMUS.AS

{7)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amacl Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

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

Menkul kiymetierin toplam sigorta tutar:

Menkul kiymetler, Takasbank IMKB Takas ve Saklama Bankas| A.$.'de ("Takasbank")
saklanmaktadir. Takasbank nezdinde saklamada bulunan menkul Kiymetler Takasbank
tarafindan sigortalanmigtir.

Kurucu ve ydneticiye olan borglar:

Fon igtlizigi uyarinca, Fon yénetimi ve temsili ile Fon'a tahsis edilen donanim ve personel ile
muhasebe hizmetleri karsihd! olarak, her giin igin net varlik dederi (izerinden yiz binde 7
oraninda Ucret tahakkuk etfirilmekte ve difer giderler/borglar altinda fon ve portféy yénetim
Gceretleri olarak izlenmektedir. lgili hizmetler kargihidi olarak i¢ tuzikteki oranlar dahilinde
tahakkuk ettirilen fon ve portféy yénetim Gcrefleri Fon tarafindan her ay igin takip eden ayin itk
haftasi icinde ING Emeklilik'e 6denmistir,

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

Yoktur.

Diger:

a) ING Emeklilik Anonim Sirketi emeklilik yatinm fonlannin cari yil igin belirlenmis olan denetim
tcretlerini emeklilik yatirim fonlarina fon toplam degderleri oranlamasi tzerinden
dagitmaktadir.

b) 31 Mart 2011 tarihi itibariyle bilangoda 405,500 TL. tutanindaki alacak menkul kiymet satig|
sonucu olusan alacaklardan olugmaktadir (31 Mart 2010 — 102,300 TL tutarindaki alacagdin
100,500 TL'si menku! kiymet satigi sonucu olusan alacaklardan ve geri kalan 1,800 TL'si
kar pay! alacaklarindan clugmaktadir).

¢) 31 Mart 2011 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 4,455 TL futarindaki borcun 408 TL'si
denetim Ucretlerinden, 915 TL'si menkul kiymet alimlarina iligkin borglardan, 2,822 TL’si
SPK kayda alma tcretlerinden, 310 TL'si takas saklama komisyonundan olusmaktadir (31
Mart 2010 — 1,958 TL tutarindaki borcun 336 TL'si denetim Gcretlerinden, 109 TL’si menkul
kiymet alimlarina iligkin borglardan, 1,298 TL'si SPK kayda alma Ucretlerinden, 79 TL'si
takas saklama komisyonundan ve geri kalan 136 TL'si ise difer borglardan olugmaktadir).

d) Bagbakanlk Mevzuati Gelistirme ve Yayin Genel Midarlogi'ntin 11 Haziran 2010 tarihli
27608 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Emekdilik Yatinm Fonlannin Kurulug ve
Faaliyetierine lligkin Esaslar Hakkinda Yénetmelik'te Degisiklik Yapiimasina Dair
Ydnetmelik’in 6. Maddesinde belirtildidi {izere Fon portféylinin en fazla %20'si bankalar
nezdinde actinlacak mevduat ve katima hesaplarinda dederlendirilebilmektedir. Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun 16 Haziran 2010 tarihli B.02.1.SPK.0.15.569 no'lu yazisinda igtzik ve
izahnamelerini ydnetmelikte yapilan dedisikliklere gére glincellememis olan emeklilik yatirm
fontarinin bu dedisiklikleri uygulamasinda sakinca bulunmadidi belirtiimis olup emeklilik
yatirim fonlannm ilgili degisikiikleri yapilacak ilk tizik ve izahname degisikligi kapsamina
almasi, bagka bir nedenle i¢tiiztk dedisikligine gidilmemesi halinde ise yonetmelik degisikligi
kapsamindaki igtiiz0k ve izahname giincellemelerinin en geg 31 Aralik 2010 tarihine kadar
tamamlanmasi gerek!igi bildirilmistir. 31 Mart 2011 tarihi itibarlyle Fon’'un vadeli mevduat
yatinmiar! fon portféytnian %4.88'ini olugturmakta olup ilgili degisiklikler Fon'un igtiiziik ve
izahnamesinde glincellenmis ve SPK'nin onayina sunulmustur.

GUNEY
aAGIMEIZY, :‘éETE_‘;‘JI VE
(8) SERBEST MU WMIALL MUS, AS.



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biyiime Amach Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

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

1-  Tabsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii tutarian

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

2- Ydnetici sirketten alinan avans ve kredi faiz oranlan
Bilango tarihi itibariyle yonetici sirketten alinan avans ve kredi bulunmamaktadir,

3- Gelir ve gider hesaplarinda bir énceki yila gére %25’in {izerinde ortaya ¢ikan artig ve
azahslarin nedenleri

Fon gelirlerindeki arigin ana nedenleri fon foplam degderindeki artig ile paralel olarak ilk G¢ aylk
dénemde gergeklesen deder artislarinin gegmis déneme Kiyasla fazla olasidir. Bu artigin esas
nedeni ise devlet tahvilleri ve vadeli mevduatin cari yil iginde fon portfdylinde gegmis déneme
kiyasla daha fazla yer tufmas| ve bunlardan elde edilen gelirlerdir. Gergeklesen deder
azalislarindaki artisin sebebi, fon portféylindeki hisse senetlerinin ik (¢ aylik dénemde, gecmis
déneme kiyasla alts maliyetlerinin altinda kalan fiyatlardan elden gikariimasidir. Fon giderlerinin
ylikselmesinin bir dijer nedeni ise, Fon toplam dederinin, katilime! sayisindaki artis ve
katiimeilardan diizenli demeler elde edilmesi sayesinde blylime géstermesiyle dodru orantil
olarak fon yonetim tcretleri ve aracilik komisyon giderlerinde artis gdzlenmistir.

GUNEY
LAGIMSIZ PEMNETIM VE
FRERST UM MALI MUS AL,

(9)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amagh Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
fon portféy degeri tablosu dipnoflart
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tirk Lirasi (TL))

1-  imtiyazli hisse senetleri
Bilango tarihi itibanyla portféyde imtivazli hisse senedi mevcui degildir.
2-  Alinan bedelsiz hisse senetleri

1 Ocak - 31 Mart 2011 doéneminde 0.23 adet bedelsiz hisse alinmigtir.

Hisse adi Tarih Adet

Eredli Demir ve Celik Fab. A .S 16/03/2011 0.23

1 Ocak - 31 Mart 2010 ddneminde 7,148.81 adet bedeisiz hisse alinmistir.

Hisse adi Tarih Adet

T.Is Bankasi A.S. 24/02/2010 7,148.81
3- ihrag edilen menkul kiymetin toplam tutarinin %10'unu asan kismi
Bilango tarihi itibariyla portféyde ihrag edilen menkul kiymet mevcut degildir.
4- Menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymetler

Bilango tarihi itibariyle portfdyde menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymet
mevcut degildir.

GUMNEY
méims:zs; eTin VE
SERBEST MUH, MATE MUS. AS.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amacgh Esnek Emeklilik Yatinnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
net varlik degeri tablosu dipnotlan
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL)}

1- Siipheli alacaklarin tutan
Bilango tarihi itibanyla stpheli alacak bulunmamaktadir.

2- Net varlik degerinin %5'inden fazla futardaki diger varhikiarin ayrintis
Net varlik dederinin %5'inden fazla tutarda diger varhik bulunmamaktadir.

3- Diger hususlar

Bilango tarihi itibartyla agiklanmasi gereken diger hususlar bulunmamaktadir.

(11)
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Bilyiime Amach Esnek Emeklilik
Yatirim Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle
varliklarin saklanmasina iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Bliyiime Amach Esnek Emeklilik Yatirim Fonu
varhklarimin saklanmasina iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Buyime Amagli Esnek Emeklilik Yatinm Fonunun (“Fon”) 1 Ocak — 31
Mart 2011 donemine ait para ve sermaye piyasasi alim satim iglemierinj ve buna iligkin sdzlegmelerini,
fon varliklarinin 4632 sayil Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanunu ("4632 sayil
Kanun") ve Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik
(*Yonetmelik”) hilkimierine uygun olarak saklarip saklanmadigi agisindan incelemis bulunuyoruz.
Incelememiz agagidaki hususlarin test edilmesini icermistir.

1 Saklayicr kurulug olan IMKB Takas ve Saklama Bankasi Anonim Sirketi (“Takasbank”) nezdinde
saklamada bulunan para ve sermaye piyasasi araglarinin, ING Emeklilik Anonim Sirketi
("Emeklilik Sirketi") veya Fon Kuruiu’nun énceden haberi olmaksizin Takasbank kayitlari ile
mutabakatinin yapiimasi,

2) Kaydi ortamda tutulan para ve sermaye piyasasi araglaninin kayitlari tutan kuruluslardan teyit
edilmesi,

3) Odung menkul kiymet iglemleri konusunda taraflardan teyit alinmast,

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

5) Fon portféylindeki menkul kiymetler Gzerindeki haklarin portféy yénetim sirketinin talimat
cercevesinde kullanilip kullaniimadiginin tespiti,

B8) Fon paylarinin katilimer bazinda tutulup tutulmadigt ve katilimcilara fon hesaplarinda yatirima
yénlendirilecek katki payi tutan ile bunlara karsilik gelen pay sayilarini fon bazinda izleme
imkani sadlanip saglanmadiginin kontroli,

7) Fon hesaplarinda yatinma y&nlendirilecek ve Emeklilik Sirketi tarafindan bildirilen katilimer katki
paylarinin Fon'a aktanminda pay sayisinin dogru hesaplanip hesaplanmadidinin kontroli,

8) Emeklilik Sirketi ve portfty yénetim girketi tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emeklilik
sistemi digina Yonetmelidin 18 inci maddesinde belirtilen durumiar diginda harcama yapilip
yapiimadiginin kontroli.

Gérugtimize gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Bliyime Amagh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun 1
Ocak - 31 Mart 2011 déneminde varhklar 4632 sayili Kanun ve Ydénetmelik hikiimleri cercevesinde
saklanmaktadir.

Bu gorlis tamamen Sermaye Piyasast Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve kullanim
icin hazirianmig olup, bagka bir maksatla kullaniimasi mimkun degildir.

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

Selim Elhadef, SMMW

Sorumlu Ortak, Bagdenetci

10 Mayis 2011
Istanbul, Turkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amacgh Esnek Emeklilik
Yatirim Fonu

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



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

Tel: +90 2123153000
Fax: +90 212 230 82 91
WWwW.ey.com

e
MHHWWIHHIHHHmunumn 5l FRNST & YOUNG

ING Emeklilik Anonim Sirketi
Bilylime Amagh Esnek Emeklilik Yatirim Fonu’nun
i¢ kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Bluyime Amagii Esnek Emeklilik Yatinm Fonunun 1 Ocak - 31 Mart
2011 dénemine ait i¢ kontrol sistemini Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine lliskin
Esaslar Hakkinda YonetmeliK'in (“Yénetmelik") 14 tnctl maddesinde belirtilen asgari esas ve usuller
gergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Gortsimize gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Buyime Amagli Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu’nun i¢
kontrol sistemi, Yonetmelik'in 14 Gncl maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri icermektedir.

Bu gdrls tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi’nin bilgisi ve kullanimi
igin hazirlanmis olup, baska bir maksatla kullaniimast mimkin degildir.

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

(,

(N
Selim Elhadef, SMMM
Sorumiu Ortak, Basdenetci

10 Mayis 2011
Istanbul, Ttirkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Blyime Amacgh Esnek Emeklilik
Yatirnm Fonu

31 Mart 2011 tarihi itibariyle yatirbm performansi
konusunda kamuya ac¢iklanan bilgilere iliskin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Bliyiime Amach Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu’'nun
yatinm performanst konusunda kamuya
aciklanan bilgilere iliskin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Biylime Amagh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun (“Fon”) 1 Ocak - 31
Mart 2011 dénemine ait ekteki performans sunug raporunu Sermaye Piyasasi Kuruiu'nun Seri: V No:
60 sayll Bireysel ve Kurumsal Portféylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayaii Ucretlendirme
ve Siralama Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda Teblig'inde (“Tebllg") yer alan performans sunus
standartlarina iliskin dilzenlemeleri gergevesinde mcelemlg bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtiten déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun
disinda kalan ddénemler igin inceleme yapiimamis ve géris olusturulmamustir,

Gorusumuze gore 1 Ocak - 31 Mart 2011 dénemine ait performans sunus raporu ING Emeklilik
Anonim Sirketi Buyime Amaglt Esnek Emekiilik Yatinm Fonu'nun performansini Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun ilgili Tebligi'nde belirtilen performans sunug standartlarina iligkin diizenlemelerine uygun
olarak degru bir bigimde yansitmaktadir,

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

Selim Elhadef, SMMM

Sorumlu Ortak, Basdenetgl

10 Mayis 2011
Istanbul, Tirkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited



A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BILGILER

Halka arz tarthi: 2 Haziran 2008

31 Mart 2011 Tarihi itibariyle Fonun Yatirim Amact Portfoy Yoneticileri
Fon Toplam Degeri 13.978.758 TL | ING Emeklilik A.S. Bitylime | Meltem Oter
Amach Esnek Emeklilik Yatirim
Birim Pay Degeri 0,016386 TL Fonu (“Fon™) portfdyiiniin | Abdullah Akgiin

tamarmini degigen piyasa
20.49¢ | kosullarma  gore  Emeklilik | Vildan Ozgiil
Yatrim Fonlarmm Kurulug ve

. o Faliyetlerine  Iligkin  Esaslar | [brahim Altan
Tedavill Orant % 043 Hakkinda Yénetmeligin besinci
maddesinde belirtilen  varlik
tirlerinin tamamma veya bir
kismma yatiran ve hem sermaye
kazane1 hem de temettii ve faiz
geliri elde etmeyi hedefler,

Yatirimei Sayist

Portfoy Pagilim Yatirim Stratejisi

Fon, portfoyiiniin tamamm  defigen piyasa kosullarma gore
Ydnetmelik’in 5. maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya
bir kismma yatiran, hem sermaye kazanci hem de temettil ve faiz peliri

- Hisse Senetleri % 28,50

- Devlet Tahvili % 50,89 elde etmeyi hedefleyen fondur. Fon’un varhk dafilim Onceden
Hazine Bonosu belirlenmez. Esnek fon, yatmim tercihini belirlemek yerine birikimlerin
yatrima ne sekilde y&nlendirilmesi konusunda karann portfay
-Ters Repo 9% 15,74 | yoneticisine birakan ve piyasa kogullarma gore portfily yoneticisinin en
uygun portfiy dagilmin: yapacagim dissiinen katilimeilar igin kurulmus
-Mevduat %4,88 | bir fondur. Herhangi bir yatiim kisitlamasi yoktur. Yonetici’nin fon
yOnetimi stratejisi ve uygulamalarna giivenen ve defisen piyasa
-Doviz e Endeksli kosullartna gore fon dafilim degigikligi yapmayr tercih etrneyen
) katthmeilar igin piyasa kogullarma gire gerektiginde risk diizeyini de
DIBS % 0,00 | artiran bir fon yonetimi politikasi uygulanir
Hisse Senetlerinin Yatirmm Riskleri En Az Almabilir Pay Adeti: 0,001
Sektdrel Dagilim;y Adet
- Bankalar %653,35 Emeklilik vatirrm  fonunun igletilmesi swasinda  karsidasilabilecek
muhtemel riskler; Finansal, Operasyonel, Politkk ve Ekonomik
- Diger Yapim Onarim Isleri %7,22 Risklerdir. Finansal ve politik risklerin yonetimine iligkin olarak, portfy
yoneticisi fon portféyiiniy yénetirken riskin dagitilmasi, likidite ve getiri
- Holding 025,82 unsurlari géz Sniinde bulundurmakta, portfdy yonetim stratejilerine ve
yatirmm smmlamalarina uygun hareket ederek fon igtitziigil, izahname,
- Ulastirma ve Depolama %13,61 portfdy yonetim sotzlesmesi ve ilgili mevzuatia belirtilen esaslara

uvyulmaktadir. Fon yOnetiminde yatim yapilacak sermaye piyasas:
araglarmm segiminde nakde déniisiimii kolay ve riski az olanlarin tercih
edilmektedir. Fon’a ait yatirrm kararlari, konularinda uzman iiyelerin
olusturdugu bir komite tarafindan verilmekte ve alinan kararlar tutanak
haline getirilmektedir. Operasyonel risklerin yonetimine iliskin olarak,
Fon’un tism muhasebe ve takas islemleri Kurucu nezdindeki ayri bir
birim tarafindan yerine getirilmektedir. Fon’un ynetiminde olusabilecek
hata, hile ve usulsiizliiklerin Snlenmesi ve tespiti, muhasebe kayitlarmin
dogru ve eksiksiz olmasi amactyla Fon i¢ kontrol sistemine iligkin tiim
esas ve usuller ile iy akislan Sirket tarafindan yazilt hale getirilmigtir.
1 GlNEY
BAGIMSIZIENETIM VB
SERBEST MUH. MALI MUS. A3
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C.

DIPNOTLAR
1)

2)

3)
4

5)

6)

7

8)

9)

1 Ocak —31 Mart 2011 déneminde:
Fon’un Getirisi: % 1,61
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitii Getirisi: % (0,51)
Gergeklegen Kargtlastirma Olgiitiiniin Getirisi % (0,16)
Nispi Getiri: % 2,12

Nispi Getiri’nin % 1,77'si varlik segiminden, % 0,35’ ise varhk gruplar: arasinda gerceklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Nispi Getiri hesabinda agagidaki formiil kullanilmgtir:

(Gergeklesen Getiri — Gergeklesen Kargilagtrma Olgfitiiniin Getirisi) + (Gergeklesen Karsilagtirma
Olgiitiiniin Getirisi — Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi)

Fon portféy yonetimi hizmeti ING Portfdy Yonetimi A.S. (“Sirket”) tarafindan verilmektedir. $irket ING Bank
A S.nin %100 igtirakidir. Sirket, onbir adedi ING Bank A.S. ve sekiz adedi de ING Emeklilik A.$.’ye ait olmak
lzere , toplam on dokuz adet yatirim fonunun portféyiinit yénetmektedir.

Fon portfSyliniin yatirun amaci, stratejisi ve yatirim riskleri “A. Tanitic1 Bilgiler” boltimtinde belirtilmigtir.

Fon 1 Ocak — 31 Mart 2011 déneminde net % 1,61 getiri saglamigtir.

Yonetim iicretleri, vergi, saklama iicretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinlilk briit varlik degerlere oraninin
agirlikh ortalamas1 asagidaki gibidir:

Fon Isletim Ucreti: Yiizbinde 7,00
Aracihk Komisyonlar:: Yiizbinde 1,35
Diger Fon Giderleri: Yiizbinde 0,33

Fon'un karsilagtrma &lgiity, portfdyiin yatirim amag ve stratejisi ile portfoydeki agirligi dikkate ahnarak %625
KYD DIBS 365 + %9 KYD O/N Briit repo endeksi + %30 IMKB Ulusal 100 Hisse Senetleri Piyasas: Endeksi +
%35 KYD DIBS 182 endeksi + %1 Aylik briit mevduat faizi endeksidir. Karsilastirma &lgiitit dikkate alinmakla
birlikte, piyasa kogullarina goire, agagidaki bant araliklarinda pozisyon alinabilecektir.

Hisse senetleri %15-%45
Devlet ig borglanma senetleri %650-%80
Ters Repo %0-%30
Borsa Para Piyasasi Islemleri %0-%20
Mevduat %0-%20
Ozel sektor tahvilleri %0-%10

- Emeklilik yatrim fonlarmin portfdy isletmesinden dofan kazanglar lurumlar vergisi ve stopajdan
muaftir.
Portf6y grubu icerisinde yer alan portféylerin asgari ve azami bityliklitkleri:
Gegerli degildir.
Portféy sayisi:
Gegerli degildir. .

GUNEY
BAGIMSIZDERETIM VE
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D.

ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

1)

2)

Fon’un gegmis dénemlere iliskin performans bilgileri agagidaki gibidir:

2 Haziran — 31 Arahk 2008 déneminde:

Fon’un Getirisi: % 2,84
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitit Getirisi: % (4,81)
Gergeklesen Kargilastirma Olgiitiiniin Getirisi: %(1,59)
Nispi Getiri: % 7,65

Nispi Getiri’nin %4,43°i varlik segiminden, %3,227si ise varlik gruplar arasinda gergeklegtirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2009 doneminde:

Fon’un Getirisi: % 45,27
Hedeflenen Karsilagtima Olgiitis Getirisi: % 37,69
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiintin Getirisi % 36,62
Nispi Getiri: % 7,58

Nispi Getiri'nin % 8,65’ varlik seciminden, %(1,07)’si ise varlik gruplar1 arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2010 déneminde:

Fon'un Getirisi: % 10,50
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitii Getirisi: % 14,91
Gergeklesen Kargilagtirma Olglitlintin Getirisi % 12,01
Nispi Getiri: % {4,41)

Nispi Getiri'nin %(1,51)1 varlik segiminden, %(2,90)1 ise varlik gruplan arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Performans bilgisi tablosunda rapor dénemi portfiy ve kargilagtirma olgtitii standart sapmasina (giintiik
verilerden hareketle hesaplanmigtir) yer verilmigtir,
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