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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amagli Esnek
Emeklilik Yatirnm Fonu Kurulu’na:

ING Emeklilik Anonim Sirketi Buyiime Amagh Esnek Emeklilik Yatirim Fonu'nun (“Fon”) 31 Aralik 2011
tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan bilangosu, gelir tablosu, net varlik degderi ve fon portiGy
degeri tablolarini, &nemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlarini denetlemis bulunuyoruz.

Finansal tablolarla ilgiii olarak kurucu’nun sorumlulugu

Kurucu, finansal tablolann Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimianan emeklilik yatirim fonlari
hakkindaki muhasebe ve deferleme diizenlemelerine gore hazirlanmasi ve durist bir sekilde
sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata vefveya hile ve usulsiizliikten
kaynaklanan énemli yanhgliklar igermeyecek bigimde hazirlanarak, gergegdi diriist bir sekilde
yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve
devam ettirimesini, kosullann gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapiimasini ve uygun muhasebe
politikalarinin secilmesini icermektedir.

Bagimstz denetim kuruluguw’nun sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak yukarida birinci paragrafta belirtilen
finansal tablolar hakkinda goriis bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan badimsiz denetim standarttarina uygun olarak gergeklestirimistir. Bu standartlar, etik
ikelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gergegi dogru ve diirist bir bigimde
yansitip yansitmadig konusunda makul bir glivenceyi saglamak lizere planlanarak ylritilimesini
gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutariar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kanifi
toplamak amaciyia, bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini igermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin segimi, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsizlikten kaynaklanip
kaynaklanmadigd hususu da dahil oimak (izere énemli bir yanlighik igerip icermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gére yapilmigtir. Bu risk
degerlendirmesinde, fonun i¢ kontrol sistemi géz énlinde bulundurulmusgtur. Ancak, amacimiz i¢
kontrot sisteminin etkinligi hakkinda g&ris vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini koguliara uygun
olarak tasarlamak amaciyla, fon yeikilileri tarafindan haziflanan finansal tablolar ile ig kontrol sistemi
arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica fon yetkilileri tarafindan benimsenen
muhasebe politikalari ile yapilan 8nemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir bltiin olarak
sunumunun uygunlugunun dedertendirilmesini de icermektedir.

Badimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitfarimin, gérigimiziin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olugturduguna inaniyoruz.

A member firm of Ernst & Young Giohal Limited
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Gorligimize gdre, fon pertfdyliniin dederlenmesi, net varlik degeri ve birim pay degerinin
hesaplanmasi islemleri, Sermaye Piyasas| Kurulu'nun emeklilik yatinm fonlarina iligkin diizenlemeleri
ve ING Emeklilik Anonim Sirketi Bliylime Amagli Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun ig tlizik
hitkiimlerine uyguniuk arzetmekie; ilisikteki finansal tablolar, Fon'un 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
finansal durumunu ve ayn tarihte sona eren yila ait finansal performansini, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nca yayimtanan emeklilik yatinm fonlar hakkindaki muhasebe ve degerleme dilizenlemeleri
cercevesinde dogru ve diriist bir bigimde yansitmaktadir,

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

ey

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

15 Subat 2012
Istanbul, Torkiye



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biyiime Amacli Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

31 Arahlik 2011 tarihi itibariyle
hilango
{Birim - Tirk Lirasi)

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Varhklar
Hazir degerler

Bankalar - Vadesiz mevduat 3,069 1,725
Bankalar - Vadeli mevduat 301,808 903,412
Menkul kiymeiler
Kamu kesimi borglanma senetleri 15,076,933 5,514,247
Hisse senetleri 9,160,410 3,540,099
Ozel kesim borglanma senetleri 433,327 -
Diger menkul kiymetler 2,123,293 1,015,210
Alacaklar 140,000 -
Varhklar toplami 27,238,839 10,975,393
Borglar
Menkul kiymet alim borglan (383,547} -
Fon ve portity yonetim licreti (567,631) {22,589}
Diger borclar (3,551} (3,465)
Borglar toplami {444,729} (26,054)
Net varhiklar toplami 26,794,110 10,949,339
Fon toplam dederi
Katilma belgeleri 26,193,695 10,195,119
Menkul kiymet deder artis / {azalig) {606,389) 73,611
Fon gelir - (gider) farks 1,206,804 680,603
Cari ddnem fon gelir / {gider) farki 526,195 511,840
Gegmis yillar fon gelir / (gider) farki 680,609 168,769
Fon toplam degeri 26,794,110 10,949,339

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici par¢ataridir.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Biiyiime Amacl Esnek Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren
hesap donemine ait gelir tablosu
(Birim - Tiirk Lirasi)

31 Arahk 2011

31 Arahik 2010

Fon gelirleri
Menkul kiymetler portfdylinden alinan faiz ve kar paylan

Kamu kesimi menkul kiymet faiz ve kar paylan 76,010 62,028

Ozel kesim menkul ktymet faiz ve kar paylan 99,738 17,912

Diger menkul kiymetler faiz ve kar paylari 61,940 48,061
Menkul kiymet satis kartari

Kamu kesimi menku! kiymet satig karlar 1,309 1,125

Ozel kesim menkul kiymet satis karlan 857,832 66,569
Gergeklesen deder artiglar 1,476,946 556,061
Dider gelirler - 693
Fon gelirleri toplami 2,673,775 752,449
Fon giderleri
Menkul kiymet satis zararlan

Kamu kesimi menkul kiymet satis zararlan (276) (22)

Ozel kesim menkul kiymet satig zararlan {72,501) (15,685)
Gerceklegen deder azaliglan (1,374,043) (48,098)
Diger giderler

Fon ve portfdy yonetim tcretleri (499,048) (154,781)

Denetim {creti {3,294) {1,495)

Aracihk komisyon giderleri (79,875} (11,287}

Diger (18,543) {9,241}
Fon giderleri toplarmi (2,047,580) (240,609)
Fon gelir - (gider) farki 526,195 511,840

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamiayici pargalaridir.

(4)
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Biiyiime Amach Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
net varlik degeri tablosu

(Birim - Tiirk Lirasi)

31 Arahk 2011

31 Aralik 2010

Tutar Oran (%) Tutar Oran (%)
Fon portfdy degeri 27,095,770 101.13 10,973,668 100,22
Hazir degetler - bankalar 3,069 0.01 1,725 0.02
Alacakiar 140,000 0.52 - -
Borglar (444,729) {1.66) (26,054) {0.24)
Fon toplam degeri 26,794,110 100.00 10,949,339 100.00

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarn tamamlayici parcalaridir.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Bilyiime Amagcl Esnek Emeklilik Yatinm Fonu

31 Arahk 2011 tarihi itibariyle
bilango dipnotlan
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirast (TL))

1- Fon ve katilma belgeleri hakkinda genel bilgi :

Oyak Emeklilik A.S. 4 Aralik 2008 tarihinde ING Grup tarafindan satin alinmigtir. Satig igleminin
ardindan 26 Aralik 2008 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'na Oyak Emeklilik A.$.'nin kurucusu
oldugu fonlarin i¢ tiizilk, izahname ve tanitim formlarinda kurucu unvanin ING Emeklilik A.S. olarak
degistiriimesi hususunda bagvuruda bulunulmugtur. Sermaye Piyasas! Kurulu'nun kurucu unvan
degisikligini 22 Ocak 2009 tarihinde onaylamasinin ardindan 2 Subat 2009 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.S. Biiyime Amagl Esnek Emeklilik Yatinim Fonu, ING Emeklilik A.$. Blylime Amagl
Esnek Emeklilik Yatirim Fonu unvani ve IEF fon kodu ile IMKB'de iglem gérmeye baglamigttr.

Fon, ING Emeklilik Anonim Sirketi'nden (ING Emeklilik - Kurucu) 30 Ocak 2008 tarihinde Fon
portfoylinll olusturmak (izere toplam 50,000 TL avans alarak faaliyetlerine baglamigtir. Fon, Sermaye
Piyasast Kurulu'ndan (SPK) almis oldugu izin uyarinca 2 Haziran 2008 tarihinde katilma paylarini birim
pay dederi 0.009767 TL'den halka arz etmisgtir. Fon, i¢ thz{glnde belirtildigi lizere sresizdir.

ING Emeklilik ile ING Portfdy Yénetimi Anonim Sirketi (ING Portfdy} arasinda yapilimig olan Portfdy
Yénetim Sézlesmesi kapsaminda Fon'un yonetimi ING Portfdy tarafindan yapimaktadir.

Yl icinde Fon'un kamu kesimi ve 6zel kesim tahvil ve bono alim satimlari ING Bank A.$. ve hisse
senedi alim satimlan Oyak Yatirrm A.S. aracihg ile yapiimaktadir.

Fon, kurucu sifatiyla ING Emeklilik A.$.'ve ddenmek Uizere her giin net varlik degerinin ylz binde yedi
(0.007%) oraninda "Fon Igletim Gideri Kesintisi” tahakkuk ettirmektedir.

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

For'un katiima belge sayisi 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle 200,000,000,000 adet
olup dolagimda olan pay 1,647,062,044 ve 679,052,714 adettir. Fon'da, Kurucu'nun tahsis etmig
oldufu sermaye avansina iliskin herhangi bir katiima belgesi kalmamigtir. Buna gére ayni tarihler
itibariyle Fon'un birim pay degeri 0.016268 TL ve 0.016124 TL'dir. Ayrica Fon toplam degerleri ayni
tarihler itibariyle 26,794,110 TL ve 10,949,339 Tl dir.

1 Ocak — 31 Aralik 2011 ve 2010 yil ayni doneme iligkin fon katiima belgelerinin hareketieri asafidaki
tabloda ozetlenmigir.

1 Qcak - 31 Arahk 2011 1 Ocak - 31 Arahk 2010

Adet TL Adet TL

Acllig 679,052,714 10,195,119 150,709,268 1,962,930
Satiglar 1,486,498,912 24,552, 351 648,233,118 10,126,916
Geri aliglar (518,489,582 (8,553,775) (119,889,672) {1,894,727)
1,647,062,044 26,193,695 679,062,714 10,195,119

(7)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Bilyiime Amacli Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

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

b)

d)

Uyguianan belli bagli muhasebe prensiplerinin ézeti :
Genel:

SPK 28 Subat 2002 tarihli Resmi Gazete’'de yayimlanan, Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve
Faaliyetlerine Higkin Esaslar Hakkinda Yonetmelik ile emeklilik yatinm fonlan kurulug ve
faaliyetlerine iliskin esaslan diizenlemistir. Fon’un finansal tablolan bu ilkelere gore
hazirlanmaktadir.

Fon, finansal tablolann Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan emeklilik yatinm
fonlarina iliskin genel kabul gbrmiis muhasebe ifkelerine uygun olarak hazirlamaktadir.

Gerceklegen deger artiglari/(azahiglart):

Fon menkul kiymetlerinin her gln itibariyle fon i¢ tizGgi hitkiimlerine gére degerlenmesi
sonucunda ortaya gtkan degerleme farklar1, bilangodaki fon toplam degerinin iginde yer alan
katilma belgeleri deger artis/(azals) hesabinda muhasebelestirimektedir. Bu suretle, degerleme
farklari, ancak iigili menkul kiymetin elden gikartilarak gerceklesmesi halinde gelir veya gider
hesaplarina yansttilmaktadir.

Vergi karstliklari:

Tiirk Ticaret Kanunu'na gbre tiizel Kisiligi olmayan Fon'un vergi kisiligi vardir. Ancak, emeklilik
yatirim fonlarinin kazanglan Kurumlar Vergisi'nden istisna tutulmusgtur. Fon'un Kurumiar
Vergisinden istisna edilen kazanclan Gelir Vergisi Kanunu'na gére de tevkifata tabi
tututmamaktadir,

Uygulanan degerleme kurallan agsagidaki gibidir:
Fon portféyindeki varliklarin dederlemesi agagidaki esaslara gore tespit edilir:

i) Portfoye alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gegirilir. Yabanci para cinsinden varlikltarin
alim fiyatlar satin alma glinindeki yabanci para cinsinden degderinin Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi'nca (TCMB) bilango tarihinde ilan edilen ve bir sonraki isgiintinde gecerli
olacak déviz satig kuru ile carplimasi suretiyle bulunur.

i) Als tarihinden baglamak Uzere portfdydeki varliklardan;

1) Borsada iglem gdren kamu borglanma araglanna iliskin degerlenmis fiyat, dederleme
glinlinde borsada olugan agirlikli ortalama fiyata ilk is giiniine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

2) Borsada islem gdren hisse senetlerine iligkin degerleme fiyat! olarak, degerleme giiniinde
borsada ikinci seans kapanigi itibariyle olusan adirhkli ortalama fiyat kullanihr.

3) Degerleme glniinde borsada alim-satima konu olmayan hisse senetleri, son iglem
tarihinde borsada olusan agiritkh ortalama piyasa fiyatiyla, kamu borglanma araglan, son
islem tarihinde borsada olusan baz fiyatina ik is glinline kadar tahakkuk eden faizin
ekienmesiyle 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 &deme tarihinden,
degerleme giiniini takip eden ilk i glinline kadar tahakkuk eden faiz eklenir.

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

B) Bunlar diginda kalan para ve sermaye piyasasi araglari Fon'un izahnamesinde yer alan
asaslar cergevesinde degerlenir.

(8)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiylime Amagli Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

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

Menkui kiymetlerin toplam sigorta tutan:

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

Kurucu ve yoneticiye olan borglar:

Fon igtlizUgl uyannca, Fon yonetimi ve temsili ile Fon'a tahsis edilen donanim ve personel ile
muhasebe hizmetleri kargihdi olarak, her giin igin net varhk degeri iizerinden yiz binde 7
oraninda (cret tahakkuk ettiritmekte ve diger giderler/borglar altinda fon ve portfdy yénetim
{icretleri olarak izlenmektedir. ligili hizmetler karsihdi olarak ig tiiziikteki oranlar dahitinde
tahakkuk ettirilen fon ve portfdy yénetim Ucretleri Fon tarafindan her ay igin takip eden ayin ilk
haftas! icinde ING Emeklilik’e ddenmigtir.

Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve aciklamayi gerekfiren hususlara iligkin bilgiler :
Yoktur.

Diger:

a) ING Emeklilik Anonim Sirketi emeklilik yatinm fonlarinin cari yil igin belilenmig olan denetim

teretlerini emeklilik yatinm fonlarina fon toplam degerleri oranlamasi tizerinden
dagitmaktadir.

b) 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 140,000 TL tutarindaki alacak menkul
kiymet satisi sonucu olugan Takasbank alacaklarindan olugmaktadir (31 Aralik 2010 tarihi
itibariyle bilangoda alacak bulunmarnaktadir).

c) 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 3,551 TL tutarindaki borcun 986 TL'si
denetim Ucretlerinden, 253 TL'si takas saklama komisyonundan, 2,310 TL'si SPK kayda
alma Gcretinden ve geri kalan 2 TL ise katilma belgesi kiis{irat karsiligindan olusmaktadir
(31 Aralik 2010 — 3,465 TL tutarindaki borcun 739 TL’si denetim Ucretlerinden, 315 TL'si

takas saklama komisyonundan, 2,395 TL'si SPK kayda alma lcretinden ve geri kalan 16 TL

ise diger borglardan olugmaktadir).

d) Bagbakanhk Mevzuatl Geligtirme ve Yayin Genel Mudirligi'niin 11 Haziran 2010 tarihli
27608 sayll Resmi Gazete'de yayimlanan Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulug ve
Faaliyetlerine {liskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik'te Degisiklik Yapilmasina Dair
Yonetmelik'in 6. Maddesinde belirtildigi izere Fon portféyiiniin en fazla %20'si bankalar
nezdinde agtirilacak mevduat ve katilma hesaplarinda degerlendirilebilmektedir. Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun 16 Haziran 2010 tarihli B.02.1.SPK.0.15.568 no'lu yazisinda igtliziik ve

izahnamelerini ydnetmelikte yapilan degisikliklere gére giincellememis olan emeklilik yatirim

fonlarmin bu degigiklikleri uygulamasinda sakinca bulunmadidr belirtiimis olup emeklilik
yatirim fonlarinun ilgiti degisiklikleri yapilacak ilk tlizik ve izahname degisikligi kapsamina

almast, bagka bir nedenle igtiiziik degisikligine gidilmemesi halinde ise ydnetmelik degisikligi

kapsamindaki igtiiziik ve izahname giincellemelerinin en geg 31 Aralik 2010 tarihine kadar
tamamlanmasi gerektigi bildiritmigtir. ING Emeklilik Anonim Sirketi, Fonun i¢ tizlk ve
izahname degisikliklerine iligkin ik bagvurusunu 28 Aralik 2010 tarihinde yapmis olup;
SPK'nin 21 Temmuz 2011 tarihli bagvuru iptali karan sonrasinda ig tiizik ve izahnamelerde
gerekli glincellemeleri yaparak 26 Kasim 2011 tarihinde tekrar SPK'nin onayina sunmustur.
31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Fon'un vadeli mevduat yatirnmlan fon portféyiiniin %1.1'ini
olusturmaktadir.

(9)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amach Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

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

Tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii tutarlar

Bilango tarihi itibariyle Fon’un tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettl alacagi
bulunmamaktadir.

Yonetici girketten alinan avans ve kredi faiz oranlan

Bitango tarihi itibariyle yénetici sirketten alinan avans ve kredi bulunmamaktadir.

Gelir ve gider hesaplarinda bir nceki yila gére %25’in iizerinde ortaya ¢ikan artis ve
azahslarn nedenleri

Fon gelirlerindeki artisin ana nedenleri fon toplam degerindeki artig ile paralel olarak cari yilda
gergeklesen deder artiglarinin gecmis yila kiyasla fazla olmasidir. Bu artigin esas nedeni ise
hisse senetlerinin cari yil iginde fon portfdylinde gegmis déneme kiyasla daha fazla yer tutmasi
ve buniardan elde edilen gelirler ve satis karlaridir. Ayrica 6zel kesim menku! kiymet satis
karlart cari ddnemde fon gelirlerinin artmasina katkida bulunmustur. Fon giderlerindeki artis ise
gerceklesen degder azaliglarindan kaynaklanmaktadir. Gergeklesen defer azalglarindaki artigin
sebebi, fon portféyiindeki hisse senetlerinin cari yilda, gegmis yila kiyasla alis maliyetierinin
altinda kalan fiyatlardan elden gikariimasidir. Fon giderlerinin ylikselmesinin bir diger nedeni ise,
fon toplam degerinin, katilimci sayisindaki artis ve katilimcilardan diizenli ddemeler elde
edilmesi sayesinde blylime gdstermesiyle dogru orantili olarak fon ve portfdy yénetim
Ucretlerinde ve de aracilik komisyon giderlerindeki artigtir.

(10)



ING Emeklilik Anonim $irketi
Bilylime Amach Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
fon portfoy degeri tablosu dipnotlan
(Birim — Aksi belirtilmedigi slirece Tiirk Lirasi (TL))

1-  Imtiyazh hisse senetleri

Bitango tarihi itihariyla portfdyde imtiyazli hisse senedi mevcut degildir.

2- Alinan bedelsiz hisse senetleri

1 Ocak - 31 Aralik 2011 déneminde 51,227.62 adet bedelsiz hisse alinmistir.

Hisse adi Tarih Adet
Eredli Demir ve Celik Fab. A.$ 15/03/2011 0.23
Enka Insaat ve Sanayi A.S. 02/06/2011 10,227.39
Tirk Hava Yollart A.O. 11/07/2011 41,000

1 Ocak - 31 Aralik 2010 déneminde 12,148.90 adet bedelsiz hisse alinmisgtir.

Hisse adi Tarih Adet

T.ls Bankasi A.S. 24/02/2010 7,148.81

Akbank T.A.S. 16/04/2010 1,666.66

Enka ingaat ve Sanayi A.S. 25/05/2010 3,333.43
3- ihra¢ edilen menkul kiymetin toplam tutarinin %10'unu asan kismi

Bilango tarthi itibariyla portfdyde ihrac edilen menkul kiymet mevcut degildir.
4. Menkul kiymetier borsalarina kote edilmemis menkul kiymetler

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

(11



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amacli Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle

net varlik degeri tablosu dipnotlan
(Birim — Aksi belirfilmedidi slirece Tiirk Lirasi {TL})

1- Siipheli alacaklarin futan

Bilango tarihi itibartyla siipheli alacak bulunmamaktadir.

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

Net varlik degerinin %5'inden fazla tutarda diger varlik bulunmamaktadir.

3- Diger hususlar

Bilango tarihi itibariyia agiklanmasi gereken diger hususlar bulunmamaktadir,

(12).



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyliime Amacl Esnek Emeklilik

Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
varhklarin saklanmasina iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amach Esnek Emeklilik Yatinnm Fonu
varhklarinin saklanmasina iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Blylime Amagl Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun ("Fon”} 1 Ocak — 31
Aralik 2011 ddnemine ait para ve sermaye piyasasi alim satim iglemlerini ve buna iliskin
stzlegmelerini, fon varliklannin 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanunu
{"4632 sayili Kanun”) ve Emeklilik Yatirrm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine liskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik ("Yonetmelik”) hiikiimlerine uygun olarak saklanip saklanmadidi agisindan incelemis
bulunuyoruz. incelememiz agagidaki hususlarin test edilmesini icermigtir.

1) Saklayici kurulus olan IMKB Takas ve Saklama Bankasi Anonim Sirketi (“"Takashank”) nezdinde
saklamada bulunan para ve sermaye piyasasi araglarinin, ING Emeklilik Anonim Sirketi
{“Emeklilik Sirketi") veya Fon Kurulu'nun dnceden haberi olmaksizin Takasbank kayitlan ile
mutabakatinin yaptlmasi,

2) Kaydi ortamda tutulan para ve sermaye piyasasi araglarninin kayiflari tutan kuruluglardan teyit
edilmesi,

3) Odiing menkul kiymet islemleri konusunda taraflardan teyit alinmasi,

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

5) Fon portfdylindeki menkul kiymetler Gzerindeki haklarin portfdy yonetim sirketinin talimah
cercevesinde kullanthp kullanilmadiginin tespiti,

6) Fon paylarinin katihmet bazinda tutulup futulmadig ve katilimeillara fon hesaplarinda yatinma
ybniendirilecek katki pay: futan ile bunlara kargilik gelen pay sayilarini fon bazinda izleme
imkani saglanip saglanmadiginin kontrold,

7) Fon hesaplarinda yatinma yonlendirilecek ve Emeklilik Sirketi tarafindan bildirilen katilimei katki
paytarinin Fon'a akiariminda pay sayisinin dogru hesaplanip hesaplanmadiginin kontrolQ,

8) Emeklilik Sirketi ve portféy yonetim sirketi tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emeklilik
sistemi digina Ydnetmeligin 18 inci maddesinde belirtilen durumlar diginda harcama yapilip
vapiimadiginin kontrolii.

Goriisiimiize gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Bllyime Amagcl Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun 1
Ocak - 31 Aralik 2011 dodneminde varliklari 4632 sayllh Kanun ve Yonetmelik hikimleri cergevesinde
saklanmakiadir.

Bu gériis tamamen Sermaye Piyasas! Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve kullanimi

icin hazirlanmig olup, bagka bir maksatla kullaniimasi miimkin degildir.

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

L Cey

Selim Elhadef, SMMM
Scrumlu Ortak, Bagdenetgi

15 Subat 2012
Istanbul, Tirkiye

A meraber firm of Ernst & Young Global Limited




ING Emeklilik Anonim Sirketi
Bilyiime Amach Esnek Emeklilik
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31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
ic kontrol sisteminin durumuna iliskin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biyiime Amach Esnek Emekiilik Yatirnm Fonu’nun
i¢ kontrol sisteminin durumuna iliskin rapor

ING Emeklilik Anonim Jirketi Bliylime Amach Esnek Emeklilik Yatinim Fonu'nun 1 Ocak - 31 Aralik
2011 dénemine ait i¢ kontrol sistemini Emeklilik Yatirnm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine lliskin
Esaslar Haklkinda Yonetmelik'in (“Yénetmelik™} 14 (incli maddesinde belirtilen asgari esas ve usuller
gercevesinde incelemis bulunuyoruz.

Gorlasiimize gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Biiylime Amagh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu’'nun ig
kontrol sisterni, Yénetmelik'in 14 lincli maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri icermektedir.

Bu gériis tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi’nin bilgisi ve kullanimi
icin hazirlanmis olup, baska bir maksatla kullarniimas| mimkun degildir.

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

Selim Elr%mé"‘} Q/

Sorumiu Crtak, Bagdenetgi

15 Subat 2012
istanbul, Tirkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited




ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amach Esnek Emeklilik
Yatinnm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatirnm performansi
konusunda kamuya aciklanan bilgilere iligskin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Biiyiime Amach Esnek Emeklilik Yatirim Fonu’nun
yatinm performansi konusunda kamuya
aciklanan bilgilere iligskin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Blylime Amagh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu’'nun ("Fon®) 1 Ocak - 31
Aralik 2011 dénemine ait ekteki performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Seri: V No:
60 sayili Bireysel ve Kurumsal PortfSylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirme
ve Siralama Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Teblig'inde (“Tebli§") yer alan performans sunus
standartlarina iligkin dilzenlemeleri cergevesinde incelemis bulunuyoruz.

incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun
diginda kalan donemler igin inceleme yaptimamig ve gorliis olusturulmamistir,

Gorigtimiize gore 1 Ocak - 31 Aralik 2011 dénemine ait performans sunus raporu ING Emeklilik
Anonim Sirketi Bllyime Amagh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun performansini Sermaye Piyasas!
Kurulu'nun ilgili Tebligi'nde belirtilen performans sunus standartiarina iligkin diizenlemelerine uygun
olarak dogru bir bigimde yansitmaktadir,

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

\J oy

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

15 Subat 2012
Istanbul, Tlrkiye

A meraber firm of £rnst & Young Globat Limited




PORTFOYE BAKIS

Halka arz tarihi: 2 Haziran 2008

YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BILGILER

31 Arahk 2011 tarihi itibariyle

Fonun Yatirim Amaci Portféy Yoneticileri

Fon Toplam Degeri 26.794.110 TL

Birim Pay Degeri 0,016268 TL

Yatinme: Sayist 26.607

Tedaviil Orani % 0,82

ING Emeklilik A.S. Biiyiime | Meltem Oter
Amagcli Esnek Emeklilik Yatirim
Fonu  (“Fon”)  portfbyiniin | Abdullah Akgiin
tamarmini degisen plyasa
kosullarma  gére  Emeklilik | Vildan Ozgiil
Yatinm Fonlarmun Kurulus ve
Faliyetlerine  Iliskin  Esaslar | Ibrahim Altan
Hakkinda Yénetmelifin besinci
maddesinde  belirtilen  varlik
tiirlerinin  tamarmina veya bir
kismma yatiran ve hem sermaye
kazanct hem de temettl ve faiz
geliri elde etmeyi hedefler,

Yatirim Stratejisi

Portioy Dagihim

- Hisse Senetleri % 33,81
- Devlet Tahvili/ % 55,64
Hazine Bonosu

-Ters Repo %0
-Borsa Para Piyasas: % 7,84
-TL Mevduat % 1,11
-Ozel Sektdr Tahvili % 1,60

Fon, portfoyiiniin tamamim degisen piyasa kosullarma gore
Yonetmelik’in 5. maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya
bir kismma vyatiran, hem sermaye kazanc: hem de temettii ve faiz geliri
elde etmeyi hedefleven fondur. Fon’un varlik dagdimi Onceden
belirlenmez. Esnek fon, vatirim tercihini belirlemek yerine birikimlerin
yatrima ne sekilde yodnlendirilmesi konusunda karan portféy
ybneticisine birakan ve piyasa kosullarina gore portfdy ySneticisinin en
uygun portféy dagilimim yapacagim diigiinen katilimeilar igin kurulmug
bir fondur. Herhangi bir yatinm ksitlamasi yokiur. Yonetici’nin fon
yonetini  stratejisi ve uygulamalanna giivenen ve defisen piyasa
kosullarina gore fon dagilim degigikligi yapmayi tercih etmeyen
kattlimeilar igin piyasa kosuilarma gére gerektifinde risk diizeyini de
artiran bir fon ydnetimi politikas1 uygulanr

Hisse Senetlerinin

Yatirim Riskleri En Az Ahnabilir Pay Adeti: 0,001
Adet

Sekttrel Dagilim
- Bankalar %42,83
- Diger Mali Kuruluglar %1,88
- Holding %25,20
- Sigorta Sirketleri %6,04
- Metal Ana Sanayi %16,37

- GayriMenkul Yatuim Ortaklign  %0,33

- Kimya,Petrol ve Plastik %7,35

Emeklilik vatiim fonunun isletilmesi swasinda  karsilagilabilecek
muhtemel riskler; Finansal, Operasyonel, Polittk ve Ekonomik
Risklerdir. Finansal ve politik risklerin ydnetimine iligkin olarak, portfdy
yoneticisi fon portfyiinii yonetirken riskin dagitilmasi, likidite ve getiri
unsurlarmi gdz dniinde bulundurmakta, portféy ydnetim stratejilerine ve
yatrim smurlamalarma uygun hareket ederek fon igtiizigii, izahname,
portfdy yonetim sbzlesmesi ve ilgili mevzuatta belirtilen esaslara
uyulmaktadir. Fon yinetiminde yatuwum yapilacak sermaye piyasasi
araclarmm segiminde nakde déniisiimi kolay ve riski az olanlann tercih
edilmektedir. Fon’a ait yatrim kararlar, konularnda uzman dyelerin
olugturdugu bir komite tarafindan verilmekte ve alinan kararlar tutanak
haline getirilmektedir. Operasyonel risklerin yonetimine iligkin olarak,
Fon’un tiim muhasebe ve takas iglemleri Kurucu nezdindeki ayr bir
birim tarafindan yerine getirilmektedir. Fon’un yonetiminde olugabilecek
hata, hile ve usulsiizliiklerin dnlenmesi ve tespiti, muhasebe kayitlarmn
dogru ve eksiksiz olmast amaciyla Fon i¢ kontrol sistemine iligkin tiim
esas ve usuller ile is akislart Sirket tarafindan yazili hale getirilmistir.
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DIPNOTLAR

1 Ocak — 31 Aralik 2011 ddneminde:

Fon’un Getirisi: } % 0,89
Hedeflenen Karsilagtirma Olgtitii Getirisi: % (5,62)
Gergeklegen Kargilagtirma Olgiitiniin Getixisi % (2,19)
Nispi Getiri: % 6,51

Nispi Getiri'nin % 3,081 varlik segiminden, %3,43'd ise varlik gruplan arasinda gerceklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Nispi Getiri hesabinda agagidaki formiil kullanilmastir:

(Gergeklesen Getiri — Gergeklegen Kargilagtirma Olciitiiniin  Getirisi} + (Gergeklesen Karsilagtirma
Ol¢iitiiniin Getirisi — Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiniin Getirisi)

Fon portfdy yonetimi hizmeti ING Portfoy Yonetimi A.S. (“Sirket™) tarafindan verilmektedir. Sirket ING
Bank A.S.'nin %100 istirakidir. Sirket, onbes adedi ING Bank A.S. ve sekiz adedi de ING Emeklilik
A.5.’ve ait olmak {izere toplam yirmi ii¢ adet yatinm fonunun portfSyiint ydnetmektedir,

Fon portfdyiiniin yatirm amaci, stratejisi ve yatirim riskleri “A. Tamtica Bilgiler” bolimiinde belirtilmigtir.

Fon 1 Ocak 31 Aralik 2011 déneminde net % 0,89 getiri saglamigtr.

Yénetim iicretleri, vergi, saklama ticretler ve diger faalivet giderlerinin piinlilk briit varlik deferlere orammn
afirlikly ortalamasi agagidaki gibidir:

Fon Isletim Ucreti: Yiizbinde 7,00
Aracilik Komisyonlart: Yiizbinde 1,13
Diger Fon Giderleri: Yiizbinde 0,31

Fon’un karsilastma &lgiitli, portfoylin yatium amag ve stratejisi ile portfdydeki agirhgs dikkate alinarak %25
KYD DIBS 365 + %9 KYD O/N Briit repo endeksi + %30 IMKB Ulusal 100 Hisse Senetleri Piyasas1 Endeksi +
%35 KYD DIBS 182 endeksi + %1 Aylik briit mevduat faizi endeksidir. Karsilastirma olciitii dikkate alinmakla
birlikte, piyasa kogullarina giire, agafndaki bant araliklarinda pozisyon alinabilecektir.

Hisse senetleri %15-%45
Devlet i¢ borglanma senetleri %350-%80
Ters Repo %0-%30
Borsa Para Piyasasi Islemleri %0-%20
Mevduat %0-%20
Ozel sektdr tahvilleri %0-%20

Emeklilik yatinm fonlarmin portfdy isletmesinden dogan kazanglarn kurumlar vergisi ve stopajdan
muaftir.

Portfiy grubu igerisinde yer alan portfdylerin asgari ve azami bilyiikltkleri:

Gegerli degildir.

Porifdy savist:

Gegerli degildir.



D. ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

1) Performans bilgisi tablosunda rapor dénemi portféy ve karsilastirma 6lgiitii standart sapmasina (glinliik

verilerden harekeile hesaplanmustir) yer verilmigtir.
Fonun gecmis donemlere iliskin performans bilgileri:

1§ Fon’un gegmis ddnemlere iliskin performans bilgileri agagidaki gibidir:

2 Haziran — 31 Aralik 2008 doneminde:

Fon’un Getirisi: % 2,84
Hedeflenen Karsilagtirma Olglitii Getirisi: % (4,81)
Gergeklegen Kargilagtirma Olgiitiintin Getirisi: %(1,59)
Nispi Getiri: % 7,65

Nispi Getiri’nin %4,43 i varlik segiminden, %3,22’si ise varlik gruplar: arasmda gerceklegtirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2009 ddneminde:

Fon'un Getirisi: % 45,27
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitii Getirisi: % 37,69
Gergeklesen Kargilagtirma Olgiitiintin Getirisi: % 36,62
Nispi Getiri: % 7,58

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

01/01/2009 — 12/06/2009 déneminde':

Fon’un Getirisi: %25,94
Hedeflenen Kargilastirma Olgiitii Getirisi: %14,12
Gergeklesen Kargilastirma Olgiitiiniin Getirisi: %15,52
Nispi Getiri: %11,82

Nispi Getiri'nin %10,42’si varlik segiminden, %1,40% ise varlik gruplari arasmda gerceklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

"Fon kargilastirma Slgiitii %40 IMKB Ulusal 100 hisse senetleri endeksi + %25 KYD DIBS 182 giinliik endeks +
%25 KYD DIBS 363 giinliik endeks + %9 KYD O/N briit repo endeksi -+ %1 Mevduat briit endeksi



13/06/2009 ~ 31/12/2009 déneminde®:

Fon’un Getirisi: %15,35

Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitii Getirisi: 920,65
Gergeklesen Kargilagtirma Olgiitiintin Getirisi: %18,27
Nispi Getiri: %(5,30)

Nispi Getiri'nin %(2,92)’si varlik segiminden, %(2,38) i ise varlik gruplan arasinda gergeklestirilen
dagilundan kaynaklanan getiridir.

2010 ddneminde:

Fon’un Getirisi: % 10,50
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiiti Getirisi: % 14,91
Gergeklesen Kargilagtirma Olciitiiniin Getirisi % 12,01
Nispi Getiri: % (4,41)

Nispi Getiri'nin %(1,51)’1 varlik segiminden, %(2,90)’1 ise varhk gruplar arasinda gergeldestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2011 déneminde:

Fon’un Getirisi: % 0,89
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi: % (5,62)
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi % (2,19)
Nispi Getiri: % 6,51

Nispi Getiri'nin % 3,08°i varlk segiminden, %3,43’tt ise varhk gruplari arasinda gerceklestirilen
dapgilimdan kaynaklanan getiridir.

Pa] Performans bilgisi tablosunda rapor dénemi portfoy ve karsilastirma &lgiitii standart sapmasina (giinliik
verilerden hareketle hesaplanmastir) yer verilmigtir,

% Fon’un karsilagtirma 8lgiitii 12/06/2009 tarihinde degismigtir. Yeni karsilagtirma Sliitd %30 IMK®B Ulusal 100
hisse senetleri endeksi + %35 KYD DIBS 182 giinliik endeks + %25 KYD DIBS 365 giinliik endeks + %9 KYD
O/N briit repo endeksi + %1 Mevduat briit endeksi degerlerinden olugmaktadir.



