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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Bitylime Amach Karma
Emeklilik Yatirim Fonu Kurulu’na:

ING Emeklilik Anonim Sirketi Bliyime Amagl Karma Emeklilik Yatinm Fonu'nun ("Fon™) 31 Aralik
2011 tarihi itibariyle hazirlanan ve ekfe yer alan bilangosu, gelir tablosu, net varlik degeri ve fon portfdy
degeri tablolarini, dnemli muhasebe politikalaninin dzetini ve dipnotlarim denetlemis bulunuyoruz.

Finansal tablolarla ilgili olarak kurucu’nun sorumiulugu

Kurucu, finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan emeklilik yatinm fonlar:
hakkindaki muhasebe ve deferleme diizenlemelerine gore hazirlanmasi ve diiriist bir sekilde
sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarnin hata vefveya hile ve usulsiizlilkten
kaynaklanan énemli yanhshklar igermeyecek bicimde hazirlanarak, gergedi dilriist bir gekilde
yansitmasini saglamak amaciyla gerekli ig kontrol sisteminin tasarlanmas:ni, uygulanmasini ve devam
ettirilmesini, kosullarin gerekfirdigi muhasebe tahminterinin yapimasin: ve uygun muhasebe
politikalarimn secilmesini igermektedir.

Bagimsiz denetim kurulugw’nun sorumiulugu

Sorumliulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak yukarida birinci paragrafta belirtilen
finansal tablolar hakkinda gérlig bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasas! Kurulu'neca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gergeklestiriimigtir. Bu standartlar, etk
ilkelere uyulmasinl ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gercedi dogru ve diriist bir bigcimde
yansitip yansitmadifi konusunda maku! bir glivenceyi saglamak lzere planlanarak yriitilmesini
gerektirmektedir,

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kanifi
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini igermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin segimi, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizlitkten kaynaklanip
kaynaklanmadidi hususu da dahil olmak Uizere dnemli bir yanliglik icerip icermedigine dair risk
deferlendirmesini de kapsayacak gekilde, mesleki kanaatimize gore yapimigtir. Bu risk
degerlendirmesinde, fonun i¢ kontrol sistemi gz dniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, badimsiz denetim fekniklerini kosullara uygun
olarak tasarlamak amaciyla, fon yetkilileri tarafindan hazirlanan finansal tabiolar ile i¢ kontrol sistemi
arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica fon yetkilileri tarafindan benimsenen
muhasebe politikalari ile yapilan 6nemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir biitiin olarak
sunumunun uygunlugunun degerlendiriimesini de igermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettiimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gorisumuzin
olusturulmasina yeterii ve uygun bir dayanak olusturduguna inaryoruz.

A member firm of Ernst & Young Globat Limited
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Gorils

Gorligimiize gbre, fon portféyliniin degerlenmesi, net varlik degeri ve birim pay degerinin
hesaplanmasi islemleri, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun emeklilik yatinm fonlarina iliskin diizenlemeleri
ve ING Emeklilik Anonim Sirketi Blylme Amagli Karma Emeklilik Yatinm Fonu'nun ig tliziik
hikimlerine uygunluk arzetmekte; iligikteki finansal tablolar, Fon'un 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
finansal durumunu ve aynt tarihte sona eren yila ait finansal performansini, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nca yayimtanan emeklilik yatinnm fonlart hakkindaki muhasebe ve deferleme diizenlemeleri
cercevesinde dogru ve diriist bir bigimde yansitmaktadir,

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

lece

Selim Elhadéf, SMMM
Sorumlu Crtak, Basdenetei

15 Subat 2012
Istanbul, Tirkiye
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Bilyiime Amach Karma Emeklilik Yatirim Fonu

31 Arahk 2011 tarihi itibariyle
bilanco
(Birim - Tiirk Lirast)

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Varliklar
Hazir degerler

Bankalar - vadesiz mevduat 2,660 705
Bankalar - vadeli mevduat 2,313,863 9,837,708
Menkul kiymetler
Hisse senetleri 49,033,674 44,381,985
Kamu kesimi borglanma senetleri 51,724,628 37,035,991
Ozel kesim borglanma senetleri 2,187,268 -
Diger menkul kiymetler 9,620,954 13,786,719
Alacaklar 1,085,000 297,719
Varliklar toplami 115,978,047 105,340,827
Borgiar
Menkul kiymet alim borglari (2,066,345) {559,857)
Fon ve portfoy ydnetim Ucreti (356,421} (317,627)
Diger borglar (12,648) {15,609)
Borglar foplami (2,435,414) {893,093)
Net varhiklar toplami 113,542,633 104,447.734
Fon toplam degeri
Katiima belgeleri 76,635,779 61,066,301
Menkul kiymet deger artis / (azalig) (2,890,492) 5,701,340
Fon gelir - {(gider) fark! 39,797,346 37,680,093
Cari dénem fon gelir / (gider) farki 2,117,254 11,629,339
Gegmis yillar fon gelir / (gider) fark 37,680,093 26,050,754
Fon toplam degeri 113,542,633 104,447,734

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlaytcl pargalaridir.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biilyiime Amach Karma Emeklilik Yatinm Fonu

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

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Fon gelirleri
Menkul kiymetler portféylinden alinan faiz ve kar paylar

Ozel kesim menkul kiymetleri faiz ve kar paylari 714,679 612,618

Kamu kesimi menkul kiymetleri faiz ve kar paylan 968,320 1,009,044

Diger menkul kiymetler faiz ve kar paytar 725,136 888,558
Menkul kiymet satig karlari

Hisse senetleri satis karlar 4,223,667 1,610,626

Kamu kesimi menkul kiymet satis karlari 13,127 7,198
Gergeklesen deger artiglan 9,081,460 12,755,849
Diger gelirler 2 1,900
Fon gelirleri toplams 15,726,391 16,885,793
Fon giderleri
Menkul kiymet satig zararlari

Hisse senetleri satis zararlari {565,251) (408,867)

Kamu kesimi menkul kiymet satis zararlan (10,158) (253)
Gergeklegen deder azaliglan {(8,382,275) (1,287,167)
Diger giderler

Fon ve portféy ydnetim licretleri (4,161,064) (3.283,162)

Denetim Ucreti (28,157) (17,025)

Aracilik komisyon giderleri (425,796) (224,211)

Diger (36,436) (35,769)
Fon giderleri toplami {13,609,137) (5,256,454)
Fon gelir - (gider) farla 2,117,254 11,629,339

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamarnlayict pargalandir.
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ING Emeklilik Anonim Sirkefi

Bilyiime Amacli Karma Emeklilik Yatirem Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
net varlik degeri tablosu
(Birim - Ttirk Lirasi)

31 Arahk 2011

31 Aralik 2010

Tutar Oran (%) Tutar Oran {%)
FFon portfdy degeri 114,880,387 101.18 105,042,403 100.57
Hazir degerler - Bankalar 2,660 0.00 705 0.00
Alacaklar 1,095,000 0.96 297,719 0.29
Borglar (2,435,414) (2.14) {893,093) {(0.86)
Fon toplam degeri 113,542,633 100.00 104,447,734 100.00

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalandir.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biyiime Amaci Karma Emeklilik Yatirim Fonu

31 Arahik 2011 tarihi itibariyle
bilanco 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. Satig igleminin
ardindan 26 Aralik 2008 tarihinde Sermaye Piyasas: Kurulu’na Oyak Emeklilik A.S.'nin kurucusu
oldugu fonlarin ig tlzik, izahname ve tanitim formlarinda kurucu unvanin ING Emeklilik A.S. olarak
degistiriimesi hususunda bagvuruda bulunuimustur. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun kurucu unvan
dedgisikligini 22 Ocak 2009 tarihinde onaylamasinin ardindan 2 Subat 2009 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.S. Blylme Amagh Karma Emeklilik Yatinm Fonu, ING Emeklilik A.$. Bliyime Amagli
Karma Emeklilik Yatinm Fonu unvani ve IEK fon kodu ile IMKB’de islem gérmeye baslamistir.

Fon, ING Emeklilik Anonim Sirketi'nden (ING Emeklilik - Kurucu) 13 Agustos 2003 tarihinde Fon
portfoylini olusturmak Uzere toplam 50,000 TL avans alarak faaliyetlerine basglamistir. Fon, Sermaye
Piyasasi Kurulu’ndan (SPK) almis oldugu izin uyarinca 27 Ekim 2003 tarthinde katilma paylarim birim
pay dederi 0.011521 TL'den halka arz etmigtir. Fon, ig tiizlginde belirtildigi Uzere siresizdir.

ING Emeklilik ife ING Portfdy Yonetimi Anonim Sirketi (ING Portféy) arasinda yapidmis olan Partfdy
Yanetim Sdzlesmesi kapsaminda Fon'un yonetimi ING Portfoy tarafindan yaplimaktadir.

Yil iginde Fon'un kamu kesimi ve dzel kesim tahvil ve bono alim satimlar ING Bank A.S. ve hisse
senedi alim satimlari Oyak Yatinm A.S. araciligt ile yapilmaktadir.

Fon, kurucu sifatiyla ING Emeklilik A.$.'ve 6denmek {izere her glin net varlik degerinin yliz binde onu
{0.01%) oraninda "Fon Isletim Gideri Kesintisi" tahakkuk ettirmekiedir.

Kurucu'ya 6denen Fon Yonetim Ucreti igerisinden ING Porifdy'e aylik olarak net varlik degerine gore
%12.5 ile %25 arasinda degisen tutarda “Portfdy Yonetim Ucreti” édenmektedir.

For'un katiima belge sayisi 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle 200,000,000,000 adet olup
dolagimda olan pay sayis| sirasiyla 2,487,177,258 ve 2,166,102,876 adettir. Fon'da, Kurucu'nun tahsis
etmig oldugu sermaye avansina iligkin herhangi bir katiima belgesi kaimamistir. Buna gére ayni tarihler
itibarivie Fon'un birim pay dederi sirasiyla 0.045651 TL ve 0.048219 TL'dir. Ayrica Fon foplam degeri
31 Aralik 2011 tarihi itibariyle 113,542,633 TL ve 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle ise 104,447,734 TL'dir.

1 Ocak — 31 Aralik 2011 ve 2010 yili ayni doneme iligkin fon katiima belgelerinin hareketleri agagidaki
tabloda Gzetlenmistir.

1 Ocak - 31 Aralik 2011 1 Ocak - 31 Arahk 2010

Adet TL Adet TL

Acllis 2,166,102,876 61,066,301  1,811,099,718 44,356,357
Satiglar 1,019,026,789 48,867,267 813,660,084 37,882,203
Geri aliglar (697,952,407) (33,297,789)  (458,656,926)  (21,172,259)

2,487,177,258 76,635,779 2,166,102,876 61,066,301

)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Bilyiime Amagh Karma Emeklifik Yatirnm Fonu

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

b)

d)

Uygulanan belli bagls muhasebe prensiplerinin dzeti:
Genel:

SPK 28 Subat 2002 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan, Emeklilik Yatirim Fonlarnin Kurulus ve
Faaliyetierine lligkin Esaslar Hakkinda Yonetmelik ile emeklilik yatirim fonlari kurulug ve
faaliyetlerine iliskin esaslari dizenlemistir. Fon'un finansal tablolar bu itkelere gére
hazirlanmaktadir,

Fon, finansal tablolarinl Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan yayimlanan emeklilik yatirim
fonlarina iligkin genel kabul gdrmiis muhasebe ilkelerine uygun olarak hazirlamaktadir,

Gergeklesen deger artiglan/{azaliglan):

Fon menkul kiymetlerinin her gln itibariyle fon i¢ tizugu hikimlerine gore degerenmesi
sonucunda ortaya cikan degerleme farklan, bilancodaki fon toplam degerinin iginde yer alan
katilma belgeteri deder artig/(azalig) hesabinda muhasebelestirimektedir. Bu suretle, dederleme
farklari, ancak ilgili menkul kiymetin elden gikartilarak gergeklesmesi halinde gelir veya gider
hesaplarina yansthimaktadir,

Vergi karstliklar::

Tark Ticaret Kanunu'na gére tizel kiglligi olmayan Fon’un vergi kislligi vardir. Ancak, emeklilik
yatinm fonlarnnin kazanglarn Kurumlar Vergisi'nden istisna futulmustur. Fon’'un Kurumiar
Vergisi'nden istisna edilen kazang¢lan Gelir Vergisi Kanunu'na gore de tevkifata tabi
tutulmamaktadir.

Uygulanan degerleme kurallari agagidaki gibidir:
Fon portfoylindeki varliklarin degerlemesi agadidaki esaslara gore tespit edilir:

)] Portfdye alinan varliklar alm fivatlariyla kayda gegirilir. Yabanct para cinsinden varlikiarin
alim fiyatlari satin alma giiniindeki yabanci para cinsinden degerinin Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi'nca (TCMB) bilango tarihinde #lan edilen ve bir sanraki isgliniinde gegerli
olacak ddviz satis kuru ile carpilmasi suretiyle bulunur.,

i) Alig tarihinden baslamak Uzere portféydeki varliklardan;

1) Borsada iglem goren kamu borclanma araclanina iligkin degerlenmis fiyat, dederleme
giinlinde borsada olugan agirhkl ortalama fiyata ilk ig giiniine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

2) Borsada iglem gbren hisse senetlerine iligkin degerleme fiyat! olarak, degerleme giiniinde
borsada ikinci seans kapanig! itibariyle olugan agirhkli ortalama fiyat kullanilir.

3) Degerleme giiniinde borsada alim-satima konu olmayan hisse senetleri, son iglem
tarihinde borsada olugan agirlikli ortalama piyasa fiyatiyla, kamu borglanma araclari, son
islem tarihinde borsada olugan baz fivatina ilk is glinine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

4) Kamu dis borglanma senetleri'nin (Eurobond) degerlemesinde, IMKB'de yer alan son
islem takas fiyati baz fiyat olarak kullanilir. Baz fiyata, son kupon 6deme tarihinden,
degerleme glnini takip eden ilk is gunine kadar tahakkuk eden faiz eklenir.

5) Portfoydeki vadeli mevduat, bilesik faiz oram kullanilarak tahakkuk eden faizin anaparaya
eklenmesi suretiyle degerlenir.

8) Bunlar digsinda kalan para ve sermaye piyasasi araglart Fon'un izahnamesinde yer alan
esaslar gergevesinde dederlenir



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Bilylime Amach Karma Emeklilik Yatinm Fonu

31 Arahik 2011 tarihi itibariyle

bilango dipnotlan (devami)
(Birim — Aksti belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

Menkul kiymetlerin toplam sigorta tutarni:

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

Kurucu ve ydneticiye olan borglar:

Fon igtliz088 uyarinca, Fon ydnetimi ve temsili ile Fon'a tahsis edilen donanim ve personel ile
muhasebe hizmetleri kargiligl olarak, her giin igin net varlik degeri lizerinden yiiz hinde 10
oraninda {icret tahakkuk ettirimekte ve diger giderler/borglar altinda fon ve portfdy yinetim
{icretleri olarak izlenmektedir. llgili hizmetler karsilidi olarak i¢ tizitkteki oranlar dahilinde
tahakkuk ettirilen fon ve portféy yonetim {icretleri Fon tarafindan her ay igin takip eden ayimn ilk
haftasi icinde ING Emeklilik’'e ddenmigtir.

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

Yoktur.
Diger:

ING Emeklilik Anonim Sirketi emekliltk yatirim fonlarinin cari yil igin belirlenmis olan denetim
Gcretlerini emeklilik yatinm fonlarina fon toplam dederleri oranlamasi Uzerinden dagitmaktadir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 1,095,000 TL tutarindaki alacak menkul kiymet
satigl sonucu olugan Takasbank alacaklarindan olugmaktadir. (31 Aralik 2010: 297,719 TL
futarindaki alacak menkul kiymet satigi sonucu olugan Takasbank alacaklarindan
olugmaktadtr.)

31 Arahk 2011 tarini itibarivie bilangoda yer alan 12,648 TL tutanindaki boreun, 8,822 TL'si
denetim lcretlerinden, 1,779 TL's] takas saklama komisyonundan, 1,892 TL’si SPK kayda alma
cretinden, 155 TL’si katilma belgesi kiisurat karsiiindan olusmaktadir. (31 Aralik 2010:
15,609 TL tutarindaki borcun, 5,074 TL'si denetim fcretinden, 1,944 TL'si takas saklama
komisyonundan, 7,674 TL'si SPK kayda alma Ucretinden, 141 TL’si katlima belgesi kiistrat
karsihigindan, 630 TL'si hisse senedi alim iglem komisyonundan ve geri kalan 146TL'si ise diger
borglardan olugmaktadir).

d) Bagbakanlk Mevzuati Geligtirme ve Yayin Genel Midirtidi'niin 11 Haziran 2010 tarihli
27608 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan Emeklitik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine
iligkin Esaslar Hakkinda Yénetmelik'te Degisiklik Yapiimasina Dair Yénetmelik'in 6. Maddesinde
belirtildigi Gzere Fon portfdyiinin en fazla %20'si bankalar nezdinde agtinlacak mevduat ve
katiima hesaplarinda degerlendirilebilmektedir. Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 16 Haziran 2010
tarinli B.02.1.SPK.0.15.569 no’lu yazisinda igtiizik ve izahnamelerini ydnetmelikte yapilan
degigikliklere gbre giincellememis olan emeklilik yatirim fonlarinin bu degigiklikleri
uygulamasinda sakinca bulunmadigr belirtilmis olup emeklilik yatinm fonlarinin ilgili degisiklikleri
yapilacak ilk tizik ve izahname degisikligi kapsamina almasi, baska bir nedenle ictiizik
degisikligine gidimemesi halinde ise yonetmelik dedisikligi kapsamindaki ictiizik ve izahname
gincellemelerinin en gec 31 Aralik 2010 tarihine kadar tamamlanmasi gerektigi bildirilmistir. ING
Emeklilik Anonim Sirketi, Fonun i tizlik ve izahname degisikliklerine iliskin ilk bagvurusunu 28
Aralik 2010 tarihinde yapmis olup; SPK'nin 21 Temmuz 2011 tarihli bagvuru iptali karari
sonrasinda ig tlizlik ve izahnamelerde gerekli giincellemeleri yaparak 26 Kasim 2011 tarihinde
tekrar SPK'nin onayina sunmusgtur. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Fon'un vadeli mevduat
yatirimlar fon portfoyliniin %2.02’sini olusturmaktadir.

E)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Bilylime Amach Karma Emeklilik Yatirim Fonu

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

1-  Tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettil tutartan

Bilango tarihi itibariyle ForvYun tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettil alacagl
bulunmamaktadir.

2- Yonetici sirketten alinan avans ve kredi faiz oranlari
Bilango tarihi itibariyle yénetici sirketten alinan avans ve kredi bulunmamaktadir.

3- Gelir ve gider hesaplarninda bir énceki yila gore %25’in tizerinde ortaya ¢ikan artis ve
azaliglarin nedenleri

Fon gelirlerindeki azalisin ana nedeni, gerceklesen deder artiglarindaki azalistir. Hisse senetleri
satis karlarinda artig olmasina ragmen, gergeklesen deger artislarindaki azahg daha fazla
oldudu igin fon gelierinde azaligla sonuglanmaktadir. Fon giderlerindeki artisin ana nedeni; vine
aynl dénemde portfdydeki hisse senetlerinin fiyatlanindaki dalgalanmatardan dolayi gergeklesen
degder azaliglan ylikselmistir. Fon toplam degerinin, cari yilda bliyiime gdstermesine paralel
olarak fon ve portfdy yénetim Gcretleri, denetim (cretleri ve aracilik komisyon giderleri artmistir.

(10)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amagh Karma Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
fon poriféy degeri tablosu dipnotlan
(Birim — Aksi belirtilmedigi silrece Tiirk Liras: {TL})}

1-  Imtiyazh hisse senetleri
Bilango taribi itibariyla portféyde imtiyazll hisse senedi meveut degildir.
2- Alinan bedelsiz hisse senetleri

1 Ocak - 31 Aralik 2011 déneminde 435,454.82 adef bedelsiz hisse alinmigtir.

Hisse adi Tarih Adet
Eregli Demir ve Celik Fab. A.S. 15/03/2011 137,500.23
Enka Ingaat ve Sanayi A.S. 02/Q6/2011 57,954.59
T{irk Hava Yollan A. O, 11/07/2011 240,000.00

1 Ocak — 31 Aralik 2010 ddneminde 482,449.82 adet bedelsiz hisse senedi alinmigtir,

Hisse adi Tarih Adet
T.lg Bankast A.S. 24/02/2010  299,771.82
Akbank T.A.$ 16/04/2010 50,000.00
Enka Ingaat ve Sanayi A.3. 25/05/2010 44,444 00
Anadolu Anonim Tirk Sigorta Sirketi 18/06/2010 88,235.00
3- ihrag edilen menkul kiymetin toplam tutarinin %10'unu asan kismi

Bilango tarihi itibariyla portféyde ihrag edilen menkul kiymet mevceut degildir.
4- Menkul kiymetler borsalarina kote ediimemig menkul kiymetier

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

(11)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amacli Karma Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle

net varlik degeri tablosu dipnotlan
(Birim — Aksi belirtiimedidi siirece Tiirk Lirasi {TL})

1-  Stipheli alacaklarn tutar

Bilanco tarihi itibanyla slipheli alacak bulunmamaktadir.

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

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

3- Diger hususlar

Bilango tarihi itibariyla agtklanmasi gereken diger hususlar bulunmamaktadir.

(12)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amach Karma Emeklilik

Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
varliklarin saklanmasina iliskin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Biiyiime Amach Karma Emeklilik Yatirnm Fonu
varliklarinin saklanmasina iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Bliyime Amach Karma Emeklilik Yatinm Fonu’'nun (“Fon”) 1 Ocak — 31
Aralik 2011 donemine ait para ve sermaye piyasas| alim satim iglemlerini ve buna iligkin
sdzlesmelerini, fon varhiklarinin 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu
(“4632 sayili Kanun") ve Emeklilik Yatinm Fonlartnin Kurulug ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik ("Y&netmelik") hiikimlerine uygun olarak saklanip saklanmadigl agisindan incelemis
bulunuyoruz. Incelememiz agagdidaki hususlarin test edilmesini igermistir.

1) Saklayict kurulug olan IMKB Takas ve Saklama Bankasi Anonim Sirketi (“Takasbank”) nezdinde
saklamada bulunan para ve sermaye piyasas| araclarinim, ING Emeklilik Anonim Sirketi
{"Emeklilik Sirketi"} veva Fon Kurulu'nun dnceden haberi olmaksizin Takashank kayitlan ile
mutabakatinin yapilmasi,

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

3) Odiing menkul kiymet islemleri konusunda taraflardan teyit ainmasi,

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

5) Fon portféylindeki menkul kiymetler Gizerindeki haklarin portfdy ydnetim sirketinin talimat
cergevesinde kuflamihip kullanilmadi§inin tespiti,

6) Fon paylarinin katilime! bazinda tutulup tutulmadi@i ve katilimcilara fon hesaplarinda yatirma
vonlendirilecek katki pay! tutar ile bunlara kargihk gelen pay sayilarini fon bazinda izleme
imkani saglanip saglanmadidinin kontroll,

7) Fon hesaplarinda yatinma yonlendirilecek ve Emeklitik Sirkeli tarafindan bildirilen katilimer katki
paylarinin Fon'a aktariminda pay sayisinin dogru hesaplanip hesaplanmadidinin kontrold,

8) Emeklilik Sirketi ve portfoy ydnetim sirketi tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emeklilik
sistemi digina Yonetmeligin 18 inci maddesinde belirtilen durumlar disinda harcama yapilip
yaplimadigimin konirold.

Goriigiimiize gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Blly(lme Amagch Karma Emeklilik Yatinm Fonu'nun 1
Ocak - 31 Aralik 2011 déneminde varliklar: 4632 sayili Kanun ve Yonetmelik hikiimleri gergevesinde
saklanmaktadir.

Bu gdris tamamen Sermaye Piyasas| Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve kullanimi
igin haziflanmis olup, baska bir maksatla kullaniimast miimk(in degildir.

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

\Gtey

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetgi

15 Subat 2012
Istanbul, Tirkiye

A member firrn of Ernst & Young Global Limited




ING Emeklilik Anonim Sirketi
Blyiime Amach Karma Emeklilik
Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
i¢ kontrol sisteminin durumuna iliskin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirkefi
Biiyiime Amach Karma Emeklilik Yatirim Fonu’nun
i¢ konirol sisteminin durumuna iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Bliyime Amacli Karma Emeklilik Yatinm Fonu'nun 1 Ocak - 31 Aralik
2011 dénemine ait i¢ kontrol sistemini Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine lligkin
Esaslar Hakkinda Yonetmelik'in ("Y8netmelik™} 14 {incli maddesinde belirtilen asgari esas ve usuller
cergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Gorlisimize gbre ING Emeklilik Anonim Sirketi Bilyiime Amagh Karma Emeklilik Yatirim Fonu'nun ig
kontrol sistemi, Yonetmelik'in 14 Gncli maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri igermektedir.

Bu gdriis tamamen Sermaye Plyasas) Kurulu ve Fon Kurulu ile Emekiilik Sirketi'nin bilgisi ve kultammi
icin hazirlanmig olup, bagka bir maksatla kuilaniimast miimkin degildir.

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

\Ale

Selim Elhadef, SMMM
Sorumiu Ortak, Bagdeneici

15 Subat 2012
Istanbul, Tirkiye

A member firm of Ernst & Young Slobal Limited




ING Emeklilik Anonim Sirketi
Bliyiime Amach Karma Emeklilik
Yatirim Fonu

31 Arahik 2011 tarihi itibariyle yatirrm performansi
konusunda kamuya aciklanan bilgilere iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Biiyiime Amach Karma Emeklilik Yatirim Fonu'nun
yatirnm performans! konusunda kamuya

aciklanan bilgilere iliskin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Bliylime Amagh Karma 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 Portf&ylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayall Ucretlendirme
ve Siralama Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Teblig'inde (“Tebli§”) yer alan performans sunus
standartlarina iliskin dizenlemeleri ¢ergevesinde incelemis bulunuyoruz.

incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunugunu kapsamaktadir. Bunun
disinda kalan dénemler igin inceleme yapilmamg ve goris olusturulmamistir.

Gorlisimize gére 1 Ocak - 31 Aralik 2011 dénemine ait performans sunug raporu ING Emeklilik
Anonim Jirketi Blylime Amagl Karma Emeklilik Yatirim Fonu'nun performansini Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun figili Tebligi'nde belirtilen performans sunug standartlarina iliskin dizenlemelerine uygun
olarak dogru bir bicimde yansitmaktadir,

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

V (ee |

Selih Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetci

15 Subat 2012
Istanbul, Tirkiye

A member firm of Ernst & Young Glopal Limited
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A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS

Halka arz tarihi: 27 Ekim 2003

YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BILGILER

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Fonun Yatuim Amaci Portfoy Yoneticileri
Fon Toplam Degeri 113.542.633 TL | ING Emeklilik A.$. Biyime | Meltem Gter
Amach  Karma  Emeklilik
Yatrim  Fonwnun  (“Fon™) | Abduliah Akgiin
amaci, porifdyiinlin  asgari
%20’sinden az  olmayacak | Vildan Ozgiil
Birim Pay Degeri 0,045651 TL | sekilde hisse senetlerine ve
%20°sinden az  olmayacak | [brahim Altan
Yatrumet Sayist 121.632 | sekilde kamu  borglanma
aracglarma yatrmak suretiyle
Tedaviil Oram % 1,24 | toplam portfdyiin en az %80 ini
hisse senetleri ve borglanma
araglarindan olugturarak
sermaye kazanci elde etmektir.
Portféy Dagilum Yatwim Stratejisi
- Hisse Senetleri % 42,68 | Fon, Ozellestirme kapsamuna almanlar dahil Tirkiye’de kurulan ortaklhiklara
ait hisse senetlerine fon portf6yiiniin en az %20, en gok %80’ini yatirirken,
- Devlet Tahvili/ % 45,02 | kamu borglanma senetlerine de devamli surette en az %20, en ¢ok %80
Hazine Bonosu oraninda yatirim yapar.
Piyasa kogullarinda olusabilecek farkliliklara gére portfoydeki hisse senetleri
-Ters Repo % 0 ve kamu borglanma araclarium agirhgs, bir grup artarken diferi azaltidmak
suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk oram kontrol altinda tutulur.
-TL Mevduat % 2,03 | %20°yi agmamak tizere borsa para piyasasi islemleri, ters repo, eurobond,
vadeli/vadesiz TL ve doviz mevdoatia da yatirim yapilabilir.
-Borsa Para Piyasas % 8,37
-Ozel Sektdr Tahvili % 1,90

Hisse Senetlerinin

Yatirnm Riskleri En Az Almabilir Pay Adeti: 0,001 Adet

Sektirel Dagihm
- Holding %26,88
- Bankalar %43,68
- Diger Mali Kuruluslar %1,03
- Metal Ana Sanayi %17,71
- Sigorta Sirketleri %4,51
- Kimya, Petrol ve Plastik %6,19

Emelklilik yatinm fonunun isletilmesi swrasinda kargilagilabilecek muhtemel
riskler; Finansal, Operasyonel, Politik ve Ekonomik Risklerdir. Finansal ve
politik risklerin yonetimine iliskin olarak, portfdy ybneticisi fon portféyiint
yonetirken riskin dagitilmasi, likidite ve getiri unsulanm gbz Oniinde
bulundurmakta, porttdy ybnetim stratejilerine ve yatiim sinirlamalarma
uygun hareket ederek fon igtiziigii, izahname, portfdy yonetim sidzlesmesi
ve ilgili mevzuatta belirtilen esaslara uyulmaktadir. Fon ydnetiminde yatirim
yapilacak sermaye piyasast araglarmmn seciminde nakde doniigiimil kolay ve
riski az olanlar tercih edilmektedir. Fon’a ait yatirtm kararlari, konularmda
uzman iiyelerin olugturdugu bir komite tarafindan verilmekte ve alinan
kararlar tutanak haline getirilmektedir. Operasyonel risklerin yénetimine
iliskin olarak, Fon'un tiim muhasebe ve takas islemleri Kurucu nezdindeki
ayrt bir birim tarafindan verine getirilmekiedir, Fon’un yénetiminde
olusabilecek hata, hile ve usulsiizliiklerin 6nlenmesi ve tespiti, muhasebe
kayrtlarmin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla Fon i¢ kontrol sistemine
iliskin tiim esas ve uvsuller ile is akislart Sirket tarafindan yazili hale
getirilmigtir.
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2)

3)

4)

5)

6)

DIPNOTLAR

1 Ocak 2011- 31 Aralik 2011 déneminde:

Fon’un Getirisi: %(5,32)
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitis Getirisi: % (8,35)
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: %(4,52)
Nispi Getiri; % 3,03

Nispi Getiri’nin % (0,80)'1 varhk segiminden, % 3,83%i ise varbk gruplan arasinda gerceklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

WNispi Getiri hesabinda agagidaki formitil kullantlougtir:

(Gergeklesen Getiri - Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiniin Getirisi) + (Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin
Getirisi - Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitiindin Getirisi)

Fon portfdy vonetimi hizmeti ING Portfoy Yoénetimi A.S. (“Sirket”) tarafindan verilmektedir. $irket ING
Bank A.$.’nin %100 igtirakidir. Sirket, onbes adedi ING Bank A.$. ve sekiz adedi de ING Emeklilik A.$.ye
ait olmak tizere toplam yirmi ii¢ adet yatumum fonunnn portfoyiinii yonetmektedir.

Fon portféyliniin yatirim amaca, stratejisi ve yatirumn riskleri “A. Tanitic1 Bilgiler” bélimiinde belirtilmistir.

Fon 1 Ocak 2011 — 31 Aralik 2011 déneminde net %(5,32) getiri saglamistir.

Yonetim iicretleri, vergi, saklama iicretleri ve diger faalivet giderlerinin giinliik briit varlik degerfere oranmin
agirlikly ortalamasi agagidaki gibidir:

Fon Isletim Ucreti: Yiizbinde 10,00
Aracilik Komisyonlar:: Yiizbinde 1,02
Diger Fon Giderleri: Yiizbinde 0,15

Fon’un karsilagtirma 6lgiitii, portfoyin vatiim amag ve stratejisi ile portfdydeki agirliklan dikkate alinarak
kamu borglanma araglart ve hisse senetlerinin getirisini temsil eden, KYD’nin yaymmlamig oldugu DIBS 182
giinliik endeks ile IMKB Ulusal XU-100 endeksidir. Forun portfdy yapisindaki hisse senetleri ve kamu
borglanma araglarmn agwhiklarma uygun olarak kargilagtirma 6lgiitii agagidaki gibi hesaplanir:

Karsilagtirma &lgiith asagidaki sekilde hesaplanmaya baglanmastir;

(IMKB Ulusal XU-100 endeks getirisi * %40) -+ (KYD DIBS 182 endeks getirisi * %50) + (KYD O/N Briit
Repo Endeksi * % 8) + (Aylik Briit Mevduat faizi %1) + ( KYD Eurcbond (USD- TL) Endeksi* %1))

Karsilagtirma &lgtitii dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gére, hisse senetleri igin %235-%535, ters
repo ve borsa para pivasasi iglemleri toplami igin %0-%20, TL cinsi Hazine Bonosuw/Devlet Tahvili igin %35-
%65, Mevduat i¢in %0-%20, Ozel Sektor Tahvilleri igin %0-%20 Eurobondlar igin de %0-%10 aralifinda
pozisyon almabilecektir.



8)

9}
D.
1)

DIPNOTLAR (devami)

Emeklilik vatirmm fonlarinm portfdy isletmesinden dofan kazanglar lurumlar vergisi ve stopajdan muaftor.
Ayrica 31.12.2004 tarihli 5281 sayili Kanun’la Gelir Vergisi Kanunu’na eklenen Gegici 67. madde
cergevesinde, emeklilik yatinm fonlarinmn taraf oldugu yatirim iglemlerinden elde edilen kazanglar fizerinden
de tevkifat yapilmaz.

Portfdy grubu icerisinde yer alan portfdylerin asgari ve azami bityitkliikleri:
Gegerli degildir.

Portféy sayist: Gegerli degildir,

ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

Fon’un gegmis dénemlere iliskin performans bilgileri agagidaki gibidir:

2004 déneminde:

Fon’un Getirisi: . % 25,68
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi: % 32,99
Gergeldesen Kargilagtirma Oleiitiiniin Getirisi: % 31,50
Nispi Getiri: % {7,31)

Nispi. Getiri’nin % (5,82)’si varhk seciminden, % (1,49)'u ise varhk gruplan arasinda gergeklegtirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir,

2005 déneminde:

Fon'un Getirisi: % 26,00
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitii Getirisi: % 40,13
Gergeklesen Kargilagtirma Olglitiiniin Getirisi: % 33,15
Nispi Getiri: % (14,13)

Nispi Getiri’nin % (9,15¥1 varlikk segiminden, % (4,98)’1 ise varlik gruplari arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2006 déneminde:

Fon'un Getirisi: ) % 17,06
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitit Getirisi: % 14,47
Gerceklesen Kargilastirma Olgtlitliniin Getirisi: % 15,22
Nispi Getiri: % 2,59

Nispi Getiri’nin % 1,847 varlik se¢iminden, % 0,75°1 ise varlik gruplan arasinda gergeklestirilen dagilimdan
kaynalklanan getiridir.

2007 déneminde:

Fon’un Getirisi: ~ % 18,09
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi: % 26,28
Gergeklegsen Karsilastima Olgtitlintin Getirisi: % 22,55
Nispi Getiri: % (8.19)

Nispi Getiri'nin % (4.46)’s1 varhik se¢iminden, % (3,73)’4 ise varlik gruplart arasinda gergeklestirilen
dagilnndan kaynaklanan getiridir. :



2008 ddneminde:

Fon’un Getirisi: % (5,39)
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitii Getirisi: % (15,46)
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiniin Getirisi: % (10,62)
Nispi Getiri: % 10,07

Nispt Getiri'nin % 5,234 varlik seciminden, % 4.84%% ise varhk gmuplart arasinda gergekiestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2009 déneminde:

Fon®un Getirisi: % 55,28
Hedeflenen Karsilagtirma Olciitii Getirisi: % 43,92
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: %41,93
Nispi Getiri: %11,37

Nispi Getiri’'nin % 13,35%1 varhk se¢iminden, % (1,99)’u ise varlik gruplam arasinda gergeklestirilen
dagiilimdan kaynaklanan getiridir,

01/01/2009 — 12/06/2009 déneminde’:

Fon’un Getirisi: %630,03
Hedeflenen Karstlastrma Olgiitii Getirisi: %15,53
Gerceklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi: %17,13
Nispi Getiri: %14,50

Nispi Getiri’nin %1290t varlik seciminden, %1,60% ise varlik gruplan arasinda gergeklegtirilen dagihmdan
kaynaklanan getiridir,

13/06/2009 — 31/12/2009 déneminde®:

Fon'un Getirisi: %19,42
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitit Getirisi: %24,57
Gergeklesen Karstlastirma Olgiitiiniin Getirisi: %21,17
Nispi Getiri: %(5,15)

Nispi Getiri’'nin  %(1,75)’1 varlik seciminden, %(3,40)1 ise varlik gruplan arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynallanan getiridir.

2010 déneminde:

Fon'un Getirisi: ) % 11,76
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitii Getirisi: % 16,40
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: %13.20
Nispi Getiri: %(4,64)

Nispi Getiri'nin % (1,44)0 varlik seciminden, % (3,20)’si ise varlik gruplart arasmda gergeklegtirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

! Fon kargilagtirma 6lgiitii %35 IMKB-100 hisse + %60 KYD DIBS 182 + %3 KYD O/N Briit Repo+ %1 KYD
Eurobond (USD-TL) + %1 Aylik Briit Mevduat Endeksi

? Fon’un karsilastirma 8lgiitii 12/06/2009 tarihinde degigmistir. Yeni kargilastirma 6lgiitii %50 IMKB-100 hisse +
%40 KYD DIBS 182 + %8 KYD O/N Briit Repo + %1 KYD Eurcbond (USD-TL) + %1 Ayhk Briit Mevduat
Endeksi degerlerinden olugmaktadir.
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2011 déneminde:

Fon’un Getirisi: %(5,32)
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitii Getirisi: % (8,35)
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiintin Getirisi: %(4,52)
Nispi Getiri: % 3,03

Nispi Getiri’nin % (0,80)’1 varhik segiminden, % 3,83°1 ise varlik gruplan arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Performans bilgisi tablosunda rapor doénemi portidy ve karplastrma &lgitli standart sapmasina (giinlik
verilerden hareketle hesaplanmmgtir) yer verilmigtir,



