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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borg¢lanma Araclart Emeklilik Yatirnm Fonu Kuruluw' na:

ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglart Emeklilik Yatinm Fonu’nun (*Fon”) 31 Aralik
2011 tarihi itibariyle hazirtanan ve ekie yer alan bilangosu, gelir tablosu, net varlik dederi ve fon portfty
degeri tablolarini, Gnemli muhasebe politikalarinin dzetini ve dipnotlarini denetlemis bulunuyoruz.

Finansal! tablolarla ilgili olarak kurucu’nun sorumlulugu

Kurucu, finansal tablolarin Sermaye Piyasast Kurulu'nea yayimlanan emeklilik yatinm fonlar
hakkindaki muhasebe ve degerleme diizenlemelerine giire hazilanmasi ve diiriist bir sekilde
sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata vefveya hile ve usulstzllikten
kaynaklanan dnemii yanligliklar igermeyecek bigimde hazirlanarak, gercegi diirist bir sekilde
yansitmasini saglamak amaciyla gerekli ig kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam
ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe
politikalarinin segilmesini igermektedir.

Bagimsiz denetim kurulusu’nun sorumiulugu
S

Sorumlulugumuz, yaptidimiz bagimsiz denetime dayanarak yukarida birinci paragrafta belirtiten
finansal tablolar hakkinda gérils bildirmektir. Badimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasas| Kurulu'nca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gerceklestiriimigtir. Bu standartlar, etik
ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gergegi dogru ve diriist bir bigimde
yansitip yansitmadigy konusunda makul bir giivenceyi saglamak Uzere planlanarak yuritiimesini
gerektirmektedir,

Bafimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili badimsiz denetim kanii
toplamak amaciyla, badimsiz denetim tekniklerinin kullanimasini icermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin segimi, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanip
kaynaklanmadi@i hususu da dahil olmak {izere dnemli bir yanhigl k icerip icermedidine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmigtir. Bu risk
degerlendirmesinde, fonun ig kontrol sistemi gdz 6nlinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda gérils vermek dedil, badimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun
olarak tasarlamak amaciyla, fon yetkilileri tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi
arasindaki iligkiyi ortaya koymakitir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica fon yetkilileri tarafindan benimsenen
muhasebe politikalari ile yapilan dnemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir biitiin olarak
sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini de igermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin etfigimiz bagimsiz denetim kanitlarinimn, goristimiizin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

A member firm of Erpst & Young Global Limited




HHNHH“H“HHHHIllliI'”““l’“i'IERNST&YOUNG

Goris

Gériiglimiize gore, fon portfdyliniin dederlenmesi, net varlik degeri ve birim pay degerinin
hesaplanmasi iglemleri, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun emeklilik yatinm fonlarina iligkin dizenlemeler
ve ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglar Emeklilik Yatirim Fonu'nun ig tlziik
hiiklimlerine uygunluk arzetmekte; ilisikteki finansal tablolar, Fon'un 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansini, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nea yayimlanan emekdlilik yatirm fonlari hakkindaki muhasebe ve dederleme diizenlemeleri
gergevesinde dodru ve diirist bir bigimde yansitmaktadir,

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

Cc C/(/”/
Selim Elhadef, SMMM
Sorumiu Ortak, Basdenetgi

15 Subat 2012
Istanbut, Tilrkiye
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Kamu Borglanma Araclari Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
hilan¢o
{Birim - Tirk Lirasi)

31 Arahik 2011

31 Aralik 2010

Varhklar
Hazir dederler

Bankalar - vadesiz mevduat 2,413 1,743
Bankalar - vadeli mevduat 4,014,918 8,026,861
Menkul kiymetler
Hisse senetlerti 748,275 -
Kamu kesimi borglanma senetleri 62,112,630 42,786,725
Ozel kesim borclanma senetleri 6,069,373 -
Diger menkul kiymetler 4,046,289 2,112,411
Alacaklar 28,200 -
Varliklar toplam 77,022,103 52,927,740
Borglar
Menkul kiymet alim borglari {54,529) -
Fon ve portfoy yonetim Gereti {114,749) (77,851)
Diger borglar {13,245) {10,288)
Borgiar toplamt (182,523) {88,139)
Net varliklar foplami 76,839,580 52,839,601
Fon toplam degeri
Katilma helgeleri 62,134,143 41,539,595
Menkul kiymet deger artis / (azahs) 2,980,959 3,360,552
Fon gelir - (gider) farki 11,724,478 7,939,454
Cari donem fon gelir / (gider) farki 3,785,024 2,347,972
Gegmis yillar fon gelir f (gider) farki 7,939,454 5,501,482
Fon toplam degeri 76,839,580 52,839,601

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayicl parcalandir,
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ING Emeklilik Anhonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglan Emeklilik Yatinm Fonu

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

31 Arahk 2011

31 Arabik 2010

Fon gelirleri
Menkul kiymetler poriféylinden alinan faiz ve kar paylari

Kamu kesimi menkul kiymetleri faiz ve kar paylan 1,669,040 1,023,370

Ozel kesim menkul kiymefler faiz ve kar paylar 233,398 -

Diger menkul kiymetler faiz ve kar paylan 531,732 469,869
Menkul kiymet satis karlar

Kamu kesimi menkul kiymet satig karlan 7,974 8,201

Ozel kesim menkul kiymet satig karlari 160,992 4,779
Gergeklesen deder artiglan 2,462,547 1,608,677
Diger gelirler 1 3,663
Fon gelirleri toplami 5,065,684 3,118,559
Fon giderleri
Menkul kiymet satis zararlar

Kamu kesimi menkul kiymet satig zararlar (6,099) {3,601)

Ozel kesim menkul kiymet satig zararlari (3,840) -
Gergeklesen deger azaliglan (65,157) -
Diger giderier

Fon ve portféy yonetim lcretleri (1,138,428) (721,749)

Denetim Ucreti {14,526} {5,254)

Aracilik komisyon giderleri (19,035) {5,333)

Diger {33,575) (34,650)
Fon giderleri toplam: (1,280,660) (770,587)
Fon gelir - {gider} farki 3,785,024 2,347,972

Ekte sunuian dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalandir.
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ING Emeklilik Anonim $irketi

Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
net varlik degeri tablosu
(Birim - Tiirk Lirast)

31 Arahk 2011

31 Aralik 2010

Tutar Oran (%) Tutar Oran (%)
Fon porifoy degeri 76,991,490 100.20 52,925,997 100.16
Hazir degerler - Bankalar 2,413 0.00 1,743 0.01
Alacaklar 28,200 0.04 - -
Borglar (182,523) (0.24) (88,139) (0.17)
Fon toplam dederi 76,839,580 100 52,839,601 100.00

Ekie sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirnrm Fonu

31 Arahk 2011 tarihi itibariyle
bilango dipnotlari
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL})

1- Fon ve katilma belgeleri hakkinda genel bilgi:

Qyak Emekiilik 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.$.'nin kurucusu
oldugu fonlarin ig tiiziik, izahname ve tanitim formlaninda kurueu unvanin ING Emeklilik A.$. olarak
degistirimesi hususunda bagvuruda bulunulmustur. Sermaye Piyasast Kurulu'nun kurucu unvan
degigikligini 22 Ocak 2009 tarihinde onaylamasinin ardindan 2 Subat 2009 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.S. Kamu Borglanma Araglart Emeklilik Yatirrm Fonu, ING Emeklilik A.S. Kamu Borglanma
Araclan Emeklilik Yatirim Fonu unvani ve |IEB fon kodu ile IMKB’de iglem gérmeye baglamistir.

Fon, ING Emeklilik Anonim Sirketi'nden (ING Emeklilik - Kurucu) 15 Adustas 2005 tarihinde Fon
portféyini olugturmak Uzere toplam 10,000 TL avans alarak faaliyetlerine baglamistir. Fon, Sermaye
Piyasas| Kurulu'ndan (SPK} almig oldugu izin uyarinca 31 Ekim 2005 tarihinde katilma paylarini birim
pay dederi 0.010581 TL'den halka arz etmistir. Fon, ig tiiziginde belirtildigi {izere silresizdir.

ING Emeklilik ile ING Portfdy Yénetimi Anonim Sirketi (ING Portféyy) arasinda yapilmis oian Portfdy
Yonetim Sozlesmesi kapsaminda Fon'un ydnetimi ING Portfdy tarafindan yapilimaktadir.

Yil iginde Fon'un kamu kesimi, zel kesim tahvil ve bono alim satimlan ING Bank A.3. ve hisse senedi
alim satimlar Qyak Yatirim A.S. aracthd ile yapiimaktadir.

Fon, kurucu sifatiyla ING Emeklilik A.S.'ve 6denmek Uzere her gun net varlik degerinin yiz binde besi
(0.005%) oraninda “Fon Igletim Gideri Kesintisi” tahakkuk ettirmektedir.

Kurucu'ya 6denen Fon Yénetim Ucreti icerisinden ING Portféy’e aylik olarak net varlik degerine gore
%12.5 ile %25 arasinda degisen tutarda “Porifdy Yonetim Ucreti® 6denmektedir.

Fon'un katiima belge sayis1 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle 200,000,000,000 adet olup
dolagimda olan pay sayis! sirasiyla 3,351,747,299 ve 2,431,497,189 adettir. Fon'da, Kurucu'nun tahsis
etmis oldugu sermaye avansina iligkin herhangi bir katilma belgesi kalmamistir. Buna gore ayni tarihler
ftibariyle Fon'un birim pay degeri sirasiyla 0.0229825 TL ve 0.021731 TL'dir. Ayrica Fon toplam dederi
31 Aralik 2011 tarihi itibariyle 76,839,580 TL ve 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle ise 52,839,601 TL'dir.

1 Ocak — 31 Aralik 2011 ve 2010 yili aym déneme iliskin fon katifma belgelerinin hareketleri agagidaki
tabloda dzetlenmistir.

1 Ocak - 31 Arabk 2011 1 Ocak - 31 Aralik 2010

Adet TL Adet TL

Acilis 2,431,497,189 41,539,595 1,244 582,322 16,792,803
Satiglar 2,023,452,777 45,052,559 1,781,995,360 37,248,455
Geri aliglar (1,103,202,667)  (24,458,011) (595,080,493) {12,501,663)

3,351,747,299 62,134,143 2,431,497,189 41,539,595

(7)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirirm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
bilango dipnotlar (devami)
(Birim — Aksi belirtiimedigi siirece Tirk Lirasi (TL))

a)

d)

Uygulanan belli bash muhasebe prensiplerinin dzeti:
Genel:

SPK 28 Subat 2002 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan, Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve
Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik ile emeklilik yatirim fontan kurulug ve
faaliyetlerine iligkin esaslart diizenlemigtir. Fon'un finansal tablolari bu ilkelere gére
hazirlanmaktadir.

Fon, finansal tablolarimi Sermaye Pivasas! Kurulu farafindan yayimlanan emeklilik yatinm
fonlarina iligkin genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerine uygun olarak hazirlamaktadr.

Gergeklesen deder artislan/(azaliglar):

Fon menkul kiymetlerinin her gtin itibariyle fon i¢ tiz0gi hilklimlerine gore dederlenmesi
sonucunda ortaya gikan dederleme farklari, bilangodaki fon toplam degerinin iginde yer alan
katiima belgeleri deger artig/(azalis) hesabinda muhasebelestirilmekiedir. Bu suretle, degerleme
farkdar, ancak ilgili menkul kiymetin elden ¢ikartilarak gergekiesmesi halinde gelir veya gider
hesaplarina yansitiimaktadir.

Vergi kargiliklari:

Tork Ticaret Kanunu'na gore tiizel kisiligi olmayan Fon'un vergi kisiligi vardir. Ancak, emeklilik
yatinm fonlarinin kazanclan Kurumlar Vergisi'nden istisna tutulmustur, Fon'un Kurumiar
Vergisi'nden istisna edilen kazanglan Gelir Vergisi Kanunu'na gére de tevkifata tabi
tutulmamaktadir,

Uygulanan dederteme kurallar agagidaki gibidir:
Fon portfdylindeki varhiklann dederlemesi asadidaki esaslara gore tespit edilir:

i) Portféye alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gegirilir. Yabanct para cinsinden varliklarin
alim fiyatlar satin alma glinlindeki yabanci para cinsinden degerinin Tirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi’'nca (TCMB) bilango tarihinde ilan edilen ve bir sonraki isginiinde gegerli
olacak diviz salis kuru ile ¢arpilmas suretiyle bulunur,

i) Alig tarihinden baglamak lizere portfoydeki varliklardan;

1) Borsada islem géren kamu borglanma araglarina iligkin degertenmis fivat, dederleme
gliniinde borsada olusan adirlikls ortalama fiyata ilk is glinline kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur,

2) Borsada islem goren hisse senetlerine iliskin dederleme fiyati olarak, degerleme giiniinde
borsada ikinci seans kapanig! itibariyle olugan adirlikh ortalama fiyat kullaniir.

3) Degerleme giininde borsada alim-satima konu olmayan hisse senetler, son islem
tarihinde borsada olugan agirlikl ortalama plyasa fivatiyla, kamu borglanma araglari, son
islem tarihinde borsada olugan baz fiyatina ilk is giiniine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

4) Kamu dis borglanma senetleri'nin (Eurobond) degerlemesinde, IMKB'de yer alan son
islem takas fiyatl baz fiyat olarak kullanifir. Baz fiyata, son kupon ddeme tarihinden,
degerleme giin{ini takip eden ilk ig gliniine kadar tahakkuk eden faiz eklenir.

5) Portfdydeki vadeli mevduat, bilesik faiz orani kullanilarak tahakkuk eden faizin anaparaya
eklenmesi suretiyle dederlenir.

6) Bunlar diginda kalan para ve sermaye piyasasl araglar Fon'un izahnamesinde yer alan
esaslar cercevesinde dederlenir.



ING Emekiilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglarn Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
bilango dipnotlart (devami)
(Birim - Aksi belirtilmedigi stirece Tiirk Lirasi (TL})

5-

6-

Menkul kiymetlerin toplam sigorta tutan:

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

Kurucu ve yoneticiye olan borglar:

Fon ictlizUgl uyarinca, Fon yGnetimi ve temsili ile Fon'a tahsis edilen donanim ve personel ile
muhasebe hizmetleri karsilifi olarak, her giin igin net varlik degeri Ozetinden yiz binde 5
oraninda tcret tahakkuk ettirimekte ve diger giderler/borglar altinda fon ve portfdy yonetim
ticretleri olarak izlenmektedir. ligill hizmetler karsilifi olarak ig tiziikteki oranlar dahilinde
tahakkuk ettirilen fon ve portfdy yonetim {icretleri Fon tarafindan her ay igin takip eden ayin ik
haftasi icinde ING Emeklilik'e ddenmistir.

Bilango tarihinden sonra ortaya ¢tkan ve aciklamayi gerektiren hususlara iligkin bilgiler :
Yoktur.
Diger:

ING Emeklilik Anonim Sirketi emeklilik yatirim fonlarinin cari yil igin belirlenmis olan denetim
Ucretlerini emeklilik yatirim fonlarina fon toplam degerleri oranlamast tizerinden daditmaktadir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 28,200 TL tutanindaki alacak menkul Kiymet
satigi sonucu olugan Takasbank alacaklarindan olusmaktadir (31 Aralik 2010 tarihi itibariyle
bilangoda alacak bulunmamaktadir.)

31 Aralik 2011 tarihi itibarlyle bilangoda yer alan 13,245 TL tutarindaki borcun 4,463 TL'si
denetim Geretlerinden, 1,220 TL'si takas saklama komisyonundan, 7,535 TL'si SPK kayda alma
{icretinden, 27 TL'si katilma belgesi kiisurat kargiigindan olusmaktadir. (31 Aralk 2010 — 10,288
TL tutarndaki borcun 2,115 TL’si denetim Gcretlerinden, 1,406 TL'si takas saklama
komisyonundan, 6,475 TL'si SPK kayda alma Ucretinden, 26 TL'si katiima belgesi kisirat
karsihgindan ve geri kalan 266 TL'si ise diger borglardan olugmaktadir).

Bagbakanlik Mevzuati Geligtirme ve Yayin Genel Midirtigi'nin 11 Haziran 2010 tarihli 27608
saylli Resmi Gazete’de yayimianan Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine iligkin
Esaslar Hakkinda Yonetmelik'te Degisiklik Yapiimasina Dair Y&netmelik'in 6. Maddesinde
belirtildigi (zere Fon portféyliniin en fazla %20'si bankalar nezdinde actirdacak mevduat ve
katiima hesaplarnnda degerlendirilebilmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 16 Haziran 2010
tarihli B.02.1.SPK.0.15.569 no'lu yazisinda ictliziik ve izahnamelerini yonetmelikte yaptlan
degisikliklere gére giincellememis olan emeklilik yatirim fonlarinin bu degigiklikleri
uygulamasinda sakinca bulunmadidi belirtilmis olup emeklilik yatirim fonfarirun iigii degisiklikleri
yapilacak ilk tlizik ve izahname degigikligi kapsamina almasi, bagka bir nedenle ictlizlik
degisikligine gidimemesi halinde ise yonetmelik degisikligi kapsamindaki igtiizk ve izahname
gincellemelerinin en geg 31 Aralik 2010 tarihine kadar tamamtanmasi gerektigi bildirilmigtir. ING
Emeklilik Anonim $irketi, Fonun ig tliziik ve izahname degisikliklerine iliskin itk bagvurusunu 28
Aralik 2010 tarihinde yapmis olup; SPK'nin 21 Temmuz 2011 farihli basvuru iptali kararn
sonrasinda i tlizik ve izahnamelerde gerekli glincellemeleri yaparak 26 Kasim 2011 tarihinde
tekrar SPK’nin onayina sunmustur. 31 Aralik 2011 farihi itibariyle Fon'un vadeli mevduat
yatirimlart fon portfdylinin %5.21'ini olusturmaktadir.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglar Emeklilik Yatirim Fonu

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

Tahsii edilemeyen anapara, faiz ve temettii tutarlan

Bilango tarihi itibariyle Fon'un tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettll alacag
bulunmamakiadir.

Yonetici gsirketten alinan avans ve kredi faiz oranlan

Bilango tarihi itibariyte yénetici sirketten alinan avans ve kredi bulunmamaktadir.

Gelir ve gider hesaplarinda bir 6nceki yila gére %25°in izerinde ortaya cikan artis ve
azahslarin nedenleri

Fon gelirlerindeki artisin ana nedeni genel olarak tiim menkul kiymet yatirimlart bazinda faiz ve
kar paylarindaki artigtir. Fon’un faiz ve kar paylari gelirindeki artig nedenterinden biri, cari yilda
portfoyde yer alan kamu borglanma araclarinin kupon itfa ve faiz ddemelerindeki artistir. Faiz ve
kar paylarindaki artisin diger bir sebebi ise, cari yilda Fon portfdyiindeki vadeli mevduat tutan
dénem sonu itibariyle gegen yila kiyasla daha az olmasina ragmen dénem iginde arttirmis ve bu
artigla paralel daha fazla faiz geliri elde etmigtir. Fon giderlerindeki artigin ana nedenleri ise
ozellikle fon ve portfdy yonetim Gcretlerindeki artigtir. Fon toplam degeri, katiimct sayisindaki
artis ve katihmcilardan diizenli 6demeler elde edilmesi sayesinde biiylime gdsterdidi igin fon
yonetim Ucretinde artig gdriimustiir. Ayrica Fon portféyline hisse senetleri islemlerine basglamasi
sebebiyle aracilik komisyonlan giderlerinde artig kaydedilmigtir.

(10)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araclari Emeklilik Yatirum Fonu

31 Arahk 2011 tarihi itibariyle
fon portfdy degeri tablosu dipnotlan
(Birim — Aksi belirtiimedigi siirece Tiirk Lirasi (TL})

4-

imtiyazh hisse senetleri

Bilango tarihi itibariyta poriféyde imtiyazl hisse senedi mevcut degildir.

Alinan bedelsiz hisse senetleri

Cari donemde alinan bedelsiz hisse senedi mevcut degildir.

ihrag edilen menkul kiymetin toplam tutarinin %10'unu asan kismi

Bilancgo tarihi itibariyla portfdyde ihrag edilen menkul kiymet mevcut degildir.
Menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymetler

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

(11



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglart Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle

net varlik degeri tablosu dipnotlan
(Birim — Aksi belirtilmedigi silrece Tilrk Liras: (TL))

1- Slipheli alacaklann tutan

Bilango tarihi itibariyle sipheli alacak bulunmamaktadir.

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

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

3- Diger hususlar

Bilango tarihi itibariyle aciklanmasi gereken diger hususlar bulunmamaktadur,

(12)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borc¢lanma Araclari Emeklilik
Yatirnm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
varhklarin saklanmasina iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim $irketi
Kamu Borglanma Araclar Emeklilik Yatirim Fonu
varliklarintn saklanmasina iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu'nun (*Fon”) 1 Ocak —
31 Aralik 2011 dénemine ait para ve sermaye piyasasi alim satim islemlerini ve buna iligkin
stzlesmelerini, fon varliklarinin 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanunu
(“4632 sayill Kanun") ve Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iligkin Esaslar Hakkinda
Yénetmelik (“Yonetmelik") hiikiimlerine uygun olarak saklanip saklanmadigl agisindan incelemis
bulunuyoruz. incelememiz agadidaki hususlarin test ediimesini igermistir.

1) Saklayict kurulug olan IMKB Takas ve Saklama Bankasi Anonim Sirketi ("Takasbank™) nezdinde
saklamada bulunan para ve sermaye piyasasi araclarinin, ING Emeklilik Anonim Sirketi
(“Emeklilik Sirketi”) veya Fon Kurulu'nun énceden haberi olmaksizin Takasbank kayitlart ile
mutabakatinin yapilmasi,

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

3) Odiing menkul kiymet iglemleri konusunda taraflardan teyit alinmasi,

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

5) Fon portféylindeki menkul kiymetler Gizerindeki haklarin portféy yonetim sirketinin talimati
cercevesinde kullanilip kullanilmadiginin tespiti,

6) Fon paylarinin katithme! bazinda tutulup tutulmadid) ve katiimeilara fon hesaplarinda yatinma
yonlendirilecek katki pay! tutari ile bunlara karsilik gelen pay sayllanni fon bazinda izleme
imkani saglanip saglanmadidinin kontrolii,

7) Fon hesaplarninda yatirima yonlendirilecek ve Emeklilik Sirketi tarafindan bildirilen katitmer katki
paylarinin Forva aktariminda pay sayisinin dogru hesaplanip hesaplanmadiginin kontroli,

8) Emeklilik Sirketi ve portfdy yonetim sirket! tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emeklilik
sistemi digina Yonetmeligin 18 inci maddesinde belirtilen durumlar diginda harcama yapilip
yvapiimadiginin kontrold.

Gorlsiimize gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirm Fonu'nun
1 Ocak - 31 Aralik 2011 déneminde varlikian 4632 sayih Kanun ve Yonetmelik hitk(imleri cercevesinde
saklanmaktadir.

Bu gbriis tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve kullanimi

igin hazirlanmig olup, bagka bir maksatia kullarulmasi miimkiin degildir.

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

ALy

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenefgi

15 Subat 2012
Istanbul, Tirkiye

A member firm of Erast & Young Globa! Limited




ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borclanma Araclan Emeklilik
Yatirnm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
ic kontrol sisteminin durumuna iligskin rapor



Biiyiikdere Cad. Beytem Plaza
No:22 K:9-10, 34381 - Sish
Istanbul - Turkey

TS e
”““”'l“““l””iilllmm N I

Tel: +90 212 315 300C
fax: +90 212 230 8291
WWW.2Y.Com

ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirnm Fonu’nun
i¢ kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglart Emeklilik Yatirim Fonu'nun 1 Ocak - 31 Aralik
2011 dénemine ait ig kontrol sistemini Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine lligkin
Esaslar Hakkinda Yonetmelik'in (“Yonetmelik") 14 incli maddesinde belirtilen asgari esas ve usuller
gercevesinde incelemis bulunuyocruz.

Gorliglimiize gbre ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglan Emeklilik Yatinm Fonu'nun
ic kontrol sistemi, Yonetmelik'in 14 (incli maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri icermektedir.

Bu gbriis tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve kullanimi
icin hazirlanmig olup, baska bir maksatla kullanilimasi miimkiin degildir.

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

VAV

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetci

15 Subat 2012
Istanbul, Tiirkiye

A member lirm of Ernst & Young Global Limited




ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borclanma Araclari Emeklilik
Yatirrm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatinm performansi
konusunda kamuya aciklanan bilgilere iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketfi
Kamu Borc¢lanma Araclart Emeklilik Yatinnm Fonu’nun yatirnm performansi
konusunda kamuya agiklanan bilgilere iligkin rapor

ING Emekiilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirnm Fonu'nun ("Fen”) 1 Ocak -
31 Aralik 2011 dénemine ait ekteki performans sunus raporunu Sermaye Plyasasi Kurulu'nun Seri: V
No: 60 saylli Bireysel ve Kurumsal Portfylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayals
Ucretlendirme ve Siralama Faaliyetlerine iligkin Esaslar Hakkinda Tebli§'inde (“Teblig”) yer alan
performans sunug standartlarina iligkin dilzenlemeleri gergevesinde incelemis bulunuyoruz,

incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun
disinda kalan donemier igin inceleme yapilmamig ve goéris olusturulmamisgtr.

Gérlgimiize gdre 1 Ocak - 31 Arallk 2011 dénemine ait perfermans sunus raporu ING Emeklilik
Anonim $irketi Kamu Borglanma Araglar Emeklilik Yatirim Fonu'nun performansini Sermaye Plyasasi
Kurulu'nun ilgili Tebligi'nde belirtilen performans sunug standartlarina iligkin diizenlemelerine uygun
olarak dogru bir bicimde yansttmaktadir.

Glney Badims1z Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Migavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

Loty

Selim Elhadef, SMMM
Sorumiu Ortak, Basdenetgi

15 Subat 2012
Istanbul, Turkiye

A member firm of Ernst & Young Globat Limited
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A. TANITICIB

PORTFOYE BAKIS

Halka arz tarihi: 24 Ekim 2005

YATIRIM VE YONETIME iLiSKIN BILGILER

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle

Fonun Yatirim Amaci Portfoy Yoneticileri

Fon Toplam Degeri 76.839.580 TL | Fonun amacy; diisitk risk igeren | Meltem Oter
yerli borglanma araglarindan faiz
geliri elde etmek suretiyle reel | Abdullah Akgiin
bazda yiksek getiri saglamakter.
Fon portfSyiinin en az %804 | Vildan Ozgiil

Birim Pay Degeri 0,022025 TL | dbvize  endeksli  devlet ¢ |
borglanma senetleri dahil Devlet | Ibrahim Altan

Yatirime: Sayist 30.391 | Tahvilleri, Hazine Bonolari ve
bunlara dayali Ters Repolardan

Tedavill Oram % 1,68 olugturulur.

Portfoy Dagilim: Yatirim Stratejisi

- Hisse Senedi % 0,97 | Fon portfoyiindeki varhklar Sermaye Piyasast Kurulu'nun diizenlemelerine ve
fon igtiiziifiine uygun olarak segilir ve fon portfSyii ydnetici tarafindan

- Devlet Tahvili/ % 80,67 ictiziiglin 5. md. ve Sermaye Piyasas: Kurulu’nun Emeklilik Yatirim Fonlarinm

eviet tavt ¥ Kurulug ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkmndaki Yénetmelifine uygun

Hazine Bonosu olarak yonetilir. Fonun amacy; diigiik risk iceren yerli borglanma araglarmdan
faiz geliri elde etmek suretiyle reel bazda yitksek getiri saglamaktir. Fon

-Ters Repo 9% 5,20 | portfdyiiniin en az %80’i dévize endeksli devlet i¢ borglanma senetleri dahil
Deviet Tahvilleri, Hazine Bonolar1 ve bunlara dayalt Ters Repolardan

Borsa Para Piyasasi % 0,06 olusturulur. Fonun risk yapisinin kontrolii amaciyla fon portfoyiine dahil yatirim
araclar1 arasmda ¢egitlendirmeye gidilir. Piyasa kogsullarina bagl olarak gerekli
giriilen durumlarda kamu borglanma araglarmun ve ters repo islemlerinin
aguliklarinin arttirilip azaltilmas: suretiyle borsa para piyasasi islemleri, %10%u
agmamak iizere eurobondlar ve hisse senetlerine ve %20°yi agmamak iizere
vadeli/vadesiz TL, déviz mevduatina vatirmm yapilarak fonun getiri ve risk oram
kontrol altinda tutulacaktir. Fon, portfoyiine tiim vadelerdeki kamu borglanma
senetlerini dahil eder.

- Vadeli TL Mevduat: % 5,21

- Ozel Sektdr Tahvili % 7,88

Hisse Senetlerinin Yatirim Riskleri En Az Alnabilir Pay Adeti: 0,001 Adet
Sektorel Dagilims

- Kimya, Petrol ve Plastik % 31,08 Emeklilik yatirim fonunun isletilmesi swasmda kargilasilabilecek muhtemel
riskler; Finansal, Operasyonel, Politikk ve Ekonomik Risklerdir. Finansal ve

- Metal Ana Sanayi % 25,06 politik risklerin yonetimine iligkin olarak, portfdy yoéneticisi fon portfdyiini

- Holding ve Yatirim Sirketleri

% 43,86

yonetirken riskin dafitilmasi, likidite ve getii unsurlanni gz &niinde
bulundurmakta, portfy ydnetim stratejilerine ve yatinmn smirlamalanna uygun
hareket ederek fon igtiiziigii, izahname, portfdy yonetim sbzlesmesi ve ilgili
mevzuatta belirtilen esaslara uyulmaktadir. Fon yonetiminde yaturm yapilacak
sermaye piyasasl araglarmmn segiminde nakde déniiglimii kolay ve riski az
olanlar tercih edilmektedir. Fon’a ait yatwmim kararlar, konularinda uzman
tyelerin olugturdugu bir komite tarafindan verilmekte ve alinan kararlar tutanak
haline getirilmektedir. Operasyonel risklerin yénetimine iligkin clarak, Fon’un
tiim muhasebe ve takas iglemleri Kurucu nezdindeki ayri bir birim tarafindan
yerine getirilmektedir. Fon’un yonetiminde olugabilecek hata, hile ve
usudsiizlitklerin 6nlenmesi ve tespiti, muhasebe kayitlarmin dogru ve eksiksiz
olmas: amacu}la Fon i¢ konfrol sistemine iliskin tim esas ve usuller ile ig
akaglan Sirket tarafindan yazili hale getirilmigtir,
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2)

3)
4)

3)

6)

7)

8)
9}

DIPNOTLAR

01.01.2011 - 31.12.2011 déneminde:

Fon’un Getirisi: % 5,50
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitii Getirisi: % 6,23
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 6,07
Nispi Getiri; % (0,73)

Nispi Getiri'nin %(0,57)’si varhk segiminden, %(0,16)’s1 ise varlik gruplan arasmda gergeklestirilen
dagihmdan kaynaklanan getiridir, '

Nispi Getiri hesabinda agagidaki formiil kullantmigtir:
(Gergeklesen Getiri — Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiintin - Getirisi) + (Gergeklesen Kargilagtirma
Olgiitiintin Getirisi — Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi)

Fon portféy ydnetimi hizmeti ING Portfoy Yonetimi A.S. (“Sirket”) tarafindan verilmektedir. Sirket ING
Bank A.8.’nin %100 istirakidir. Sirket, onbes adedi ING Bank A.S. ve sekiz adedi de ING Emeklilik A.5.ye
ait olmak tzere, toplam yirmi ¢ adet yatinm fonunun portfdyiinii yonetmektedir.

Fon portfoyiiniin yatirim amaci, stratejisi ve yatirim riskleri “A. Tanitic: Bilgiler” bélimiinde belirtilmigtir.

Fon 01 Ocak — 31 Aralik 2011 déneminde net % 5,50 getiri saglamastir,

Yénetim tcretleri, vergi, saklama ficretleri ve diger faalivet giderlerinin giinliik briit varlik degerlere oranimin
agirlikl ortalamasi asagidaki gibidir:

Fon Isletim Ucreti: Yiizbinde 5,00
Aracilik Komisyonlar: Yiizbinde 0,08
Diger Fon Giderleri: Yiizbinde 0,21

Fon’un kargilagtirma §leiitil, portfdyiin yatirim amag ve stratejisi ile portfdydeki agirhg dikkate alinarak %20
KYD DIBS 363, %60 KYD DIBS 182 ginlitk endeks, %17 KYD O/N briit repo endeksi, %1 IMKB Ulusal
100 hisse senetleri endeksi , %1 KYD Eurobond (USD-TL), %1 Ayhk Briit Mevduat Faizi endeksidir,

Karsilagtirma 6l¢iitii dikkate almmakla birlikte, piyasa kogullarina gore, TL cinsi Kamu Borglanma Senetleri
igin %80-%100, borsa para piyasasi iglemlerinde en fazla %20 olacak sekilde ters repo ve borsa para piyasast
islemleri toplam: igin %0-%30, mevduat igin %0-%20, hisse senetleri icin %0-%10, 6zel sekidr tahvilleri igin
%0-%20 ve Eurobondlar igin %0-%10 aralifinda pozisyon almabilecelktir.

Emeklilik yatinm fonlarmimn portféy igletmesinden dogan kazanglan kurumlar vergisi ve stopajdan muaftir.
Aynica 31.12.2004 tarihli 5281 sayih Kanun'la Gelir Vergisi Kanunu'na eklenen Gegici 67. madde
gergevesinde, emeklilik yatirum fonlarimin taraf oldugu yatirim iglemlerinden elde edilen kazanclar iizerinden
de tevkifat vapilmaz.

Portféy grubu icerisinde yer alan portfdylerin asgari ve azami biyiikliilkleri: Gegerli degildir.

Porifdy sayisi: Gegerli degildir.
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ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR
Fon'un gegmis donemlere iliskin performans bilgileri agagidaki gibidir:

2008 doéneminde (15.04.2008 - 31.12.2008)

Fon’un Getirisi: %10,18
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiiti Getirisi: %135,50
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: %15,15
Nispi Getiri: %(5,32)

Nispi Getiri'nin %(4,97)'si varlik segiminden, %(0,35)'i ise varlik gruplan arasmnda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2009 déneminde:

Fon'un Getirisi: ) %25,24
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi: % 15,84
Gergeklesen Kargilagtirma Olgiitiindin Getirisi: % 16,27
Nispi Getiri: % 9,40

Nispi Getiri’nin %8.,97’si varlik se¢iminden, %0,43°si ise varlik gruplan arasmda gergeklestirilen dagilundan
kaynaklanan getiridir.

2009 déneminde:

Fon’un Getirisi: ) %25,24
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiith Getirisi: % 15,84
Gergeklesen Kargilagtuma Olgilitinin Getirisi: % 16,27
Nispi Getiri: % 9,40

Nispi Getiri’nin %8,97°si varlik segiminden, %0,43°si ise varlik graplarr arasinda gergeklestiriten dagilimdan
kaynaklanan getiridir.

01/01/2009 — 12/06/2009 déneminde’:

Fon’un Getirisi: %14,26
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitii Getirisi: %8.,58
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi: ‘ %8,77
Nispi Getiri: 95,68

Nispi Getiri’nin %5,49u varhk seciminden, %0,19 ise varlik gruplar: arasinda gerceklestirilen dagilimdan
kaynaklanan getiridir.

13/06/2009 — 31/12/2009 déneminde?:

Fon’un Getirisi: %9.,61
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitii Getirisi: %6,69
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: %6,89
Nispi Getiri: %2,92

Nispi Getiri’nin %2,72 st varlik seciminden, %0,20si ise varlik gruplan arasinda gergeklestirilen dagilimdan
kaynaklanan getiridir,

! Fon karsilastirma 8lgiiti %40 KYD DIBS 365+ %40 KYD DIBS 182 + %1 IMKB-100 hisse + %17 KYD O/N
Briit Repo + %1 KYD Eurobond (USD-TL) + %1 Aylik Briit Mevduat Endeksi

2 Fon’un karsilagtirma 8lgiitii 12/06/2009 tarthinde degismistir. Yeni karstlastirma Sliitii %20 K'YD DIBS 365+
%60 KYD DIBS 182 + %1 IMKB-100 hisse + %17 XYD O/N Briit Repo + %1 KYD Eurobond (USD-TL) + %1
Aylik Briit Mevduat Endeksi degerlerinden olusmaktadir,



2)

2010 déneminde:

Fon'un Getirisi: % 9,52
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiiti Getirisi: % 8,31
Gergeklegen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 8,41
Nispi Getiri: % 1,21

Nispi Getiri’nin %1,11°i varlik segiminden, %0,10’u ise varlik gruplari arasinda gergeklestirilen dagilimdan
kaynaklanan getiridir.

2011 ddéneminde:

Fon’un Getirisi: % 5,50
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitii Getirisi: % 6,23
Gergeklesen Kargilastirma Olgiitiiniin Getirisi: % 6,07
Nispi Getiri: % (0,73)

Nispi Getiri’'nin %(0,57)’si varlik segiminden, %{0,16)'s1 ise varlik gruplan arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir,

Performans bilgisi tablosunda rapor dénemi portfoy ve karsilagtirma olgiitii standart sapmasina (giinlik

verilerden hareketle hesaplanmugtir) yer verilmistir.



