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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amag¢h Kamu Borg¢lanma Araglan
Emeklilik Yatirim Fonu Kurulu’'na:

ING Emeklilik Anonim $irketi Gelir Amagli Kamu Borglanma Araglarn Emeklilik Yatinm Fonu’nun
("Fon™ 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan bilangosu, gelir tablosu, net varlik
deg@eri ve fon portfdy degeri tablolarini, 6nemli muhasebe politikalarinin dzetini ve dipnotlarini
denetlemis bulunuyoruz.

Finansal tablolarla ilgili olarak kurucu’nun sorumiulugu

Kurucuy, finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yaytmlanan emeklilik yatirim fonlari
hakkindaki muhasebe ve degetleme dizenlemelerine gdre hazirlanmasi ve diirlst bir sekilde
sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikten
kaynaklanan 8nemli yanhighklar icermeyecek bicimde hazirlanarak, gergedi diiriist bir sekilde
yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kentrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam
ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe
politikalarinin secilmesin! icermektedir.

Bagimsiz denetim kurufusu’nun sorumiulugu

Sorumiulugumuz, yaphigimiz badimsiz denetime dayanarak yukarida birinci paragrafta belirtilen
finansal tablolar hakkinda goris bildirmektir. Badimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasas! Kurulu’nca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gerceklestiriimistir. Bu standartlar, etik
ilkelere uyulmasini ve badimsiz denetimin, finansal tablolarin gergegdi dogru ve diriist bir bigimde
yansitip yansitmadidi konusunda makul bir glivenceyi sadlamak {izere planlanarak ylritilmesini
gerekiirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyia, bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini igermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin segimi, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanip
kaynaklanmadidi hususu da dahil olmak izere 6nemli bir yanlishk igerip igermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gére yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, fonun ig kontrol sistemi géz tnunde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz ig
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goris vermek dedil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun
olarak tasarlamak amaciyia, fon yetkilileri tarafindan hazidanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi
arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica fon yetkililer] tarafindan benimsenen
muhasebe politikalari ile yapilan dnemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir btiin olarak
sunumunun uyguniugunun dederiendirifmesini de igermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gériisimiizin
olugturuimasina yeterli ve uygun bir dayanak olugturduguna inaniyoruz.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Goriig

Gérigumize gore, fon portfoylinin degerlenmesi, net varlik dederi ve birim pay degerinin
hesaplanmasi iglemleri, Sermaye Piyasast Kurulu'nun emeklilik yatirim fonlarina iliskin diizenlemeleri
ve ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirim Fonu'nun ig
tlzlik hiklmlerine uygunluk arzetmekte; iligikteki 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 emeklilik yatirnim fonlan hakkindaki muhasebe ve degerleme diizenlemeleri
cergevesinde dogru ve diiriist bir bicimde yansitmaktadir.

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

\ L Loy

Selim Elhadef, SMMM
Sorumiu Ortak, Bagdenetci

15 Subat 2012
Istanbul, Tirkiye
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Gelir Amacli Kamu Borglanma Araglarn Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
bilango
(Birim - Tiirk Lirasi)

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Varliklar
Hazir degerler

Bankalar - Vadesiz mevduat 1,560 1,103
Bankalar - Vadeli mevduat 14,062,212 34,719,099
Menkul kiymetler
Hisse senetleri 2,993,100 -
Kamu kesimi borglanma senetleri 190,433,506 171,009,071
Ozel kesim borglanma senetleri 26,919,328 6,944,420
Diger menkul kiymetler 24,073,864 24,705,870
Alacaklar 112,800 -
Varliklar toplami 258,586,370 237,469,563
Borglar
Menkul kiymet alim borglar (218,116) -
Fon ve portfdy yonetim Ucreti (797,572) (729,129)
Diger borglar (28,763) (23,900}
Borglar toplami (1,044,451} (753,029}
Net varhklar toplami 257,541,918 236,716,534
Fon toplam degeri
Katiima belgeleri 158,056,827 145,920,960
Menkul kiymet deder artis / (azallg) 19,184,647 24,203,393
Fon gelir - (gider) farki 80,300,445 66,502,181
Cari dénem fon gelir / (gider) farki 13,798,264 11,116,416
Gecgmis yillar fon gelir / {gider) farki 66,502,181 55,385,765
Fon toplam degeri 257,541,919 236,716,534

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Gelir Amach Kamu Borglanma Araclar Emeklilik Yatinm Fonu

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

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Fon gelirleri
Menkul kiymetier porifdylinden alinan faiz ve kar paylar

Kamu kesimi menkul kiymetleri faiz ve kar paylari 8,299,609 6,484,500

Ozel kesim menkul kiymet faiz ve kar paylan 1,824,499 274,182

Diger menkul kiymetler faiz ve kar paylan 1,783,591 2,673,246
Menkul kiymet satis karlan

Kamu kesimi menkul kiymet satis karlari 95,167 32,655

Ozel kesim menkul kiymet satis karlari 633,420 29,212
Gergeklesen deger artiglar 11,079,522 9,004,189
Diger gelirler 3 3,880
Fon gelirleri toplami 23,715,801 19,401,864
Fon giderleri
Menkul kiymet satig zararlarn

Kamu kesimi menkul kiymet satis zararlari (27,307) (18,335)

Ozel kesim menkul kiymet satis zararlan {15,000) -
Gergeklesen deger azaliglar (764,932) (390)
Diger giderler

Fon ve portfdy ydnetim lcretleri (8,913,066) (8,124,045)

Denetim lcrefi (63,220) {56,308)

Aracilik komisyon giderleri (86,281) {36,917)

Diger (47,831) (49,453)
Fon giderleri toplami {9,917,637) (8,285,448)
Fon gelir - (gider) fark: 13,798,264 11,116,416

Ekte sunulan dipnetlar bu finansal tablolarin tamamlayict pargatandir.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Gelir Amach Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinnm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
net varlik degeri tablosu

(Birim - Tiirk Lirasi}

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Tutar  Oran (%) Tutar  Oran (%)
Fon portfdy degeri 258,472,010 100.36 237,468,460 100.32
Hazir degerler - bankalar 1,560 0.00 1,103 0.00
Alacaklar 112,800 0.04 - -
Borglar (1,044,451) (0.40) (753,029) (0.32)
Fon toplam dederi 257,541,919 100.00 236,716,534 100.00

Ekie sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayict pargalaridir.

(6)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagl Kamu Borglanma Araclan Emeklilik Yatirim Fonu

31 Arahk 2011 tarihi itibariyle
bilanc¢o dipnotlarn
(Birim — Aksi belirtilmedigi stirece Tirk Lirasi (TL))

1- Fon ve katiima belgeleri hakkinda genel bilgi:

QOyak Emeklilik A.S. 4 Aralik 2008 tarihinde ING Grup tarafindan satin alinmigtir. Satis igteminin
ardindan 26 Aralik 2008 tarihinde Sermaye Plyasas! Kurulu'na Qyak Emeklilik A.$. nin kurucusu
oldugu fonlarin ig tlzlk, izahname ve tamtim formlarinda kurucu unvanmin ING Emeklilik A.S. ofarak
degistirilmesi hususunda bagvuruda bulunulmustur. Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun kurucu unvan
degisikligini 22 Ocak 2009 tarihinde onaylamasimin ardindan 2 Subat 2009 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.S. Gelir Amagl Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu, ING Emeklilik A.3. Gelir
Amagl Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirim Fonu unvani ve 1EG fon kodu ile IMKB'de iglem
gbrmeye baslamistir,

Fon, ING Emeklilik Anonim Sirketi'nden (ING Emeklilik - Kurucu) 13 Adustos 2003 tarihinde Fon
portféyind olusturmak {izere toplam 500,000 TL avans alarak faaliyetlerine baglamigtir. Fon, Sermaye
Piyasast Kurulu'ndan (SPK) almts oldugu izin uyarinca 27 Ekim 2003 tarihinde katiima paylanint birim
pay degderi 0.010749 TL'den halka arz etmigtir. Fon, i¢ tiiziiglinde belirtildigi iizere sliresizdir.

ING Emeklilik ile ING Portféy Yonetimi Anonim Sirketi (ING Portfdy) arasinda yapiimig olan Portfoy
Yonetim Stzlegmesi kapsaminda Fon'un yonetimi ING Portfdy tarafindan yapiimaktadir.

Yil iginde Fon'un kamu kesimi, zel kesim tahvil ve bono alim satimlan ING Bank A.$. ve hisse senedi
alim satimlar Oyak Yatinm A.S. aracihigi ile yapilmakfadir.

Fon, kurucu sifatiyla ING Emeklilik A.$.'ve 6denmek lizere her giin net varlik degerinin ylz binde onu
(0.01%) oraninda “Fon Igletim Gideri Kesintisi” tahakkuk eftirmektedir.

Kurucu'ya édenen Fon Yénetim Ucreti igerisinden ING Portfdy’e aylik olarak net varlik degerine gore
%12.5 ile %25 arasinda degisen tutarda “Portfoy Yonetim Ucretl” denmektedir.

Forrun katilma belge sayisi 25,000,000,000 adet olup 31 Araltk 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle
dolagimda olan pay sayisi sirasiyia 7,913,147,082 ve 7,533,674,763 adettir. Fon’da, Kurucu'nun tahsis
etmis oldugu sermaye avansina iligkin herhangi bir kahima belgesi kalmamigtir. Buna gbre ayn tarihler
itibariyle For'un birim pay dederi sirastyla 0.032546TL ve 0.031421 TL'dir. Ayrica Fon toplam degeri

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle 257,541,919 TL ve 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle ise 236,716,534 TL'dir.

1 Ocak — 31 Aralik 2011 ve 2010 yih ayni déneme iligkin fon katiima belgelerinin hareketleri agagidaki
tabloda czetlenmistir.

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

Adet TL Adet TL

Acilis 7,533,674,763 145,920,960 6,957,732,727 128,435,162
Satiglar 2,394,905,804 76,116,343 2.403,717,210 73,231,665
Geri alislar (2,015,433,485)  (63,980,476)  (1,827,775,174)  (55,745,867)

7,913,147,082 158,056,827 7,533,674,763 145,920,960
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amacl Kamu Borclanma Araglan Emeklilik Yatinm Fonu

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

b)

d)

Uygulanan belli bagli muhasebe prensiplerinin 6zeti:
Genel:

SPK 28 Subat 2002 tarihli Resmi Gazete'de yayimianan, Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve
Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda Yonetmelik ile emeklilik yatinm fonlar) kurulug ve
faaliyetlerine iliskin esaslar diizenlemigtir. Fon'un finansal tablolar bu ilkelere gére
hazirlanmaktadir.

Fon, finansal tablolarini Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan yayimlanan emeklilik yatirim
fonlarina iliskin genel kabul gdérmiis muhasebe ilkelerine uygun olarak hazifamaktadir.

Gergeklesen deger artiglan/(azalislan):

Fon menkul kiymetlerinin her glin itibariyle fon i¢ tizigl hitklimlerine gére dederlenmesi
sonucunda ortaya gikan degerleme farklan, bilangodaki fon toplam degerinin iginde yer alan
katitma belgeleri deder artis/(azalg) hesabinda muhasebelestirimektedir. Bu suretle, degerleme
farklari, ancak ilgili menkul kiymetin elden gikartilarak gerceklesmesi halinde gelir veya gider

hesaplartna yansititmaktadir.

Vergi karsiliklari:

Tirk Ticaret Kanunu'na gore tlize! kigiligi olmayan Fon'un vergi kisiligi vardir. Ancak, emeklilik
yatirim fonlarinin kazanglari Kurumlar Vergisi’'nden istisna tutulmugtur. Fon’'un Kurumlar
Vergisi'nden istisna edilen kazanglan Gelir Vergisi Kanunu'na gore de tevkifata tabi
tutulmamaktadir.

Uygulanan degerleme kurallar agagidaki gibidir:
Fon partféylindeki varliklarin degerlemesi asagidaki esaslara gore tespit edilir:

i) Portfoye alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gegirilir. Yabanci para cinsinden varliklarin
alim fiyatlart satin alma giinlindeki yabanci para cinsinden degerinin Tlrkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasinca (TCMB) bilango tarihinde ilan edilen ve bir sonraki isgliniinde gecerli
olacak dbviz satis kuru ile garpilmasi suretiyle bulunur.

ii) Als tarihinden baglamak izere portfdydeki varliklardan,

1) Borsada iglem géren kamu borglanma araglarina iliskin degerlenmis fivat, degerleme
giinlinde borsada oclusan adirlikli ortalama fiyata ilk is giniine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur,

2) Borsada islem goren hisse senetlerine iliskin degetleme fiyat! olarak, degerleme giinlinde
borsada ikinci seans kapanig! itibariyle olusan adirhkli ortalama fivat kullanilir.

3) Degerleme giinlinde borsada alim-satima konu olmayan hisse senetleri, son iglem
tarihinde borsada olugan adirlikh ortalama piyasa fiyatiyla, kamu borglanma araglari, son
islem tarihinde borsada olusan baz fiyatina ilk is gliniine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

4) Kamu dis borglanma senetleri'nin (Eurobond) degderlemesinde, IMKB'de yer alan son
islem takas fiyati baz fiyat olarak kullanilir. Baz fiyata, son kupon ddeme tarihinden,
degerleme giininil takip eden ilk ig gliniine kadar tahakkuk eden faiz eklenir.

5} Portfoydeki vadeli mevduat, bitegik faiz orani kullanilarak tahakkuk eden faizin anaparaya
eklenmesi suretiyle degerlenir.

6) Bunlar disinda kalan para ve sermaye piyasasi araglarl For'un izahnamesinde yer alan
esaslar gergevesinde degerlenir.

(8)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagh Kamu Borglanma Araclari Emeklilik Yatinm Fonu

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

Menkul kiymetlerin toplam sigorta tutare:

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

Kurucu ve yéneticiye olan borglar:

Fon ictiizigl uyarinca, Fon yonetimi ve temsili ile Fon'a tahsis edilen donanim ve personel ile
muhasebe hizmetleri kargiid olarak, her giin igin net varlik degeri lzerinden yiiz binde 10
oraninda licret tahakkuk ettirilmekte ve dider giderler/borglar altinda fon ve portfdy yonetim
Uicretleri olarak izlenmektedir. ligili hizmetler karsiigi olarak ig tiiziikteki oranlar dahilinde
tahakkuk ettirilen fon ve portfoy yonetim Gceretleri Fon tarafindan her ay icin takip eden ayin ilk
haftasi iginde ING Emeklilik’e ddenmistir.

Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve actklamayi gerektiren hususiara iligkin bilgiler:
Yoktur.
Diger:

ING Emeklilik Anonim Sirketi emeklilik yatirim fonlarinin cari yil igin belirlenmis olan denetim
ticretlerini emekiilik yatirim fonlarina fon toplam degerleri oranlamasi Uzerinden dagitmaktadir

31 Aralik 2011 tarihi itibariyie bilangoda yer alan 112,800 TL tutarindaki alacak menkul kiymet
satisi sonucu olugan Takasbank alacaklarindan olugmaktadir (31 Aralik 2010 tarihi itibariyle
bilangoda alacak bulunmamaktadir).

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 28,763 TL futarindaki borcun 198,985 TL’si
denetim {icretlerinden, 5,620 T1'si SPK kayda alma lcretinden, 3,028 TL'si takas saklama
komisyonundan, 120 TL'si katilma belgesi kiisurat karsiligindan olugmaktadir (31 Aralik 2010 -
23,900 TL tutarindaki borcun 17,361 TL'si denetim Gcretinden, 3,417 TL'si takas saklama
komisyonundan, 2,792 TL'si SPK kayda alma Ucretinden, 109 TL'si ise katiima belgesi kistirat
karsiliindan ve geri kalan 221 TL'si ise diger borglardan olugsmaktadir.)

Basbakanlik Mevzuat Geligtirme ve Yayin Genel MUdGrligi'niin 11 Haziran 2010 tarihli 27608
saylll Resmi Gazete'de yayimlanan Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine iligkin
Esaslar Hakkinda Ydnetmelik'te Degigiklik Yapilmasina Dair YonetmeliK'in 6. Maddesinde
belirtildigi izere Fon portfdyliniin en fazla %20’si bankalar nezdinde agtirlacak mevduat ve
katiima hesaplarinda degerlendirilebilmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 16 Haziran 2010
tarihli B.02.1.SPK.0.15.569 no'lu yazisinda igtlizlik ve izahnamelerini ydnetmelikte yapilan
dedisikliklere gbre giincellememis olan emeklilik yatinm fonlarinin bu degisiklikleri
uygulamasinda sakinca bulunmadidi belirtilmis olup emeklilik yatinm fonlarinin ilgiti degisgiklikleri
yapilacak ilk tiiziik ve izahname degisikligi kapsamina almasi, bagka bir nedenle igtiizik
degisikligine gidiimemesi halinde ise yonetmelik dedisiklidi kapsamindaki igtliziik ve izahname
giincellemelerinin en geg 31 Aralik 2010 tarihine kadar tamamlanmasi gerektidi bildirilmigtir. ING
Emeklilik Anonim Sirketi, Fonun i¢ tliziik ve izahname degigikliklerine iligkin ilk bagvurusunu 28
Aralik 2010 tarihinde yapmig olup; SPK'nin 21 Temmuz 2011 tarihli bagvuru iptali karar
sonrasinda ig tlizitk ve izahnamelerde gerekli glincellemeleri yaparak 26 Kastm 2011 tarihinde
tekrar SPK’nin onayina sunmustur. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Fon'un vadeli mevduat
yatinmlari fon portféylnin %5.44'Und olugturmaktadir.

@)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Kamu Borglanma Araciar Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
gelir tablosu dipnotlar
{Birim — Aksi belirtiimedigi stirece Turk Lirast (TL))

Tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii tutarlan

Bilango tarihi itibariyle Fon'un tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettit alacagt
bulunmamaktadir.

Yonetici sirketten alinan avans ve kredi faiz oranlari

Bilango tarihi itibariyle ydnetici sirketten alinan avans ve kredi bulunmamaktadir.

Gelir ve gider hesaplarinda bir onceki yifa gore %28'in {izerinde ortaya ¢tkan artis ve
azaliglarin nedenleri

Fon gelirlerindeki artigin ana nedenleri, cari yilda portféydeki kamu ve 6zel kesim borglanma
araglarinin kupon itfa ve faiz demeleri gelirlerinin artmig olmasi ve yine ayni dogrultuda
portfdyde yer alan bu menkul kiymetlerin gerceklesen deder artiglarinin gegmis yila oranta daha
fazla artmasidir. Diger menkul kiymet faiz ve kar paylarindaki dilgiigiin ana nedeni fonun cari
yllda gegmis yila kiyasla daha az oranda vadeli mevduat yatinmi yapmasidir. Fon giderlerindeki
artigin ana nedeni ise gergeklesen defer azaliglarindaki artig ve fon portféy yénetim
tcretlerindeki artigtir. Fonun cari yilda gergeklesen deger azalislarindaki artigin ana nedeni
portféyde yer alan devlet tahvillerinin fiyatlarinda gergeklesen diististen kaynaklanmaktadir. Fon
toplam degerindeki artigla dogru orantili olarak fon yénetim Uicretlerinde de artig goriimistir.

(10)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglar1 Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
fon portfoy degeri tablosu dipnotlari
(Birim — Aksi belirtilmedigi stirece Tlrk Liras: (TL))

1- Imtiyazl hisse senetleri

Bilanco tarihi itibariyla portfoyde imtiyazli hisse senedi meveout degildir.

2- Alinan bedelsiz hisse senetleri

Cari dénemde alinan bedelsiz hisse senedi mevcut dedildir.

3- ihrag edilen menkul kiymetin toplam tutarinin %10'unu agan kismi

Bilango tarihi itibariyla portféyde ihrag edilen menkul kiymet mevcut degildir.

4- Menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymetler

Bilango tarihi itibariyle portféyde menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymet
mevceut degildir.



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle

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

1-  Siipheli alacaklarin tutar

Bilango tarihi itibariyla slipheli alacak bulunmamaktadir.

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

Net varhik dederinin %5'inden fazla tutarda diger varkik bulunmamaktadir.

3- Diger hususlar

Bilango tarihi itibariyla agiklanmasi gereken diger hususlar bulunmamaktadr.

(12)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Kamu Borglanma Aracglan
Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
varhklarin saklanmasina iliskin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Gelir Amacgh Kamu Borglanma Araglan
Emeklilik Yatinnm Fonu

varliklarintn saklanmasina iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagli Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu'nun
{“Fon”) 1 Ocak — 31 Araltk 2011 dénemine ait para ve sermaye piyasas! alim satim iglemlerini ve buna
iliskin sdzlegmelerini, fon varliklarinin 4632 sayil Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi
Kanunu (“4632 sayilh Kanun™) ve Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine lligkin Esaslar
Hakkinda Yonetmelik (“Yonetmelik™ hiikiimlerine uygun olarak saklanip saklanmadid! agisindan
incelemis bulunuyoruz. incelememiz asagidaki hususlarin test edilmesini igermistir.

1) Saklayici 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 kayitlar ile
mutabakatinin yaptimasi,

2) Kaydi ortamda tutulan para ve sermaye piyasasi araglarinin kayitlar 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 iligkin
belgelerle kargilagtintarak kontrol edilmesi,

5) Fon portfoylindeki menkul kiymetler dzerindeki haklarin portféy yonetim sirketinin talimati
cergevesinde kullanilip kullanilmadiginin tespiti,

8) Fon paylarinin katilime! bazinda tutulup tutulmadig ve katidimcilara fon hesaplarinda yatinma
yonlendirilecek katki payi tutari ile bunlara kargilik gelen pay sayilarini fon bazinda izieme
imkani sadlanip sadlanmadiginin konirold,

7) Fon hesaplarinda yatirma yénlendirilecek ve Emekliilik Sirketi tarafindan bildirilen katlimer katk:
paylarinin Fon'a aktariminda pay sayisinin dogru hesaplanip hesaplanmadiginin kontroli,

8) Emeklilik Sirketi ve portfdy yénetim sirketi tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emekiilik
sistemi digina Yoénetmelidin 18 inci maddesinde belirtiten durumlar diginda harcama yapilip
yapilmadigtnin kontrold.

Gorlusiimiize gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagll Kamu Borglanma Araglari Emeklilik
Yatinm Fonu'nun 1 Ocak - 31 Aralik 2011 déneminde varliklari 4632 sayili Kanun ve Yonetmelik
hiikGmleri cercevesinde saklanmaktadir.

Bu gbrilis tamamen Sermaye Piyasas: Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi’nin bitgisi ve kullanimi
icin hazirlanmis olup, baska bir maksatla kullanilmasi: mimkin degildir.

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

Cecey,

Selim Elhadef, SMMM
Sorumiu Ortak, Bagdenetgi

15 Subat 2012
fstanbul, Tiirkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited




ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Kamu Borglanma Araclari
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31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
ic kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Gelir Amagls Kamu Borglanma

Araclari Emeklilik Yatirnm Fonuw’nun

i¢ kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amacl Kamu Borglanma Araglarn Emeklilik Yatirim Fonu'nun 1
Ocak - 31 Aralik 2011 dénemine ait i¢ kontrol sistemini Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulug ve
Faaliyetlerine Higkin Esaslar Hakkinda Ydnetmelik'in (“Yénetmelik”) 14 (incli maddesinde belirtilen
asgari esas ve usuller gergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Gorlisimize gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagll Kamu Borglanma Araclari Emeklilik
Yatirim Fonu’nun i¢ kontrol sistemi, Yénetmelik'in 14 (incli maddesinde belirtilen asgari esas ve
usulleri icermektedir.

Bu gbriis tamamen Sermaye Piyasas! Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve Kullanimi
icin hazirfanmis olup, baska bir maksatla kullaniimas) mimkan degildir.

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

(el vy

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

15 Subat 2012
istanbul, Tiirkive

A member tirm of Ernst & Young Global Limited




ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Kamu Borclanma Aracglan
Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatirnm performansi
konusunda kamuya aglklangn bilgilere iliskin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglarn

Emeklilik Yatinm Fonu’nun yatirim performansi
konusunda kamuya agiklanan bilgilere iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagl Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirrm Fonu’'nun
(“Fon™) 1 Ocak - 31 Aralik 2011 dénemine ait ekteki performans sunug raporunu Sermaye Piyasas!
Kurulu’nun Seri: V No: 60 sayili Bireysel ve Kurumsal Portfoylerin Performans Sunumuna,
Performansa Dayall Ucretlendirme ve Siralama Faaliyetlerine iligkin Esaslar Hakkinda Teblig'inde
(“Tebli§™) yer alan performans sunug standartlarina iliskin diizenlemeleri gergevesinde incelemis
bulunuyoruz.

incelememiz sadece yukarida belirtilen doneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun
diginda kalan dénemler igin inceleme yapilmamig ve goriis olugturulmamigtir.

Gériigtimize gore 1 Ocak - 31 Aralik 2011 dénemine ait performans sunus raporu ING Emeklilik
Anonim Sirketi Gelir Amagli Kamu Borglanma Araglar Emeklilik Yatirim Fonu’nun performansint
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili Tebligi'nde belirtiten performans sunus standartlarina iligkin
diizeniemelerine uygun olarak dogru bir bicimde yansitmaktadir.

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

Selim ElRadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdeneigi

15 Subat 2012
Istanbul, TUrkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited




A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS

Halka arz tarihi: 27 Ekim 2003

YATIRIM VE YONETIME iLiSKIN BILGILER

31 Aralik 2011 tarihi itibarivle Fonun Yatirim Amaei Portfiy Yineticileri
ING PBmeklilik A.S. Gelir | Meltem Oter
Amagh Kamu Borglanma
Fon Toplam Degeri 257.541.919 TL | Araglann Emeklilik Yatmim | Abdullah Akgiin
Fonw’'mun (“Fon”) amaci )
ditgiik risk igeren yerli | Vildan Ozgiil
Birim Pay Degeri 0,032546 TL | borglanma araglarindan faiz
geliri elde etmek suretiyle | Ibrahim Altan
Yatirimel Sayist 137,132 | reel bazda yiksek getiri
saglamakitir.
Tedaviil Oran1 %
31,65
Portfoy Dagilim Yatirim Stratejisi
- Devlet Tahvili/ Hazine % 73,68 | Portftyiin en az %80°1 ters repo dahil kamu bor¢lanma senetlerine yatinlr,
B Fonun risk vapismun kontrolii amaciyla fon portféyiine dahil yabmm
onosu araclan arasinda cesitlendirmeye gidilir. Piyasa kosullarina bagh olarak
. gerekli goriilen durumlarda kamu borglanma araglannm ve ters repo
- Vadeli TL Mevduat % 5,44 iglemlerinin afirhiklarmun arttiribp azaltilmas: suretiyle borsa para piyasast
0 islemleri, eurobondlar %10 ve vadelifvadesiz TL ve dfviz mevduatt
- Ters Repo 79,29 %20°yi, dzel sektdr tahvillerinde %20°yi agmamak iizere hisse senetlerine
. . yatirim yapilarak fonun getiri ve risk oram kontrol altinda tutalacaktir, Fon,
-Borsa Para Piyasast %0.02 | portfoyiine tiim vadelerdeki kamm borglanma senetlerini dahil eder.
-Ozel Sektdr Tahvili %10,41
-Hisse Senedi %1,16

Hisse Senetlerinin

Sektirel Dagilums

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

- Kimya, Petrol ve Plastik %31,08
- Meial Ana Sanayi %25,06
- Holding ve Yatirim Sirketleri %43,86

Emeklilik vatirim fonunun isletilmesi sirasimda kargilagilabilecek muhiemel
riskler; Finansal, Operasyonel, Politik ve Ekonomik Risklerdir. Finansal ve
politik risklerin yonetimine iliskin olarak, portfoy ySneticisi fon portféyiini
yonetirken riskin dagmilmasi, likidite ve getiri unsurlarim gbz Oniinde
bulundurmakta, portfy yonetim stratejilerine ve yatirmm smurlamalarina
uygun harcket ederck fon igtliziigt, izahname, portfdy yonetim stzlegmesi
ve ilgili mevzuatta belirtilen esaslara uyulmeaktadir. Fon ydnetiminde
vaturim yapilacak sermaye piyasas: araglarmim segiminde nakde déniigiimii
kolay ve riski az olanlar tercih edilmektedir. Fon’a ait yatirim kararlars,
konularmda uzman iiyelerin olugturdugu bir komite tarafindan verilmekte
ve alman kararlar tutanak haline getirilmektedir. Qperasyonel risklerin
yonetimine iliskin olarak, Fon’un tiim muhasebe ve takas islemleri Kurucu
nezdindeki ayr: bir birim tarafindan vyerine getirilmektedir. Fon’un
yonetiminde olusabilecek hata, hile ve usulsiizlikklerin Gnlenmesi ve tespiti,
muhasebe kayitlarinin dogru ve eksiksiz olmast amaciyla Fon i¢ kontrol
sistemine iligkin tiim esas ve usuller ile i3 aluslan $irket tarafindan yazih
hale getirilmigtir.
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3)
4)
5)

6)

7

8)

9)

DIPNOTLAR
01.01.2011 -31.12.2011 ddneminde:

Fon'un Getirisi: . % 3,59
Hedeflenen Kargilagtirma Olglitii Getirisi: % 5,43
Gergeklesen Kargtlagtirma Olgiitlintin Getirisi: % 5,27
Nispi Getiri: %(1,84)

Nispi Getiri’nin %(1,68)’ i varlik se¢iminden, %(0,16)’s1 ise varlik gruplan arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir,

Nispi Getiri hesabinda agagidaki formiil kullanlnugtir:

(Gergeklesen Getiri — Gergeklesen Karsilagtrma Olgiitiiniin Getirisi) + (Gergeklesen Kargilagtirma
Olgiitiintin Getirisi — Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi)

Fon portfdy yonetimi hizmeti ING Portféy Yonetimi A.S. (“Sirket”) tarafindan verilmektedir. Sirket
ING Bank A.S.'nin %100 igtirakidir. Sirket, onbes adedi ING Bank A.§. ve sekiz adedi de ING
Emeklilik A.$. ve ait olmak fizere toplam yirmi ii¢ adet yatirim fonunun portféyiinii ydnetmektedir,

Fon portféyiiniin yatirim amact, stratejisi ve yatirim riskleri “A. Tanrtict Bilgiler” béliimiinde belirtilmistir.
Fon 1 Ocak 2011- 31 Aralik 2011 déneminde net % 3,59 getiri saglamastar.

Yonetim ticretleri, vergi, saklama iicretleri ve difer faalivet giderlerinin giinliik briit varlik degerlere
oranun agirlikl ortalamas: asagidaki gibidir:

Fon sletim Ucreti: Yiizbinde 10,00
Aracilik Komisyonlar: Yiizbinde 0,10
Diger Fon Giderleri: Ytzbinde 0,12

Fon'un karsifagtirma &lgiitii, portfdyiin yatuun amag ve stratejisi ile portfdydeki agirligs dikkate almarak
aga@daki gibi hesaplanir;

%65 KYD DIBS 365, %20 KYD DIBS 182 giinlitk endeks, %12 KYD O/N briit repo endeksi, %1
IMKRB Ulusal 100 hisse senetleri endeksi , %1 KYD Eurobond (USD-YTL), %1 Aylk Briit Mevduat
Faizi endeksidir. Kargilagtuma élgiitii dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gére, TL cinsi Kamu
Borglanma Senetleri igin %70-%100, borsa para piyasasi islemlerinde en fazla %20 olacak sekilde ters
repo ve borsa para piyasas: islemleri toplamu igin %0-%30, mevduat igin %0-%20, hisse senetleri i¢in
%0-%10, BEurobondlar icin %0-%10, Ozel sektdr tahvilleri igin %0-%20 arahifinda pozisyon
almabilecektir.

Bmeklilik yatrmm fonlanmin portfoy igletmesinden dogan kazanglart kurumlar vergisi ve stopajdan
mmaftr. Ayrica 31.12.2004 tarihli 5281 sayili Kanun’la Gelir Vergisi Kanunu’na eklenen Gegici 67.
madde ger¢evesinde, emeklilik yatinm fonlarimn taraf oldufu yatirim islemlerinden elde edilen kazanglar
izerinden de tevkifat yapiimaz.

Portféy grubu igerisinde ver alan portfoylerin asgari ve azami bitytikliikleri: Gegerli degildir.

Portféy sayist: Gegerli degildir.
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D. ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

1§ Fon'un gegmis dénemlere iligkin performans bilgileri agagidaki gibidir:

2004 d6éneminde:

Fon’un Getirisi: ) %25,12
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitii Getirisi: %30,48
Gergeklesen Karsalagtirma Olgiitfinlin Getirisi: %30,06
Nispi Getiri: %(5,36)

Nispi Getiri’nin %(4,94)"i1 varhk seciminden, %(0,42)’si ise varlik gruplan arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2005 déneminde:

Fon'un Getirisi: } %19,74
Hedeflenen Karsilagtirma Olciiti Getirisi: %20,39
Gergeklesen Karsilagtima Olgiitiintin Getirisi: %20,24
Nispi Getiri: %(0,65)

Nispi Getiri’nin %(0,50)’si varlik seciminden, %(0,15)’1 ise varlik gruplan arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2006 déneminde:

Fon™un Getirisi . %9,71
Hedeflenen Kargilagtirma Olgtitii Getirisi: %13,49
Gergeklesen Karsilagtirma Olglitiiniin Getirisi: %13.97
Nispi Getiri: % (3,78)

Nispi Getiri’nin %(4,26)’st varlik se¢iminden, %0,48°1 ise varhk gruplan arasinda gerceklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2007 doneminde;

Fon’un Getirisi: ) %12,78
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitli Getirisi: %22,01
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: %18,72
Nispi Getiri: % (9,23)

Nispi Getiri’nin %(3,94)4 varlik se¢iminden, %(3,29)n ise varlik gruplart arasmda gergeklestirilen
dagilhimdan kaynaklanan getiridir.

2008 déneminde:

Fon'un Getirisi: ; %12,17
Hedeflenen Kargilastirma Olgiitii Getirisi %19,12
Gergeklesen Kargilagtirma Olglitiintin Getirisi: %020,66
Nispi Getiri: % (6,95)

Nispi Getiri’nin %(8,49)u varlik segiminden, %1.541 ise wvarlik gruplan arasinda gergellestirilen
dagihmdan kaynaklanan getiridir.



2)

2009 déneminde:

Fon’un Getirisi: . %22,50
Hedeflenen Kargilagtirma Olglitil Getirisi: %18,63
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiintin Getirisi: %17,53
Nispi Getiri: % 3,87

Nispi Getiri’nin %4,97’si varlik segiminden, %(1.10)'u ise varhk gruplart arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2010 déneminde:
Fon'un Getirisi: ) %7,69
Hedeflenen Karsilastirma Ol¢ilitii Getirisi: 269,35
Gergeklesen Karsilagtirma Olglitiiniin Getirisi: %9,22
Nispi Getiri: %(1,86)

Nispi Getiri’nin %(1,53)"i varhk segiminden, %(0,33)1i ise varlik gruplan arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2011 ddneminde:

Fon’un Getirisi: ) % 3,59
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitii Getirisi: % 5,43
Gergeklegen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi: % 5,27
Nispi Getiri: %(1,34)

Nispi Getiri'nin %(1,68)’ i varhik se¢iminden, %(0,16)’s1 ise varlik gruplar arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Performans bilgisi tablosunda rapor dénemi porifty ve kargilagtirma &lgiitii standart sapmasma (giinliik
verilerden hareketle hesaplanmugtir) yer verilmistir.



