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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagh Esnek
Emeklilik Yatirim Fonu Kurulu’'na:

ING Emekiilik-Anonim Sirketi Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatirim Fonunun ("Fon™) 31 Aralik 2011
tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan bilangosu, gelir tablosu, net varlik degeri ve fon portfoy
degeri tablolarini, 6nemli muhasebe politikalarinin ézetini ve dipnotlarini denetlemis bulunuyoruz.

Finansal tablolarla ilgili olarak kurucw’nun sorumlulugu

Kurucu, finansal tablolann Sermaye Plyasasi Kurulu’nca yayimlanan emeklilik yatinm fonlari
hakkindaki muhasebe ve degerleme diizenlemelerine gére hazirlanmasi ve dlirlist bir sekilde
sunumundan sorumiudur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usuls(iziiikten
kaynaklanan dnemli yanligliklar igermeyecek bicimde hazirlanarak, gergedi dirist bir sekilde
yansitmasin saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam
ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapiimasini ve uygun muhasebe
politikalarinin secilmesini icermekiedir.

Bagimsiz denetim kurulugu’nun scrumiulugu

Sorumlbulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak yukarida birinci paragrafta belirtilen
finansal tablolar hakkinda gdriig bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasas! Kurulu'nca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik
ilkelere uyuimasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gergedi dodru ve diiriist bir bicimde
yansitip yansitmadidi konusunda makut bir glivenceyi sadlamak {izere planianarak ylritiiimesini
gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili badimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyla, badimsiz denetim tekniklerinin kullanmimasini igermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin segimi, finansal tablolarin hata vefveya hile ve usulsUzitikten kaynaklamp
kaynaklanmadi@ hususu da dahil olmak {izere dnem!i bir yanhslik igerip icermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapiimigtir. Bu risk
degerlendirmesinde, fonun ig kontrol sistemi goz 6niinde bulunduruimustur. Ancak, amacimiz i¢
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda gorls vermek degil, bagimsiz denetim fekniklerini kogullara uygun
olarak tasarlamak amaciyla, fon yetkilileri tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi
arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagims:z denetimimiz, ayrica fon yetkilileri tarafindan benimsenen
muhasebe politikalar ile yapilan énemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir bitiin olarak
sunumunun uygunlugunun degerlendiriimesini de igermektedir.

Bagimstz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarninin, gériigimizin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

A member firm of £rnst & Young Global Limited
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Gdoriis

Goérislimiize gbre, fon portfoylinin degerlenmesi, net varlik degeri ve birim pay degerinin
hesaplanmasi islemleri, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun emeklilik yatirim fonlarina iligkin dlizenlemeleri
ve ING Emekiilik Anonim Sirketi Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatirim Fonu'nun ig tlizik hilkiimlerine
uygunluk arzetmekte; ilisikteki finansal tabiclar, Fon'un 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle finansal
durumunu ve ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan emeklilik yatinm fonlari hakkindaki muhasebe ve degerleme dilzenlemeleri gergevesinde
dogru ve diirlist bir bigimde yansitmaktadir.

Glney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Selim Eihgdef, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

15 Subat 2012
Istanbul, Turkiye



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagl Esnek Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
hilanco
{Birim - Tiirk Lirast)

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Varliklar
Hazir degerler

Bankalar - vadesiz mevduat 12,376 1,973
Bankalar - vadeli mevduat 3,996,668 3,111,185
Menkul kiymetier
Kamu kesimi borglanma senetleri 28,424,252 16,764,147
Ozel kesim borglanma senetleri - 1,673,065
Diger menkul kiymetier 3,324,994 2,686,524
Varliklar foplami 35,758,290 24,236,894
Borglar
Fon ve portfdy yonetim {icreti (64,999) (44,536)
Diger borglar (5,889) {4,212}
Borglar toplami {70,888) {48,748)
Net varliklar toplam: 35,687,402 24,188,146
Fon toplam degeri
Katilma belgeleri 26,930,904 18,501,607
Menkul kiymet deger artig / (azalig) 2,492177 (172,414)
Fon gelir - (gider) fark 6,264,321 5,858,953
Cari donem fon gelir / (gider) fark 405,368 816,734
Gecmis yillar fon gelir / (gider) farki 5,858,953 5,042,219
Fon toplam dedgeri 35,687,402 24,188,148

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalandir.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren

hesap dénemine ait gelir tablosu
{Birim - Tiirk Liras)

31 Aralik 2011

31 Arahk 2010

Fon gelirleri
Menkul kiymetler porifdylinden alinan faiz ve kar paylar

Kamu kesimi menkul kiymetleri faiz ve kar paylar 144,366 91,479

Qzel kesim menkul kiymet faiz ve kar paylan 69,806 -

Diger menkul kiymetler faiz ve kar paylan 530,598 630,376
Menkul kiymet satig karlar

Kamu kesimi menkul kiymet satig karlar 33 2,065

Ozel kesim menkul kiymet satis karlari - 3,066
Gergeklesen deder artiglan 879,748 873,977
Dider gelirler 12,021 59,298
Fon geliferi toplam 1,636,570 1,760,261
Fon giderleri
Menkul kiymet satig zararlar

Kamu kesimi menkul kiymet satig zararlar (538) (384)

Ozel kesim menkul kiymet satis zararlan - §)]
Gergeklesen defer azaliglar {503,968) (408,428)
Diger giderler

Fon ve porifdy yénetim Ucretleri (634,487) (510,398)

Denetim lcreti (6,708) (7,452)

Aracilk komisyon giderleri {10,612} (3,774)

Diger {74,888) (13,090)
Fon giderleri toplami {1,231,202) {943,527}
Fon gelir - (gider) fark 405,368 816,734

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargatandir.
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ING Emeklifik Anonim Sirkefi

Gelir Amacli Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
net varlik degeri tablosu

(Birim - Tiirk Lirasi)

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Tufar Oran (%)

Tufar Oran (%)

Fon portfoy degeri 35,745,914 100.16 24,234,921 100.19
Hazir dederler - Bankalar 12,376 0.04 1,873 0.01
Borglar (70,888) (0.20) (48,748) (0.20)
Fon {oplam degeri 35,687,402 100.00 24,188,146 100.00

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayict pargalaridir,
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ING Emeklilik Anonim $irketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
bilanco dipnotlan
(Birim — Aksi belirtilmedigi slirece Turk Lirast (TL})

1- Fon ve kafilma belgeleri hakkinda genel bilgi :

Ovak Emeklilik A.S. 4 Aralik 2008 tarihinde ING Grup tarafindan satin alinmigtir. Satig isleminin
ardindan 26 Aralik 2008 tarihinde Sermaye Piyasas: Kurulu’'na Oyak Emeklilik A.3.'nin kurucusu
oldugu fonlarin ig tizlk, izahname ve tanitim formlarinda kurucu unvanin ING Emeklilik A.S. ofarak
degistiriimesi hususunda bagvuruda bulunulmustur. Sermaye Piyasas! Kurulu’nun kurucu unvan
dedisikligini 22 Ocak 2009 tarihinde onaylamasinin ardindan 2 Subat 2009 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.S. Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatirim Fonu, ING Emekiilik A.$. Gelir Amagh Esnek
Emeklilik Yatinm Fonu unvarni ve 1EA fon kodu ile IMKB'de iglem gbrmeye baslamistir.

Fon, ING Emeklilik Anonim Sirketi'nden (ING Emeklilik - Kurucu) 13 Adustos 2003 tarihinde Fon
portféylnii olusturmak Ozere toplam 500,000 TL avans alarak faaliyetlerine baglamigtir. Fon, Sermaye
Pivasas! Kurulu'ndan (SPK) almis oldugu izin uyarinca 27 Ekim 2003 tarihinde katilma paylarini birim
pay dederi 0.011514 TL'den halka arz etmistir. Fon, i¢ tizidlnde belirtildigi (izere stresizdir.

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

Yil iginde Fon'un kamu kesimi ve &zel kesim tahvil ve bono alim satimlari ING Bank A.$. aracilid ile
yapiimaktadir.

Fon, kurucu sifatiyla ING Emeklilik A.S." ye 6denmek Uzere her guin net varlik degerinin yiz binde alti
(0.006%) oraninda "Fon Igletim Gideri Kesintisi” tahakkuk ettirmektedir.

Kurucu'ya édenen Fon Yénetim Ucreti igerisinden ING Portfoy'e aylik olarak net varlik degerine gore
%12.5 ile %25 arasinda dedisen tutarda “Portfdy Yonetim Ucreti” 6denmektedir.

Fon'un katiima belge sayis1 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle 200,000,000,000 adet olup
dolagimda olan pay sayisi sirasiyla 1,864,893,713 ve 1,409,240,742 adettir. Fon'da, Kurucu'nun tahsis
etmis oldugu sermaye avansina iligkin herhangi bir katilma belgesi kalmamistir. Buna gdre ayni tarihler
itibariyle Fon'un birim pay degeri sirasiyla 0.019136 TL ve 0.017164 TL'dir. Ayrica Fon toplam degeri
31 Aralik 2011 tarihi itibariyle 35,687,402 TL ve 31 Aralik 2010 farihi itibariyle ise 24,188,146 TL'dir.

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

1 Ocak - 31 Arahk 2011 1 Ocak — 31 Arahk 2010

Adet TL Adet TL

Acths 1,409,240,742 18,501,607 1,399,185,716 18,331,397
Satiglar 1,077,233,123 19,748,868 587,484,100 9,790,323
Geri aliglar (621,580,152) (11,319,571) (577,429,074) {9,620,113)

1,864,893,713 26,930,204 1,409,240,742 18,501,607

(7)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

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

b)

Uygulanan belli bagh muhasebe prensiplerinin ézeti :
Genel:

SPK 28 Subat 2002 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan, Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve
Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik ile emeklilik yatirim fonlari kurulug ve
faaliyetlerine iligkin esaslan dizenlemigtir, For'un finansal tablolart bu ilkelere gore
hazirlanmaktadir.

Fon, finansal tablolarini Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan emeklilik yatirim
fonlarina iligkin genel kabul gdrmils muhasebe ilkelerine uygun olarak hazirlamaktadir.

Gergeklesen deger artiglari/(azatiglan):

Fon menkul kiymetlerinin her gln itibariyle fon ig tiizigd hilkiimlerine gére dederlenmesi
sonucunda ortaya gikan degerleme farklari, bilangodaki fon toplam degerinin iginde yer alan
katibma belgeleri defer artis/(azalig) hesabinda muhasebelestiriimektedir, Bu suretle, dejerleme
farklan, ancak ilgili menkul kiymetin elden gikartilarak gergeklesmest halinde gelir veya gider
hesaplarina yansitilmaktadir.

Vergi kargihiklari:

Tirk Ticaret Kanunu'na gdre tlizel Kisiligi clmayan Fon'un vergi kisiligi vardir, Ancak, emeklilik
yatinm fonlarinin kazanglari Kurumlar Vergisi'nden istisna tutulmustur, Fon'un Kurumiar
Vergisi'nden istisna edilen kazanglan Gelir Vergisi Kanunu'na gére de tevkifata tabi
tutulmamaktadir.

Uygulanan dederleme kurallari agagdidaki gibidir:
Fon portfdylindeki varliklarin degerlemesi asagidaki esaslara gore tespit edilir:

i) Portféye alinan varliklar alim fiyatiariyla kayda gegirilir, Yabanct para cinsinden varliklarin
alim fiyatlan satin alma giintindeki yabanct para cinsinden degerinin Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi’nca (TCMB) bilango tarihinde itan edilen ve bir sonraki isgliniinde gegerli
olacak déviz satis kuru fle ¢arpilmasi suretiyle bulunur.

fi) Alis tarthinden baslamak tizere portféydeki varliklardan;

1) Borsada iglem gdren kamu borglanma araclarina iligkin degerlenmis fiyat, degerleme
giintinde borsada olugan adirlkh ortalama fiyata ilk is gliniine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

2) Borsada iglem géren hisse senetlerine iliskin degerleme fiyat olarak, degerleme glniinde
horsada ikinci seans kapanist itibariyle olusan agirlikh ortalama fiyat kullanilir,

3) Degerleme gliniinde borsada alim-satima konu olmayan hisse senetler], son islem
tarihinde borsada clusan agirliki ortalama piyasa fiyatiyla, kamu borglanma araglari, son
islem tarihinde borsada clugan baz fivatina itk is glinline kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

4) Kamu Dis Borglanma Senetieri'nin {Eurcbond) dederlemesinde, IMKB'de yer alan son
islem takas fiyati baz fiyaf olarak kullaniir, Baz fiyata, son kupon ddeme tarininden,
degerleme gliniinii takip eden ilk is giiniine kadar tahakkuk eden faiz eklenir.

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

6) Bunlar diginda kalan para ve sermaye piyasasi araglari Fon'un izahnamesinde yer alan
esaslar gergevesinde degerlenir.

(8)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklitik Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle

bilango dipnotlarn (devami)
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

4-

a)

b)

Menkul kiymetlerin toplam sigorta tutari:

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

Kurucu ve ydneticiye olan borglar:

Fon igtliziigil uyarinca, Fon yonetimi ve temsili ile Fon'a tahsis edilen donanim ve personel ile
muhasebe hizmetleri karsihdi olarak, her giin igin net varlik dederi Gzerinden yiiz binde 6
oranminda licret tahakkuk ettirilmekte ve diger gidetler/borglar altinda fon ve portfdy ydnetim
{icretleri olarak izlenmektedir. ligili hizmetler karsiligi olarak i¢ tliziikteki oranlar dahilinde
tahakkuk ettiriten fon ve portféy yonetim Ucretleri Fon tarafindan her ay igin takip eden ayin ilk
haftasi iginde ING Emeklilik'e ddenmistir.

Bilango tarihinden sonra ortaya ctkan ve aciklamayi gerektiren hususlara iligkin bilgiler :

Yokiur.
Biger:

ING Emeklilik Anonim Sirketi emeklilik yatinm fonlarinin cari yil icin belirlenmis olan deheﬁm
{icretlerini emeklilik yatinm fonlarina fon toplam degerleri oranlamas) Gzerinden dagitmaktadir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 5,889 TL tutarindaki borcun 2,042 TL'si denetim
Ocretlerinden, 1,025 TL'si takas saklama komisyonundan, 113 TL'si katilma belgesi kiislirat
karsiligindan, 2,709 TL'si SPK kayda alma licreti borglarindan olugmaktadir (31 Aralik 2010 -
4,212 TL tutarindaki borocun 2,493 TL’si denetim ticretlerinden, 1,295 TL'si takas saklama
komisyonundan, 111 TL'si katilma belgesi kilsirat kargihidindan ve geri kalan 313 TL'si ise diger
borglardan olugmaktadir).

Basgbakanlik Mevzuati Geligtirme ve Yayin Genel Midirliginiin 11 Haziran 2010 tarihli 27608
sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Emekliilik Yatinm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine lligkin
Esaslar Hakkinda Yonetmelik'te Degisiklik Yapiimasina Dair Yonetmelik'in 6. Maddesinde
belirtildigi izere Fon portféyliniin en fazla %20’si bankalar nezdinde agtinlacak mevduat ve
katiima hesaplarinda degerlendirilebilmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 16 Haziran 2010
tarihli B.02.1.SPK.0.15.569 no'lu yazisinda i¢tiiziik ve izahnamelerini ydnetmelikie yapiian
degisikliklere gire giincellememis olan emeklilik yatimm fenlarinin bu degisiklikleri
uygulamasinda sakinca bulunmadigi belirtilmis olup emeklilik yatirim fonlarmin iigili degisiklikleri
yapilacak ilk tiizitk ve izahname degisikligi kapsamina almasi, baska bir nedenle igtizik
degisikligine gidilmemesi halinde ise yonetmelik degisikligi kapsamindaki igtliziik ve izahname
giincellemelerinin en geg 31 Aralik 2010 tarihine kadar tamamlanmasi gerektigi bildirilmistir.
ING Emeklilik Anonim Sirketi, Fonun ig thziik ve izahname degisikliklerine iligkin ilk bagvurusunu
28 Aralik 2010 tarihinde yapmis olup; SPK’nin 21 Temmuz 2011 tarihli bagvuru iptali kararn
sonrasinda ig tliziik ve izahnamelerde gerekli gilncellemeleri yaparak 26 Kasim 2011 tarihinde
tekrar SPK'nin onayina sunmustur. 31 Aralik 2011 tarihi itibarivle Fon’un vadeli mevduat
yatirimlar! fon portfdylniin %11.18%ni olugturmaktadir.



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amaglt Esnek Emeklilik Yatinm Fonu

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

Tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii tutarlar

Bilango tarihi itibariyle Fon'un tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettll alacad
bulunmamaktadir.

Yonetici sirketten alinan avans ve kredi faiz oranlan

Bilancgo tarthi itibariyle yonetici sirketten alinan avans ve kredi bulunmamaktadir.

Gelir ve gider hesaplarinda bir énceki yila gore %25’in lizerinde ortaya ¢ikan artis ve
azaliglarin nedenleri

Fon gelirindeki azaligin nedeni, cari yilda gerceklesen deger artiglarindaki azaligtir. Fonun
gergeklegen deder artislarindaki dilstsiin ana nedenleri déviz kurlarinda gergeklesen
dalgalanmalara bagh olarak olusan kur farki gelirindeki azalma ve gegmis yil fon portféyiinde yer
alan devlet i¢ borglanma senetlerinin cari yil boyunca fon portfoyiinde daha distik bir oranda
bulundurulmasidir, Fon giderlerinde cari ddnemde, gergeklesen deger azaliglanindan
kaynaklanan artig gbzlenmistir. Bu artisin nedeni, cari yllda itfa eden déviz cinsinden vadeli
mevduatlarin déviz kuriarindaki degisime bagdh olarak olusan kur faki giderlerindeki artistir. Fon
toplam degerl, katilimei sayisindaki artig ve katilimcilardan diizenli 6demeler elde edilmesi
sayesinde bllyime gdsterdidi icin fon ve portfdy yonetim (icretlerinde artis gorlilmustir.

(10)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi ifibariyle
fon portidy degeri tablosu dipnotlars
(Birim — Aksi belirtilmedigi sirece Tiirk Lirasi (TL})

1-  imtiyazh hisse senetleri

Bilango tarihi itibariyla portféyde imtiyazh hisse senedi meveut degildir.

2- Alinan bedelsiz hisse senetleri

Cari ddnemde alinan bedelsiz hisse senedi mevcut degildir.

3- ihrag edilen menkul kiymetin topiam tutarinin %10'unu asan kismi

Bilango tarihi itibariyla portféyde ihrag edilen menkul kiymet meveut dedildir.
4- Menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymetier

Bilango tarihi itibarivie portféyde menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymet
mevcut dedildir.

(11



ING Emeklifik Anonim Sirketi
Gelir Amacgh Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle

net varhik degeri tablosu dipnotlan
(Birim — Aksi belirtilmedidi siirece Tiirk Liras: (TL))

1-  Siipheli alacaklarin tutar

Bilango tarihi itibariyla stipheli alacak bulunmamaktadir.

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

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

3- Diger hususlar

Bilango tarihi itibariyla agiklanmasi gereken dider hususiar bulunmamakiadir.

(12)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik
Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
varliklarin saklanmasina iliskin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatirim Fonu
varliklarinin saklanmasina itigkin rapor

ING Emeklilik Anonim $irketi Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatirim Fonuw’nun (*Fon”) 1 Ocak — 31
Aralik 2011 dénemine ait para ve sermaye piyasasi alim satim islemlerini ve buna iligkin
sdzlesmelerini, fon varliklarinin 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanunu
(“4632 sayili Kanun”) ve Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik {*Y&netmelik”) hiikimlerine uygun olarak saklanip saklanmadidi agisindan incelemis
bulunuyoruz. Incelememiz agadidaki hususlarin test edilmesini igermigtir.

1) Saklayict kurufug olan IMKB Takas ve Saklama Bankas! Anonim Sirketi (“Takasbank”) nezdinde
saklamada bulunan para ve sermaye piyasasi araglarinin, ING Emeklilik Anonim Sirketi
{"Emeklilik Sirketi”) veya Fon Kurulu'nun énceden haberi olmaksizin Takasbank kayitfar ile
mutabakatinin yapiimasi,

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

3) Odiing menkul kiymet islemleri konusunda taraflardan teyit alinmasi,

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

5) Fon portféylindeki menkul kiymetier lzerindeki haklarin portfdy yonetim sirketinin talimati
cercevesinde kullaniip kullaniimadidinin tespiti,

6) Fon paylarinin katiimel bazinda tutulup tutulmadidi ve katilimeilara fon hesaplarinda yatinma
yonlendirilecek katki payi tutari ile bunlara kargilik gelen pay sayilarini fon bazinda izleme
imkani saglanip saglanmadidinin kontrold,

7) Fon hesaplarinda yatinma yonlendirilecek ve Emeklilik Sirketi tarafindan bildirilen katiimer katki
paytarinin Forva aktanminda pay sayisinin dodru hesaplanip hesaplanmadidinin kentroll,

8) Emeklilik Sirketi ve porifdy yénetim girketi tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emeklilik
sistemi digina Yonetmeligin 18 inci maddesinde belirtilen durumlar diginda harcama yapilip
yapilmadigimin kontroli.

Gérigtimize gére ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun 1
Ocak - 31 Aralik 2011 déneminde varliklarn 4632 sayili Kanun ve Yonetmelik hitkiimleri gercevesinde
saklanmaktadir.

Bu goris tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve kullanimi
icin hazirlanmis olup, baska bir maksatla kullamimasi miimkiin degildir.

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

Selim Elhadef, SMMM:

Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

15 Subat 2012
Istanbul, Tiirkiye

Amember firm of Ernst & Young Global Limited




ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik
Yatirim Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle i¢ kontrol
sisteminin durumuna iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amacgli Esnek Emeklilik Yatiram Fonu’nun
i¢ kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagli Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun (“Fon”) 1 Ocak — 31
Arahk 2011 dénemine ait i¢ kontrol sistemini Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine
iligkin Esaslar Hakkinda Yénetmelik'in {“Y6netmelik”) 14 {incii maddesinde belirtilen asgari esas ve
usuller cergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Gorlistimize gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amacl Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun ig
kontrol sistemi, Yonetmelik'in 14 Uncli maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri igermektedir.

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

igin hazirlanmis olup, bagka bir maksatla kullanitmasi mimkiin degildir.

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

2 (.

Selim Elhadef, SMMM
Sorumiu Ortak, Basdenetgi

15 Subat 2012
Istanbul, Tlrkiye

A member firm of £rnst & Young Globai Limited




ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amach Esnek Emeklilik
Yatinm Fonu

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatirim performansi
konusunda kamuya agiklanan bilgilere iligskin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi

Gelir Amagli Esnek Emeklilik

Yatirim Fonu’nun yatirim performansi

konusunda kamuya aciklanan bilgilere iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagl Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun ("Fon™) 1 Ocak - 31 Aralik
2011 donemine ait ekteki performans sunug raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: V No: 60
sayili Bireysel ve Kurumsal Portféylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirme ve
Siralama Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda Teblig'inde (“Teblig") ver alan performans sunus
standartlarina iligkin diizenlemeleri gercevesinde incelemis bulunuyoruz.

incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun
diginda kalan donemler igin inceleme yapiimamis ve gdriis olusturulmamistir.

Gorustimuze gore 1 Ocak - 31 Aralik 2011 dénemine ait performans sunug raporu ING Emeklilik
Anonim Sirkett Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatirim Fonu'nun performansin Sermaye Plyasasi
Kurulu’nun ilgili Teblidi'nde belirtilen performans sunug standartlarina iligkin diizenlemelerine uygun
olarak dogru bir bicimde yansitmaktadir.

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

Selim Elhadef, SMMM

Sorumlu Ortak, Bagdenetci

16 Subat 2012
[stanbul, Tiirkiye

A member firm of Ernst & Young Glabat Limited
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PORTFOYE BAKIS YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BILGILER
Halka arz tarihi: 27 Ekim 2003
31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Fonun Yatirim Amaci Portfiy Yineticileri
Fon Toplam Degeri 35687402 TL | Fon, agulikll olarak tim | Meltem Oter

vadelerdeki eurcbondlar ve ..
dovize endeksli deviet g | “Pduliah Akgin
borglanma araglari ile TL cinsi | Vildan Ozgiil

kamu Dborglanma araglarma

Birim Pay Deferi 0,019136 TL | yatinm yaparak gelir elde Tbrahim Altan
Yatirimer Sayis: 31.731 etmeyi amaglamaktadir
Tedaviil Oran1 % 0,93
Portfiiy Dagilim Yatwim Stratejisi
- Devlet Tahvili/ Hazine % 40,61 | Fon porifdyiine tiim vadelerdeki eurobondlar ve dévize endeksli i¢c borglanma
Bonosu senetleri ve TL cinsi kamu borglanma aracglari dahil edilebilir, Fonun
_T.C. Eurobond % 19.16 llcl,:lcll}fiallfls;nm saglanmas: amaciyla da ters repo ve borsa para piyasasi enstriimam
- Dévize End: DIBS % 19,75 Piyasa kosullarma baglt olarak gerekli goriilen durumlarda eurobondlar,
-Ters Repo 9% 8,40 | yabanct borglanma senetleri, TL cinsi kamu borglanma araglart ile birlikte,
] . %20°vi agmamak fizere ters repo, borsa para piyasast iglemleri ve IMKB 100
-Borsa Para Piyasast 0.9 | endeksine dahil hisse senetleri, %20’yi asmamak iizere vadeli/vadesiz TL ve
-Vadeli TL Mevduats 9%10,12 déviz mevduatina da yatinim yapilabilir.
- Vadeli Déviz Mevduat %1,06
Hisse Senetlerinin Yatirim Riskleri En Az Alinabilir Pay Adeti: 0,001 Adet
Sektorel Dagilim
Yoktur. Emeklilik vatirun fonunun igletilmesi sirasmda kargilagilabilecek muhtemel

riskler; Finansal, Qperasyonel, Politik ve Ekonomik Risklerdir. Finansal ve
politik risklerin yénetimine iligkin olarak, portfdy yoneticisi fon portfoyiinii
yonetirken riskin dagitilmas:, likidite ve getiri unsurlanm g6z Gniinde
bulondurmakta, portfdy yonetim stratejilerine ve yatiim simirlamalarma
uygun hareket ederek fon ictiiziigii, izahname, portfdy ybnetim s6zlesmesi
ve ilgili mevzuatta belirtilen esaslara uyulmaktadir. Fon ydnetiminde yatirim
yapilacak sermaye piyasasi araglarmm segiminde nakde diniisiimii kolay ve
riski az olanlar tercih edilmekiedir. Fon’a ait vatirum kararlar, konularinda
uzman tUyelerin olusturdufu bir komite tarafindan wverilmekte ve alman
kararlar tutanak haline getirilmektedir. Operasyonel risklerin yGnetimine
iligkin olarak, Fon'un tiim muhasebe ve takas iglemleri Kurucu nezdindeki
ayri bir birim tarafindan yerine getirilmektedir. Fon'un ybnetiminde
olugabilecek hata, hile ve usulsiizliiklerin onlenmesi ve tespiti, muhasebe
kayitlarmin dogm ve eksiksiz olmasi amaciyla Fon i¢ kontrol sistemine
iligkin tim esas ve wvsuller ile i3 akislann Sirket tarafindan yamli hale
getirilmigtir.
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2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

DIPNOTLAR
01/01/2011 - 31/12/2011 déneminde;

Fon’un Getirisi: Y% 11,49
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi: % 11,41
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 12,44
Nispi Getiri: % 0,08

Nispi Getiri’nin %(0,95)’1 varhk segiminden, %1,03°4 ise varlik gruplari arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Nispi Getiri hesabinda agagidaki formiil kullamlnmgtar:

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

Fon portfoy yonetimi hizmeti ING Portféy Yénetimi A.S. (“Sirket”) tarafindan verilmektedir. Sirket ING
Bank A.§.’nin %100 igtirakidir. Sirket, onbes adedi ING Bank A.S. ve sekiz adedi de ING Emeklilik
A.$.’ye ait olmak iizere toplam yirmi ii¢ adet yatirim fonunun portfviinii yonetmektedir.

Fon portfoyiiniin yatirim amacy, stratejisi ve yatnm riskleri “A. Tamitict Bilgiler” bélimiinde
belirtilmigtir.

Fon 1 Ocak 2011 — 31 Aralik 2011 déneminde net % 11,49 getiri saglammsgtir.

Yonetim ficretleri, vergi, saklama ficretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinlitk briit varlik degerlere
oramnin agurlikls ortalamas: agagidaki gibidir:

Fon Tgletim Ucreti: Yizbinde 6,00
Aracilik Komisyonlari: Yiizbinde 0,10
Diger Fon Giderleri: Yiizbinde 0,23

Fon’un karsilagtirma Sleiitl, portfdyiin yatirin amag ve stratejisi ile portfdydeki ageligs dikkate almarak
asafidaki gibi hesaplamr;

%20 KYD FX DiBS (USD-YTL) + %20 KYD Eurobond (EURO-YTL) endeksi + %18 KYD O/N Briit
repo endeksi+ %1 IMKB Ulusal 100 Hisse Senetleri Piyasasi Endeksi + %40 XYD DIBS 182 endeksi +
%1 Aylik briit mevduat faizi endeksidir.

Karsilagtuma Olgtitii dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gére, asagidaki bant araliklarinda
pozisyon alinabilecektir,

TUSD ve EURO cinsi Eurobond!lar %5-%35
USD ve EURO cinsi Dévize Endeksli DIBSler %5-%35
YTL cinsi DIBS’ler %25-%55
IMKB 100 endeksi hisse senetleri %0-%30
Ters Repo %0-%30
Borsa Para Piyasas: Islemleri %0-%20
Mevduat %0-%20
Ozel sektor tahvilleri %0-%20

Emeklilik yatinm fonlannm portfdy isletmesinden dogan kazanglart kuromlar vergisi ve stopajdan
muaftir. Ayrica 31,12.2004 tarihli 5281 sayili Kanun'la Gelir Vergisi Kanunuw'na eklenen Gegici
67.madde ¢ergevesinde, emeklilik yatirim fonlarmm taraf oldupu yatinm iglemlerinden elde edilen
kazanglar lizerinden de tevkifat yapilmaz.

Portféy grubu igerisinde yer alan portfdylerin asgari ve azami biiyiikliikleri: Gegerli aegiidir.

Portfdy sayisi: Gegerli degildir.



ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

Fon'’un gegmig dénemlere iligkin performans bilgileri agagidaki gibidir:

2004 doneminde:

Fon’un Getirisi: } % 7,58
Hedeflenen Karsilastirma Olciitii Getirisi: % 9,19
Gergeklesen Karsilagtrma Olgiitiiniin Getirisi: % 8,49
Nispi Getiri: % (1,61)

Nispi Getiri’nin %(0,91)1 varhk segiminden, %(0,70)’i ise varbk gruplar: arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

20035 déneminde:

Fon’un Getirisi: % (4,18)
Hedeflenen Kargilastirma Olgiitii Getirisi: % 0,30

Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi: % (0,11}
Nispi Getiri: % (4,48)

Nispi Getiri'nin % (4,07)’s1 varlik segiminden, % (0,41)’1 ise varlik gruplari arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir,

2006 déneminde:

Fon’un Getirisi: ) % 10,61
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi: % 15,06
Gergeklegen Kargilagtirma Olgiitiintin Getirisi: % 13,39
Nispi Getiri: % (4,45)

Nispi Getiri’nin %(2,78)1 varlik segiminden, %(1,67)’si ise varlik gruplart arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir,

2007 déneminde:

Fon’un Getirisi: ) % (9,87)
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi: % (6,64)
Gergeklegen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % (6,89)
Nispi Getiri: % (3,23)

Nispi Getiri’'nin %(2,98)'1 varlik seciminden, %(0,25)’1 ise varhk gruplari arasinda gerceklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir,

2008 déneminde:

Fon'un Getirisi: % 31,00
Hedeflenen Karstlastirma Olgiitii Getirisi: % 29,87
Gergeklegen Kargilagtirma Olgittiiniin Getirisi: % 41,01
Nispi Getiri: % 1,13

Nispi Getiri’nin %(10,01)°1 varlik seciminden, %11,14°8 ise varlik gruplari arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.



2)

2009 doneminde:

Fon’un Getirisi: % 7,50

Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi: % 12,49
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi: % 12,00
Nispi Getiri: % (5,00)

Nispi Getiri'nin %(4,50)’si varlik seciminden, %(0,50)si ise varlik gruplar: arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2010 ddneminde:

Fon’un Getirisi: % 3,34
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitii Getirisi: % 06,03
Gergeklesen Karsitagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 5,77
Nispi Getiri: % (2,69)

Nispi Getiri’nin %(2,43)%1 varlik seciminden, %(0,26)’s1 ise varlik gruplar arasmda gergeklestirilen
dagiimdan kaynaklanan getiridir.

2011 déneminde:

Fonun Getirisi: % 11,49
Hedeflenen Karsilastuma Olgiitii Getirisi: % 11,41
Gergeklesen Karsilagtirma Olgilitiiniin Getirisi: % 12,44
Nispi Getiri: % 0,08

Nispi Getiri’nin %(0,95)’1 varlik se¢iminden, %1,03' ise varlik gruplan arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir,

Performans bilgisi tablosunda rapor dénemi portfdy ve karsilagtuma Slgiitii standart sapmasima {giinlik
verilerden hareketle hesaplanmistir) yer verilmigtir.



