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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirnm Fonu Kurulu’na:

Giris

ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araclan Emeklilik Yatirim Fonu'nun (“Fon”) ekte yer
alan 31 Mart 2012 tarihli bilancosu, net varlik dederi ve fon portféy degeri tablolan, ayni tarihte sona
eren {i¢ ayhk gelir tablosu ve énemli muhasebe politikalarinin ézeti ile dipnotlan tarafimizca
incelenmistir. Kurucu'nun sorumluludu, séz konusu ara dénem finansal tablolarinin Sermaye Piyasasi
Kurulu'nca yayimlanan emeklilik yatinm fonlari hakkindaki muhasebe ve degerleme duzenlemelerine
uygun olarak hazirlanmasi ve darist bir sekilde sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara dénem
finansal fablolarin incelenmesine iligkin ulagilan sonucun agiklanmasidir.

incelemenin kapsami

incelememiz Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlan dizenlemelerine
uygun olarak yapiimigtir. Ara dénem finansal tablolarin incelenmesi, adirlikh olarak finansal raporlama
strecinden sorumlu kisilerden bilgi toplanmast, analitik inceleme ve diger inceleme tekniklerinin
uygulanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan
bafiimstz denetim standartlari gergevesinde yapilan badimsiz denetim ¢aligmasina gére daha dar
oldugundan, inceleme, bagdimsiz denetimde farkinda olunmasi gereken tiim dnemli hususlar: ortaya
cikarabilme konusunda giivence sadlamaz. Dolayistyla, incelememiz sonucunda bir ba§imsiz denetim
gOrosi agiklanmamistir.

Sonug

Incelememiz sonucunda, fon portféyintin dederlenmesi, net varlik degeri ve birim pay degerinin
hesaplanmasi iglemlerinin, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun emeklilik yatinm fonlarina iligkin
diizenlemelerine ve ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglars Emeklilik Yatirnm
Fonu'nun ig tiiztk htktmlerine uygunluk arz etmedigi konusunda ve iligikteki ara dénem finansal
tablolarinin, Fon'un 31 Mart 2012 tarihi itibariyle finansal durumunu ve ¢ aylik déneme iligkin finansal
performansini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan emeklilik yatinm fonlari hakkindaki
muhasebe ve deferleme dizenlemeleri gercevesinde dogru ve duriist bir bigimde yansitmadi§
kenusunda herhangi bir hususa rastlanilimamistir.

Glney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Magavirlik Ancnim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
bilango
(Birim - Tiirk Lirasi)

31 Mart 2012 31 Mart 2011
Varliklar
Hazir degerler
Bankalar - vadesiz mevduat 2,863 1,330
Bankalar - vadeli mevduat 5,676,156 7,444,343
Menkul kiymetler
Ozel kesim borglanma senetleri 7,798,536 2,023,664
Kamu kesimi borglanma senetleri 73,815,832 47,239,359
Diger menkul kiymetler 2,415,944 522,100
Varhkiar toplami 89,709,331 57,230,796
Borg¢lar
Fon ve porifdy yonetim Ucreti (141,481) (88,978)
Diger borglar {14,173) (7,654)
Borgclar toplami (155,654) {96,632)
Net varliklar toplami 89,553,677 57,134,164
Fon toplam dedgeri
Katilma belgeleri 72,426,063 45,826,769
Menkul kiymet deger artis / (azalis) 1,643,190 2,477,486
Fon gelir - {gider) farki 15,484,424 8,829,909
Cari dénem fon gelir / (gider) farki 3,759,946 890,455
Gegmis yillar fon gelir / (gider) farki 11,724,478 7,939,454
Fon toplam dederi 89,553,677 57,134,164
GIUNEY

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayict pargalaridir.

(2)

BAGIMSZEBENETIM VE
SERBEST MUH. MALI MUS. A.8.



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borg¢glanma Araglari Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2012 tarihinde sona eren
ara hesap donemine ait gelir tablosu
(Birim - Turk Lirasi)

31 Mart 2012 31 Mart 2011

Fon gelirleri
Menkul kiymetter portféylinden alinan faiz ve kar paylar
Kamu kesimi menkul kiymetleri faiz ve kar paylan 2,252,961 784,370
Ozel kesim menkul kiymetler faiz ve kar paylar 221,624 -
Borglanma senetleri 221,624 -
Dider menkul kiymetler faiz ve kar paylar 53,806 146,865
Menkul kiymet satig karlan
Ozel kesim menkul kiymet satig karlar) 38,454 -
Hisse senetleri 37,550 -
Borclanma senetleri 904 -
Kamu kesimi menkul kiymet satis karlari 2,836 2,046
Gergeklesen deger artislan 1,609,182 226,110
Fon gelirleri toplami 4,178,863 1,159,391
Fon giderleri
Menkul Kiymet satig zararlari
Ozel kesim menkut kiymetleri faiz ve kar paylan (86) -
Borglanma senetleri (86) -
Kamu kesimi menkul kiymet satis zararlan (2,449) -
Gergeklesen deger azaliglan (5,815) {5,595)
Diger giderler
Fon ve portfoy yonetim licretleri (386,534) {252,998)
Denetim Ucreti (2,244) {1,546)
Araciitk komisyon giderleri (7.414) {1,162)
Bankalararasi para piyasasl komisyonu (401) -
Saklama giderleri (3,495) (2,816)
Diger (10,479} (4.819)
Fon giderleri toplami {418,917) {268,936)
Fon gelir - (gider) farki 3,759,946 890,455
GUNEY
BAGleETI.M VE
Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablclarin tamamlayici pargalandir. SERBEST MROIEMALL MUS. A%
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
net varlik degeri tablosu
(Birim - Tirk Lirasi)

31 Mart 2012 31 Mart 2011

Tutar Oran (%) Tutar Oran (%)

Fon portfty dederi 89,706,468 100.17 57,229,466 10017

Hazir degerler - Bankalar 2,863 0.00 1,330 0.00

Borglar (155,654) (0.17) (96,632) (0.17)

Fon toplam degeri 89,553,677 100.00 57,134,164 100.00
GUNEY

. : s€z @ENETIM VE
Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalardir. E,;‘Rﬁ;;‘i &ﬁ{m MUS. AS
(5)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Bor¢lanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
bilango dipnotlar
{Birim — Aksi belirtiimedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

1- Fon ve katilma belgeleri hakkinda genel bilgi:

Oyak Emeklilik A.$. 4 Aralik 2008 tarihinde ING Grup tarafindan satin alinmigtir. Satig isleminin
ardindan 26 Aralik 2008 tarihinde Sermaye Piyasas| Kurulu'na Oyak Emeklilik A.$.’nin kurucusu
oldugu fonlarn i¢ tiztk, izahname ve tanitim formianinda kurucu unvanin ING Emeklilik A.S. olarak
degistirimesi hususunda bagvuruda bulunulmustur. Sermaye Piyasasi Kurulunun kurucu unvan
dedisikligini 22 Qcak 2009 tarihinde ohaylamasinin ardindan 2 Subat 2008 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.$. Kamu Borglanma Araglan Emeklilik Yatinm Fonu, ING Emeklilik A.S. Kamu Borglanma
Araclar Emeklilik Yatinm Fonu unvani ve |EB fon kodu ile IMKB'de iglem gérmeye baglamistir.

Fon, ING Emeklilik Anonim Sirketi'nden { ING Emeklilik - Kurucu) 15 Adustos 2005 tarihinde Fon
portféylnii olusturmak (zere toplam 10,000 TL avans alarak faaliyetlerine baslamigtir. Fon, Sermaye
Piyasas! Kurulu'ndan (SPK) almig oldudu izin uyannca 24 Ekim 2005 tarihinde katilma paylarini birim
pay degeri 0.010581 TL'den halka arz etmigtir. Fon, ig thzliglinde belirildigi (izere stresizdir.

ING Emeklilik ile ING Portfdy Yénetimi Anonim Sirketi (ING Portfdy) arasinda yapilmis olan Porifoy
Yonetim Sozlesmesi kapsaminda Fon'un ydnetimi ING Portfay tarafindan yapiimaktadir,

Yil iginde Fon'un kamu kesimi ve 6zel kesim tahvil ve bono alim satimlan ING Bank A.S. araciifi ile
yapiimaktadir.

Fon, kurucu sifatiyla ING Emeklilik A.$S."' ye ddenmek (1zere her gn net varlik degerinin yiiz binde 5'i
(0.005%) oraninda “Fon lsletim Gideri Kesintisi” tahakkuk ettirmektedir.

Kurucu'ya 6denen Fon Yénetim Ucreti igerisinden ING Portfdy'e aylik olarak net varlik degerine gére
%12.5 ile %25 arasinda degdisen tutarda "Portfoy Yénetim Ucreti” 6denmektedir.

Fon'un katiima belge sayisi 31 Mart 2012 ve 2011 tarihleri itibariyle 200,000,000,000 adet olup
dolagimda olan pay sayisi sirasiyla 3,792,812,200 ve 2,628,647,016 adettir. Fon'da, Kurucu’nun tahsis
etmis oldugu sermaye avansina iligkin herhangi bir katiima belgesi kalmamistir. Buna gore ayni tarihler
itibariyle Fon'un birim pay degeri sirasiyla 0.023611 TL ve 0.021735 TL'dir. Ayrica Fon toplam degeri
31 Mart 2012 tarihi itibariyle 89,553,677 TL ve 31 Mart 2011 tarihi itibariyle ise 57,134,164 TL'dir.

1 Ocak — 31 Mart 2012 ve 2011 yili ayni ddneme iligkin fon katilma belgelerinin hareketleri agagidaki
tabloda ézetlenmistir.

1 Ocak - 31 Mart 2012 1 Ocak - 31 Mart 2011

Adet TL Adet TL

Acilig 3,351,747,299 62,134,143 2,431,497,189 41,539,505
Satiglar 738,137,502 17,222,215 420,385,104 0,134,234
Geri aliglar (297,072,6801) (6,930,295) (223,235,277) (4,847,060)

3,792,812,200 72,426,063 2,628,647,016 45,826,769

BAGIMS NETIM v
SERBEST MUH. IMUS. A5



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirrm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
bilango dipnotlari (devami)
(Birim — Aksi belirtilmedidi siirece Tiirk Lirasi (TL))

2-

b)

d}

Uygulanan belli bagh muhasebe prensiplerinin 6zeti:
Genel:

SPK 28 Subat 2002 tarinli Resmi Gazete'de yayimlanan, Emeklilik Yatirim Fonlaninin Kurulus ve
Faalivetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Y6netmelik ile emeklilik yatinim fonlari kurulus ve
faaliyetlerine iliskin esaslar dizenlemigtir. Fon’un finansal tablolan bu ilkelere gore
hazirlanmaktadir.

Fon, finansal tablolarini Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan emeklilik yatinm
fonlanina iligkin genel kabul gérmas muhasebe ilkelerine uygun clarak hazirlamaktadir.

Gergeklesen deger artislan/{azaliglari):

Fon menkul kiymetlerinin her gtin itibariyle fon i¢ tizidt hikimlerine gore dederlenmesi
sonucunda ortaya gikan degerleme farklari, bilangodaki fon toplam degerinin icinde yer alan
katiima belgeleri deder artig/{azalig) hesabinda muhasebelestirimekitedir. Bu suretle, dederleme
farklari, ancak ilgili menkut kiymetin elden gikartilarak gerceklesmesi halinde gelir veya gider
hesaplarina yansitiimaktadir.

Vergi kargiliklar:

Tirk Ticaret Kanunu'na gére tiizel kisiligi olmayan Fon'un vergi kisiligi vardir. Ancak, emeklilik
yatinm fonlarinin kazanglan Kurumlar Vergisi'nden istisna tutuimustur. Fon’un Kurumlar
Vergisi'nden istisna edilen kazanglan Gelir Vergisi Kanunu'na gére de tevkifata tabi
futulmamaktadir.

Uygulanan dederleme kurallar agagidaki gibidir:
Fon portfdyindeki varliklarin degerlemesi asagidaki esaslara gére tespit edilir;

i) Portféye alinan varliklar alim fivatlariyla kayda gegirilir. Yabanci para cinsinden varliklarin
alim fiyatlan satin alma gianundeki yabanci para cinsinden dederinin Tirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi'nca (TCMB) bilango tarihinde ilan edilen ve bir sonraki isgliniinde gegerli
olacak déviz sahg kuru ile ¢arpilmas suretiyle bulunur.

i) Alis tarihinden baglamak Uzere portféydeki varliklardan;

1) Borsada iglem gdren kamu borglanma araglarina iligkin degerenmis fiyat, degerleme
giiniinde borsada olugan adirhkh ortalama fiyata ilk ig gliniine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

2) Borsada iglem gbdren hisse senetlerine iliskin degerleme fiyat! olarak, degerleme gliniinde
borsada ikinci seans kapanisi itibariyle oclugan agirlikli ortalama fiyat kullanilr.

3} Degerleme guntnde borsada alim-satima konu olmayan hisse senetleri, son islem
tarihinde borsada olugan agirlikli ortalama piyasa fiyatiyla, kamu borglanma araglart, son
islem tarihinde borsada olugan baz fiyatina ilk is giintine kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

4} Kamu dig borglanma senetleri'nin (Eurobond) degerlemesinde, IMKB'de yer alan son
islem takas fiyati baz fiyat olarak kullanilir. Baz fiyata, son kupon ddeme tarihinden,
defjerleme glnlni takip eden ilk is glintne kadar tahakkuk eden faiz eklenir.

5} Portféydeki vadeli mevduat, bilesik faiz crani kullanifarak tahakkuk eden faizin anaparaya
eklenmesi suretiyle degerlenir.

6} Bunlar digtnda kalan para ve sermaye piyasasi araglarl Fon'un izahnamesinde yer atan
esaslar gergevesinde dederlenir.

GUNEY
BAGIMiS NETIM VE
SERBEST . IMUS. A5,



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglar Emeklitik Yatirnm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
bilango dipnotlar (devami)
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

3- Menkul kiymetterin toplam sigorta tutar::

Menkul kiymetler, Takasbank IMKB Takas ve Saklarma Bankast A.S.'de {"Takasbank")
saklanmaktadir. Takasbank nezdinde saklamada bulunan menkul kiymetler Takasbank
tarafindan sigortalanmigtir.

4- Kurucu ve yoneticiye olan borglar:

Fon ictdzddd uyarinca, Fon yénetimi ve temsili ile Fon'a tahsis edilen donanim ve personel ile
muhasebe hizmetleri kargiigi olarak, her giin igin net varlik deferi tzerinden yiz binde 5
oraninda Gcret tahakkuk ettiriimekte ve diger giderler/borglar altinda fon ve portféy yénetim
Ucretleri olarak izlenmektedir. ligili hizmetler karsilidi olarak i¢ tizukteki oranlar dahilinde
tahakkuk ettirilen fon ve portféy ydnetim ticretleri Fon tarafindan her ay igin takip eden ayin ilk
haftasi icinde ING Emeklilik'e 6denmistir.

5- Bilango tarihinden sonra ortaya ¢tkan ve aciklamayt gerektiren hususlara iligkin bilgiler :

Yoktur.

6- Diger:

a) ING Emeklilik Anonim Sirketi emeklilik yatirim fonlarinin cari yil igin belirlenmis clan denetim
Ucretlerini emeklilik yatinm fonlarina fon toplam degerleri orantamasi izerinden dagitmaktacir.

b) 31 Mart 2012 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 14,173 TL futarindaki borcun 2,810 TL'si denetim
{icretlerinden, 1,052 TL'si takas saklama komisyonundan 10,282 TL'si SPK kayda alma
Ucretinden, 29 TL'si katilma belgesi kiisurat karsiigindan olugsmaktadir (31 Mart 2011 - 7,654 TL
tutarindaki borcun 1,425 TL'si denetim Gcretlerinden, 1,248 TL'si takas saklama komisyonundan,
4,813 TL'si SPK kayda alma tcretinden, 26 TL'si katiima belgesi kosurat kargtigindan ve geri
kalan 142 TL'si ise diger borglardan olugmaktadir).

¢) Basbakanhk Mevzuat Geligtirme ve Yayin Genel Mudarladi'nin 11 Haziran 2010 tarihli 27608
sayill Resmi Gazete'de yayimlanan Emekiilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine lligkin
Esaslar Hakkinda Y6netmelik'te Degisiklik Yapiimasina Dair Ydnetmelik'in 6. Maddesinde
belirtildigi 0zere Fon portfoyiintn en fazla %20'si bankalar nezdinde ac¢tirlacak mevduat ve
katilma hesaplarinda dederlendirilebilmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 16 Haziran 2010
tarihli B.02.1.8PK.0.15.569 no'lu yazisinda igtlizlik ve izahnamelerini ydnetmelikte yapilan
dedisikliklere gére glincellememis olan emeklilik yatinm fonlarinin bu dedisiklikleri
uygulamasinda sakinca bulunmadidi belirtilmis olup emeklilik yatinm fonlarinin ilgili degisiklikleri
yapifacak ilk tizlk ve izahname degisikliji kapsamina almasi, baska bir nedenle ictiizik
degisikligine gidilmemesi halinde ise yonetmelik degisikligi kapsarnindaki ictiizlk ve izahname
glncellemelerinin en ge¢ 31 Aralik 2010 tarihine kadar tamamlanmasi gerektigi bildirilmistir. ING
Emeklilik Anonim Sirketl, Fonun i¢ tlzlk ve izahname degisikliklerine iligkin ilk bagvurusunu 28
Aralik 2010 tarihinde yapmis olup; SPK'nin 21 Temmuz 2011 tarihli bagvuru iptali karan
sonrasinda i¢ tizik ve izahnamelerde gerekli giincellemeleri yaparak 26 Kasim 2011 tarihinde
tekrar SPK’'nin onayina sunmustur. 31 Mart 2012 tarihi itibariyle Fon’un vadeli mevduat
yatinmlar fon portféytiniin %6.33’Uni olusturmaktadir. 3 Nisan 2012 tarihinde SPK'dan alinan
onay dogrultusunda yeni ictlizlik ve izahnameler 5 Nisan 2012 tarihinde ticaret siciline tescil

ettirilerek Turkiye Ticaret Sicil Gazetesinde yayinlanmistir.
GINEY .
BAGIMS] NETIM VE
SERBEST MUH-MALI MUS. AS.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirirm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
gelir tablosu dipnotlarn
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Liras1 (TL))

Tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii tutarlar

Bilango tarihi itibariyle Fon'un tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettl alacadi
bulunmarmaktadir.

Yonetici sirketten alinan avans ve kredi faiz oranlan
Bilango tarihi itibariyle yénetici sirketten alinan avans ve kredi bulunmamaktadir.

Gelir ve gider hesaplarinda bir énceki yila gére %25'in lizerinde ortaya gikan artig ve
azaliglarin nedenleri

Fon gelirlerindeki artigin ana nedeni; kamu kesimi menkul kiymet faiz ve kar paylarindaki
artistir. Fon, cari dénemde portféyde yer alan kamu borglanma araglarinin kupon itfa ve faiz
6demelerindeki artisa bagli olarak gelirlerini arttirmistir. Fon'un cari donemde portféyiinde gegen
yil ayni ddneme kiyasla daha fazla 6zel kesim borglanma senetleri bulundurdugu i¢in bu menkul
kiymetlerden elde ettidi faiz ve kar paylarinda artig gdzlenmistir. Dider menkul kiymet faiz ve kar
paylarindaki azaligin nedeni vadeli mevduat iglemlerindeki azalistir. Fonun bu dénemde
gergeklesen defier artislar, poriféyiinde bulunan borglanma senetlerinin daha fazla gelir
getirmesinden dolayi yilkselmistir. Fon toplam dederi, katihmci sayisindaki artis ve
katihmctlardan dazenli édemeler elde edilmesi sayesinde blyume gosterdidi igin fon yonetim
ficretlerinde ve aracilik komisyon giderlerinde artis gérilmisgtir.

GUNEY -
BAGIMS ZFEELETIM VE
SERBEST \ IMO§. AS.
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ING Emeklilik Anonim $irketi
Kamu Borg¢lanma Araglar Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
fon portfoy degeri tablosu dipnotlari
(Birim — Aksi belirtiimedigi siirece Tiirk Lirasi (TL})

1- imtiyazh hisse senetleri
Bilango tarihi itibanyla portfdyde imtiyazli hisse senedi meveut degildir.
2-  Alinan bedelsiz hisse senetleri
Cari dénemde alinan bedelsiz hisse senedi mevcut degildir.
3- ihrag edilen menkul kiymetin toplam tutarinin %10'unu agan kismi
Bilancgo 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
mevcut dedildir.

GUNEY .
BAGIMS NETIM VB
SERBEST h IMUS. AS.

(10)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araclari Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
net varlik dederi tablosu dipnotlan
{Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tark Lirasi (TL))

1- Siapheli alacaklann tutan
Bilango tarihi itibariyle stipheli alacak bulunmamaktadir.
2- Net varlik degerinin %5'inden fazla tutardaki diger varliklarin ayrintisi
Net varlik degerinin %5&'inden fazia tutarda diger varlik bulunmamaktadir.
3- Diger hususlar

Bilanco tarihi itibariyle agiklanmasi gereken diger hususlar bulunmamaktadir.

G . NEY
BAGIMSI NETIM VE
SERBEST . MALI MUS. A8,

(11)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Bor¢lanma Araclar Emeklilik
Yatirnm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
varliklarin saklanmasina iliskin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirnm Fonu
varhklarinin saklanmasina iligskin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borclanma Araglari Emeklilik Yatirim Fonu'nun (“Fon”) 1 Ocak -
31 Mart 2012 ddnemine ait para ve sermaye piyasasi alim satim islemlerini ve buna iligkin
sozlesmelerini, fon varliklaninin 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu
("4632 sayih Kanun”) ve Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik (“Yonetmelik") hikGmlerine uygun clarak saklanip saklanmadigi agisindan incelemis
bulunuyoruz. Incelememiz agagidaki hususlarin test edilmesini igermistir.

1) . Saklayici kurulug olan IMKB Takas ve Sakiama Bankas! Ancnim Sirketi ("Takasbank”) nezdinde
saklamada bulunan para ve sermaye piyasasi araglarinin, ING Emeklilik Anonim Sirketi
{“Emeklilik Sirketi") veya Fon Kurulu’nun énceden haberi olmaksizin Takasbank kayitiari ile
mutabakatinin yapiimasi,

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

3) Odiung menkul kiymet islemleri konusunda taraflardan teyit ahnmasi,

4) Fon hesabindan yapilan ddeme ve virman islemlerinin ilgili édeme ve virman iglemlerine iligkin
belgelerle kargilastinlarak kontrol edilmesi,

5) Fon portféytindeki menkut kiymetier Uzerindeki haklarin portféy ydnetim girketinin talimati
gercevesinde kullanilip kullamimadidinin tespiti,

6) Fon paylannin katiiimer bazinda tutulup tutulmadidi ve katilimeilara fon hesaplarinda yatinma
yonlendirilecek katki pay: tutari ile bunlara kargilik gelen pay sayilarini fon bazinda izleme
imkani saglanip saglanmadiginin kontroiil,

7 Fon hesaplannda yatinma yonlendirilecek ve Emeklilik Sirketi tarafindan bildirilen katiime katki
paylarinin Fon'a aktariminda pay sayisinin dogru hesaplanip hesaplanmadiginin kontrolt,

8) Emeklilik Sirketi ve portfdy yonetim sirketi tarafindan fon hesapiarindan, bireysel emeklilik
sistemi disina Yénetmeligin 18 inci maddesinde belirtilen durumiar disinda harcama yapilip
yapilmadiginin kontroll.

Gorjisiimilze gére ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglar Emeklitik Yatinm Fonu’nun
1 Ccak - 31 Mart 2012 déneminde varhklan 4632 sayilt Kanun ve Ydnetmelik htikUmleri gergevesinde
saklanmaktadir.

Bu gériig tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve kullanimi
icin hazirlanmig olup, bagka bir maksatla kullanilmasi miimkan degildir.

Gliney Badimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mugavirlik Anonim Sirketi
A member firm-of Ernst & Young Global Limited

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetci

10 Mayis 2012
Istanbul, Torkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited




ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Bor¢lanma Araglari Emeklilik
Yatirnm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
i¢ kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu’nun
i¢ kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor

ING Emeklilik Ancnim Sirketi Kamu Borglanma Araglarn Emeklilik Yatinm Fonu’nun 1 Ocak - 31 Mart
2012 dénemine ait i¢ kontrol sistemini Emeklilik Yatinm Fonlarimin Kurulus ve Faaliyetlerine lligkin
Esaslar Hakkinda Y&netmeliK'in ("Yénetmelik") 14 tinci maddesinde belirtilen asgari esas ve usuller
gergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Gorigumize gére ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglar Emeklilik Yatinm Fonu'nun
ic kontrol sistemi, Yonetmelik'in 14 Uncil maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri igermektedir.

Bu gérig tamamen Sermaye Piyasast Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve kullanimi
icin hazirlanmig olup, hagka bir maksatla kullanilmasi mimk(in degildir.

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

Al |

Selim Elhadef, SMMM
Sorumtu Ortak, Bagdenetgi

10 Mayis 2012
[stanbul, Turkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Kamu Borglanma Araclar Emeklilik
Yatirnm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle yatinm performansi
konusunda kamuya agiklanan bilgilere iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim $Sirketi
Kamu Borg¢lanma Araglar Emeklilik Yatirim Fonu’nun yatirnm performansi
konusunda kamuya agiklanan bilgilere iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araglart Emeklilik Yatinm Fonu'nun ("Fon”) 1 Ocak - 31
Mart 2012 dénemine ait ekteki performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri; V No:
60 sayili Bireysel ve Kurumsal Portfdylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirme
ve Siralama Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda Teblig'inde (“Tebli§") yer alan performans sunus
standartlarina iliskin dizenlemeleri gergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukanda belirtilen déneme ait performans sunugunu kapsamaktadir. Bunun
disinda kalan dénemiler i¢in inceleme yapiimamis ve goris olusturulmamustir.

Goriigimuize gére 1 Ocak - 31 Mart 2012 dénemine ait performans sunug raporu ING Emeklilik
Anonim Sirketi Kamu Borglanma Araclan Emeklilik Yatirnim Fonu'nun performansini Sermaye Piyasas)
Kurulu'nun ilgili Tebligi'nde belirtilen performans sunug standartlarina iliskin dozenlemelerine uygun
olarak dogru bir bicimde yansitmaktadir.

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

Selim Eihadef, SMMM

Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

10 Mayis 2012
{stanbul, Turkiye

A member firm of Ernst & Young Glebal Limited



A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS

Halka arz tarihi: 24 Ekim 2005

YATIRIM VE YONETIME iLiSKIN BILGILER

31 Mart 2012 tarihi itibariyle

Fonun Yatirinm Amaci Portfoy Yoneticileri

Fon Toplam Degeri

89.553.677TL

Birim Pay Degeri

0,023611 TL

Yatirimet Sayisi

31.896

Tedaviil Orar %

1,90

Fonun amaci; diigiik risk igeren | Meltem Oter
yerli borglanma araglarindan faiz
geliri elde etmek suretiyle reel
bazda yiiksek getiri saglamaktir.
Fon portfdyiliniin en az %8014
divize endeksli devlet ig
borglanma senetleri dahil Devlet
Tahvilleri, Hazine Bonolan ve
bunlara dayali Ters Repolardan
olugturulur.

Abdullah Akgiin
Vildan Ozgiil

fbrahim Altan

Portfoy Dagilim:

Yatirim Stratejisi

- Hisse Senedi

%0

- Devlet Tahvili/

Hazine Bonosu

% 82,29

-Ters Repo

% 2,23

-Borsa Para Piyasasi

% 0,46

Fon portféyiindeki varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve
fon ictiiziifiine uygun olarak segilir ve fon portfoyli yoOnetici tarafindan
ictiiziigfin 5. md. ve Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun Emeklilik Yatirim Fonlarinin
Kurulug ve Faaliyetlerine Iligkin Esaslar Hakkmdaki Yonetmeligine uygun
olarak yonetilir. Fonun amaci; ditgiik risk igeren yerli borglanma araglarindan
faiz geliri elde etmek suretiyle reel bazda yiksek getiri saglamaktir, Fon
portfGyiiniin en az %80°i dovize endeksli devlet ig borglanma senetleri dahil
Devlet Tahvilleri, Hazine Bonolart ve bunlara dayali Ters Repolardan
olugturulur. Fonun risk yapisinin kontrolii amaciyla fon portféyiine dahil yatirim
araglar arasinda gegitlendirmeye gidilir, Piyasa kogullarina bagl olarak gerekli
goriilen durumlarda kamu borg¢lanma ara¢lariin ve ters repo islemlerinin
agirhklarmm arttirhip azalhlmas: suretiyle borsa para piyasasi iglemleri, %10'a
agmamak iizere eurobondlar ve hisse senetlerine ve %20’yi agmamak iizere
vadeli/vadesiz TL, d6viz mevduatina yatiim yapilarak fonun getiri ve risk oram
kontrol altinda tutulacaktir. Fon, portfdyiine tim vadelerdeki kamu borglanma
senetlerini dahil eder.

- Vadeli TL Mevduati

% 6,33

- Ozel Sektdr Tahvili

% 8,69

Hisse Senetlerinin

Sektirel Dagilimi

Yatirim Riskleri En Az Alinabilir Pay Adeti; 0,001 Adet

GAINEY -
BAGIMS NETIM VE
SERBEST - 1 MUS. AS.

Emeklilik yatirtm fonunun igletilmesi sirasinda karsilagilabilecek muhtemel
riskler; Finansal, Operasyonel, Politik ve Ekonomik Risklerdir. Finansal ve
politik risklerin ybnetimine iliskin olarak, portfdy ydneticisi fon portfgyiind
yinetirken riskin dagmtilmasi, likidite ve getiri unsurlarm: goz 6niinde
bulundurmakta, portfiy yénetim stratejilerine ve yatirim sinirlamalarma uygun
hareket ederek fon ictiiziifi, izahname, portfoy yonetim soziesmesi ve ilgili
mevzuatta belirtilen esaslara uynlmaktadir. Fon yonetiminde yatirim yapilacak
sermaye piyasasi araglarmin segiminde nakde doniisimii kolay ve riski az
olanlar tercih edilmektedir. Fon'a ait yatwim kararlari, konularinda uzman
tiyelerin olugturdugu bir komite tarafindan verilmekte ve alman kararlar tutanak
haline getirilmektedir. Operasyonel risklerin yonetimine iligkin olarak, Fon’un
tilm muhasebe ve takas iglemleri Kurucu nezdindeki ayri bir birim tarafindan
yerine getirilmektedir. Fon’un yonetiminde olusabilecek hata, hile ve
usulsiizliiklerin dnlenmesi ve tespiti, muhasebe kayitfarmin dogru ve eksiksiz
olmasi amacl}lla Fon i¢ kontrol sistemine iliskin tiim esas ve usuller ile is
akiglan $irket tarafindan yazih hale getiritmistir.




§'V SOM TV JIE 189998S

m> WILAN SWIDVg
v AAND
ZVINTIAVS IOUALSQD 919 NIST ISNVINHOLIAd WANQA NXOATID YATRILID SINOTD
Jmre sursugp (007 MBIV 1€ — 8007 WeSIN S[) [IA'p -
“IIPap]eIS)sQd
nungnpinAng oALrequI LIB[YLIE} TTOT MBI T€ A T10T NUBLY [£ ‘0107 MBIV 1€ ‘6007 MBIV 1€ ‘800T ULV 1€ ‘L00T MBIV 1€ ‘900T Nerv
1€ ‘S00T MIery ¢ ‘uLsjiopiod wrefdo 13meuok um, § vy umsug 4 Agyod DNI B{WENE oAy ~Ip,'§ 'y [uneug X Apjod DNI ‘sioneugk Agpiod ok
“mérmprue[ny 1SYOpUS 411 WR{HIq Bpulik Z10Z 94 110 ‘010T “600T “800Z°L00Z 900Z ‘5007 ok
IR QUIWOUQP (Z107 MEW 1€ — 800 1) ¥01£2d wuriq 1k 710T *
11U 1€LT19°] 6c's TL LL'ESS 68 20°0 80°0 $9°0 £€°¢ 16T +IK°g
L WQq Z8€H8S'] S8y TL 085 6£8°9L 90°0 L0°0 1€°€T €79 0s°S <L
L UG Z65°€6E°T 6L°¢ 1L 109'6£8°TS £0°0 L00 L8°8 1€°8 756 &9
1L UIq 6059011 £7°C TLVET'6L94T ¥1°0 ¥Z0 £6°S ¥8c1 ¥T6T &g
1L Wq £60°€88 1¢°1 1L 08 SREET 120 L¥0 11°8 0561 2101 waix AT
TLA U9 098°S£0°1 ¥l TLX 88T F6LT1 IO X 91°0 ¥6°S IO X T (LS5
LA W9 056768 ZT1 TLA 1Z1°ZLP01 o x | 81 8C°IT IO X 811 Az
TLA UIq ZL9°Z€0°T P10 TLAX 81Z'82S'F IO X TT0 99°C ‘IO X 11°8 (2
Sk 1egaq weydo], (96) semdeg | (o) 1sEIIdES | 44 TURIO (%) (%) AVTIIA
LeIn 1, Ia[Apjiog (%) el pepurd] uoj ununquiny AQpIog | HRpURg Wepuels uoseguy | 1SURID oD
I J, USIIeud X ISTAQNIO UI[mou & eAoA AgpioJ nuog umundio opuId] mnumndiQ mrerdo],
ununqnin £onto vAeA | weuo [Mye( vHnung euLmSeISIeyy uewey puLISe[ISTEY]
Agjuog e ewnung UIUISLITID
anmMAQGRICg
ﬂonm
ISIO I SNVIARIOAWEd ANOA WIHILVA MITITNANE RIVIOVEV VIANVIOHOI NIV SV MI'TITHIAE ONI

ISIOTIS SNVIOXNEJ 'S




C.

DIPNOTLAR

1)

2)

3)

4)

5)

6)

01/01/2012 - 31/03/2012 déneminde:

Fon’un Getirisi: % 2,97
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitii Getirisi: % 3,33
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: © % 3,38
Nispi Getiri: % (0,36)

Nispi Getiri’nin %(0,41)’1 varlik seciminden, %0,05°1 ise varlik gruplar1 arasinda gergeklestirilen dagilimdan
kaynaklanan getiridir,

Nispi Getiri hesabinda agagidaki formiil kullanilmagtir:

(Gergeklesen Getiri -~ Gergeklesen Kargilagtirma Olclitiiniin - Getirisi) + (Gergeklesen Karsilastirma
Olgiititniin Getirisi — Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitiin{in Getirisi)

Fon portfoy ybnetimi hizmeti ING Portfoy Yonetimi A.S. (“Sirket”) tarafindan verilmektedir. Sirket ING
Bank A.S.’nin %100 igtirakidir. Sirket, onalt1 adedi ING Bank A.S. ve sekiz adedi de ING Emeklilik A.S.’ye
ait olmak iizere, toplam yirmi dort adet yatirim fonunun portfoytinii yénetmektedir.

Fon portfoyiiniin yatirim amaci, stratejisi ve yatirim riskleri “A. Tamitica Bilgiler” bsliimiinde belirtiimigtir.

Fon 01 Ocak — 31 Mart 2012 déneminde net % 2,97 getiri saglamistir.

Yonetim Ucretleri, vergi, saklama ticretleri ve diger faaliyet giderlerinin gitnliik briit varhik degerlere oranmin
agirhikh ortalamas1 agagidaki gibidir:

Fon Isletim Uereti: Yiizbinde 5,00
Aracilik Komisyonlari: Yiizbinde 0,10
Diger Fon Giderleri: Yiizbinde 0,21

Fon’un kargilagtirma &lgiitil, portfSyiin yatirim amag ve stratejisi ile portfydeki agirli: dikkate almarak %20
KYD DIBS 365, %60 KYD DIBS 182 giinlitk endeks, %17 KYD O/N briit repo endeksi, %1 [MKB Ulusal
100 hisse senetleri endeksi , %1 KYD Eurobond (USD-TL), %1 Aylik Britt Mevduat Faizi endeksidir.

Karsilagtma oleitil dikkate alinmakla birlikte, piyasa kogullarmma gére, TL cinsi Kamu Borglanma Senetleri
icin %80-%100, borsa para piyasas: iglemlerinde en fazla %20 olacak gekilde ters repo ve borsa para piyasas
islemleri toplami igin %0-%630, mevduat igin %0-%20, hisse senetleri igin %0-%10, 6zel sektdr tahvilleri igin
%0-%20 ve Eurobondlar igin %0-%10 aralifinda pozisyon almabilecektir.

3 Nisan 2012 tarihinde SPK tarafindan onaylanan yeni igtizikk ve izahname degisiklilderi dogrultusunda 16
Nisan 2012 tarihinden itibaren gegerli olmak izere uygulanacak olan veni karsilastirma Slgiitii ve yatirim
yapilacak bant araliklar agagidaki gibi olmugtur:

Fon’un kargilagtirma olgilti, portfGyiin yatimm amag ve stratgjisi ile portfoydeki agwhgi dikkate alinarak
%19 KYD DIBS 365, %60 KYD DIBS 182 giinlik endeks, %4 KYD O/N briit repo endeksi, %10 KYD
Tiife Endeksli DIBS, %1 KYD DIBS TUM, %1 KYD Degisken OST, %1 KYD Sabit OST, %1 IMKB
TUM hisse senetleri endeksi , %1 KYD Eurobond (USD-TL), %1 KYD Eurobond (EUR-TL) %1 Ayhk Briit
Mevduat Faizi endeksidir.

Kargilagtirma 6lgitii dikkate alinmakla birlikte, piyasa kogullarina gore, TL cinsi kamu borglanma senetleri
igin %70-%100, borsa para piyasast islemlerinde en fazla %20 olacak gekilde ters repo ve borsa para piyasasi
islemleri toplamu igin %0-%30, mevduat i¢in %0-%20, hisse senetleri igcin %0-%620, sabit Gzel sektor
tahvilleri igin %0-%20, degisken tzel sektor tahvilleri i¢in %0-%20, enflasyona endeksli tahviller igin %10-
%40 ve Eurobondlar igin %0-%20 aralifinda pozisyon alinabilecektir.

.4

G, Y
BAGIMS NETIM VE
SERBEST - I MUS. AS.



7

8)
9)

1)

Emeklilik yatinm fonlarmm portfoy isletmesinden dogan kazanglar1 kurumlar vergisi ve stopajdan muaftr.
Ayrica 31.12.2004 tarihli 5281 sayih Kanun’la Gelir Vergisi Kanunu'na eklenen Gegici 67. madde
¢ergevesinde, emeklilik yatirim fonlarimin taraf oldugu yatinim iglemlerinden elde edilen kazanglar iizerinden
de tevkifat yapilmaz.

Portfty grubu igerisinde yer alan portfoylerin asgari ve azami biiyliklikleri: Gegerli degildir.

Portfoy sayist: Gegerli degildir.

[LAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR
Fon’un gegmis dénemlere iligkin performans bilgileri agagidaki gibidir:

2008 ddneminde (15.04.2008 - 31.12.2008)

Fon’un Getirisi: %10,18
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitti Getirisi: %15,50
Gergeklesen Kargilagtirma Olglitiiniin Getirisi: %15,15
Nispi Getiri: %(5,32)

Nispi Getiri’'nin %{4,97)’si varlik seciminden, %(0,35)’i ise varlik gruplan arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2009 déneminde:

Fon'un Getirisi: . %25,24
Hedeflenen Karsilastirma Olgtitli Getirisi: % 15,84
Gergeklesen Karsilagtirma Olgittiiniin Getirisi: % 16,27
Nispi Getiri: % 9,40

Nispi Getiri’nin %8,97’si varlik segiminden, %0,43"si ise varlik gruplar arasmda gergeklestirilen dagilimdan
kaynaklanan getiridir.

2009 déneminde:

Fon’un Getirisi: . %25,24
Hedeflenen Kargilagtirma Q_lgiltu Getirisi: % 15,84
Gergeklesen Kargilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 16,27
Nispi Getiri: % 9.40

Nispi Getiri'nin %8,97’si varlik segiminden, %60,43’si ise varlik gruplari arasinda gergeklestirilen dagilimdan
kaynaklanan getiridir,

01/01/2009 — 12/06/2009 déneminde’;

Fon’un Getirisi: %14,26
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiiti Getirisi: %8,58
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiintin Getirisi: ) %8,77
Nispi Getiri: %5,68

Nispi Getiri’nin %5,49’u varhik se¢iminden, %0,19°u ise varlik gruplar arasinda gergeklestirilen dagilimdan
kaynaklanan getiridir.

! Fon kargilagtirma 6l¢iitii %40 KYD DIBS 365+ %40 KYD DIiBS 182 + %1 IMKB-100 hisse + %17 KYD O/N
Briit Repo + %1 KYD Eurobond {(USD-TL) + %1 Aylik Briit Mevduat Endeksi
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13/06/2009 — 31/12/2009 déneminde®:

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

Nispi Getiri’nin %2,72’si varlik segiminden, %0,20si ise varlik gruplar1 arasinda gergeklestirilen dagilimdan
kaynaklanan getiridir.

2010 déneminde:

Fon’un Getirisi: ) % 9,52
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitit Getirisi: % 8,31
Gergeklesen Kargilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 8,41
Nispi Getiri: % 1,21

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

2011 ddneminde:

Fon’un Getirisi: % 5,50
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi: % 6,23
Gergeklegen Karsilagtirma Oleiitiiniin Getirisi: % 6,07
Nispi Getiri: % (0,73)

Nispi Getiri’nin %(0,57)’si varlik se¢iminden, %(0,16)’s1 ise varhk gruplar1 arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Performans bilgisi tablosunda rapor donemi portféy ve kargilagtrma &lgtitid standart sapmasma (giinlitk
verilerden hareketle hesaplanmigtir) yer verilmigtir.

2 Fon’un kargilagtma dlguttl 12/06/2009 tarihinde degismistir. Yeni kargilastirma 6liitii %20 KYD DIBS 365+
%60 KYD DIBS 182 + %1 IMKB-100 hisse + %17 KYD O/N Briit Repo + %1 KYD Eurobond (USD-TL) + %1
Aylik Briit Mevduat Endeksi deperlerinden olugmaktadir.
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