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

Girig

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagli Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun (“Fon") ekte yer alan 31
Mart 2012 tarihli bilangosu, net varlik dederi ve fon portfdy dederi tablolari, ayni tarihte sona eren Gig
aylik gelir tablosu ve &nemli muhasebe polifikalarinin dzeti ile dipnotlar tarafimizeca incelenmigtir.
Kurucu’nun sorumlulugu, séz konusu ara donem finansal tablolarninin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan emeklilik yatinm fonlar hakkindaki muhasebe ve dederleme diizenlemelerine uygun
olarak hazirlanmasi ve dirist bir sekilde sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara dénem finansal
tablolarin incelenmesine iligkin ulagiian sonucun agiklanmasidir.

incelemenin kapsami

incelememiz Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlan diizenlemelerine
uygun olarak yapilimistir. Ara dénem finansal tablolarin incelenmesi, adirlikli olarak finansal raporlama
slrecinden sorumlu kigilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme tekniklerinin
uygulanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan
bagimsiz denetim standartlan ¢ercevesinde yapilan badimsiz denetim ¢aligmasina gére daha dar
oldugundan, inceleme, bagimsiz denetimde farkinda clunmasi gereken tim énemli hususlan ortaya
¢ikarabilme konusunda glvence saglamaz. Dolayisiyla, incelememiz sonucunda bir bagimsiz denetim
gorosi aciklanmamistir.

Sonug

Incelememiz sonucunda, fon portféytntin degerlenmesi, net varlik degeri ve birim pay degerinin
hesaplanmasi iglemlerinin, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun emeklilik yatinm faonlarina iligkin
dizenlemelerine ve ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatirim Fonu'nun ig
tuzik hokimlerine uygunluk arz etmedigi konusunda ve iligikteki ara dénem finansal tablolarinin,
Fon'un 31 Mart 2012 tarihi itibariyle finansal durumunu ve Q¢ aylik déneme iligkin finansal
performansini, Sermaye Piyasas! Kurulu'nca yayimlanan emeklilik yatinm fonlar hakkindaki
muhasebe ve deferleme dlzenlemeleri ¢ercevesinde dogru ve dirist bir bigcimde yansitmadig)
konusunda herhangi bir hususa rastlaniimamstir.

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

A

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

10 Mayis 2012
{stanbul, Turkiye

A member firm of Ernst & Younq Global Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi

Gelir Amacgh Esnek Emeklilik Yatirirm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
bilango
{Birim - Tirk Lirasi)

31 Mart 2012 31 Mart 2011
Varliklar
Hazir defjerler
Bankalar - vadesiz mevduat 5,286 2,203
Bankalar - vadeli mevduat 4,058,552 3,468,403
Menkul kiymetler
Ozel kesim borglanma senetleri - 1,697,268
Kamu kesimi borglanma senetleri 30,323,835 17,607,037
Diger menkul kiymetler 3,054,518 3,122,590
Varliklar toplami 37,442,191 25,897,501
Borglar
Fon ve poriféy yonetim ficreti (71,275) (48,131)
Diger bor¢lar (5,880) (4,515)
Borglar toplami {77,155) (52,646)
Net varliklar toplami 37,365,036 25,844,855
Fon toplam dedieri
Katiima belgeleri 28,730,308 19,770,620
Menkul kiymet deder artis / (azalig) 555,963 649,404
Fon gelir - {gider) farki 8,078,765 5,424,831
Cari dénem fon gelir / (gider) farki 1,814,444 (434,122)
Gegmis yillar fon gelir / {gider) farki 6,264,321 5,858,953
Fon toplam dederi 37,365,036 25,844,855
GUNEY

Ekte sunulan dipnhotlar bu finansal tablolann tamamlayicl par¢alaridir.

(2)

BAGIMSIP ETIM VE
SERBEST b I MUS. A5,



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2012 tarihinde sona eren

ara hesap ddonemine ait gelir tablosu
(Birim - Tiirk Lirasi)

31 Mart 2012 31 Mart 2011

Fon gelirleri
Menkul kiymetler portféylinden alinan faiz ve kar paylar
Kamu kesimi menkul kiymetleri faiz ve kar paylan 30,084 67,156
Diger menkul kiymetler faiz ve kar paylan 84,556 66,262
Menkul kiymet satig karlar
Kamu kesimi menkul kiymet satig karlan 825 -
Gergeklesen defer artiglan 1,875,308 82,990
Diger gelirler 63,880 6,384
Fon gelirleri toplami 2,054,653 222,792
Fon giderleri
Menkul kiymet satis zararlari
Kamu kesimi menkul kiymet satis zararlar (2,663) -
Gergeklesen deger azaliglan (1,115) (471,567)
Diger giderler
Fon ve portfoy yonetim (cretleri (200,706) (136,062)
Denetim Ucreti (2,888) (1,9586)
Aracihk komisyon giderleri (2,363) {1,283)
Bankalararas| para piyasas! komisyonu (2,439) -
Saklama giderleri (2,775) (2,288)
Diger (25,260) (43,758)
Fon giderleri toplami (240,209) {656,914)
Fon gelir - {gider) farki 1,814,444 (434,122)
GUNEY -
BAGIMSI TIM VE
Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir. SERBEST MPHWALIMUS. AS.
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ING Emeklilik Anonim $irketi
Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
net varhik degeri tablosu
(Birim - Tiirk Lirasi)

31 Mart 2012 31 Mart 2011
Tutar Oran (%) Tutar Oran (%)
Fon portféy degeri 37,436,905 100.19 25,895,298 100.19
Hazir degerler - Bankatar 5,286 0.01 2,203 0.01
Borglar (77,155) (0.20) (52,646) (0.20)
Fon toplam degeri 37,365,036 100.00 25,844,855 100.00
GUNEY
Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalandir. BAGI:\mETIM VE
SERBES : 1t M3, AS.
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ING Emeklilik Anonim Sirkefi
Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatinnm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
bilango dipnotlari
{Birim — Aksi belirtilmedigi stirece Tiirk Lirasi (TL))

1- Fon ve katilma belgeleri hakkinda genel bilgi :

Oyak Emeklilik A.$. 4 Aralik 2008 tarihinde ING Grup tarafindan satin alinmigtir. Satig igleminin
ardindan 26 Aralik 2008 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'na Oyak Emeklilik A.$.'nin kurucusu
oldugu fonlarin i¢ thzilk, izahname ve tanitim formlarinda kurucu unvanin ING Emeklilik A.$. olarak
degistirilmesi hususunda bagvuruda bulunulmusgtur. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kurucu unvan
degisikligini 22 Ocak 2009 tarihinde onaylamasinin ardindan 2 Subat 2009 tarihinden itibaren Oyak
Emeklilik A.S. Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatirim Fonu, ING Emeklilik A.S. Gelir Amaglt Esnek
Emeklilik Yatinm Fonu unvani ve IEA fon kodu ile IMKB'de islem gérmeye baglamigtir.

Fon, ING Emeklilik Anonim Sirketi'nden ( ING Emeklilik - Kurucu) 13 Agustos 2003 tarihinde Fon
portfoylnd olugturmak lzere topfam 500,000 TL avans alarak faaliyetlerine baslamigtir. Fon, Sermaye
Piyasast Kurulu'ndan (SPK) almig oldugu izin uyarinca 27 Ekim 2003 tarihinde katilma paylarini birim
pay degeri 0.011514 TL'den halka arz etmigtir. Fon, i¢ tiziigunde beliftildigi izere stresizdir.

ING Emeklilik ile ING Portfdy Ydnetimi Anonim Sirketi iING Portfoy) arasinda yapilimis olan Portféy
Yonetim Sdzlesmesi kapsaminda Fon'un yonetimi ING Portféy tarafindan yapiimaktadir.

Yil iginde Fon'un kamu kesimi ve zel kesim tahvil ve hone alim satimiar ING Bank A.S. aracilig ile
yaplimaktadir.

Fon, kurucu sifatiyia ING Emeklilik A.$.' ye 6denmek izere her giin net varlik de@erinin yiz binde 6's)
(0.006%) oraninda “Fon Isletim Gideri Kesintisi” tahakkuk ettirmektedir.

Kurucu'ya édenen Fon Ydnetim Ucreti igerisinden ING Portféy'e aylik olarak net varlik degerine gére
%12.5 ile %25 arasinda degisen tutarda “Portfdy Yénetim Ucreti” édenmektedir.

Fon'un katlima belge sayist 31 Mart 2012 ve 2011 tarthleri itibariyle 200,000,000,000 adet olup
dolagimda olan pay sayis: sirastyla 1,959,828,994 ve 1,481,778,071 adettir. Fon'da, Kurucu'nun tahsis
etmis oldugu sermaye avansina iligkin herhangi bir katilma belgesi kalmamistir. Buna gére ayni tarihler
itibariyle Fon'un birim pay dederi sirasiyla 0.019065 TL ve 0.017442TL'dir. Ayrica Fon toplam degeri

31 Mart 2012 tarihi itibariyle 37,365,036 TL ve 31 Mart 2011 tarihi itibariyle ise 25,844,855 TL'dir.

1 Ocak — 31 Mart 2012 ve 2011 yil ayni déneme iligkin fon katiima belgelerinin hareketleri agadidaki
fabloda dzetlenmigtir.

1 Ocak - 31 Mart 2012 1 Ocak - 31 Mart 2011
Adet TL Adet TL

Agiiis 1,864,803,713 26,930,904  1,400,240,742 18,501,607
Satiglar 314,184,338 5,946,681 200,939,055 3,504,452
Geri aliglar (219,249,057)  (4,147,277)  (128,401,726) (2,235,439)
1,950,828,994 28,730,308 1,481,778,071 19,770,620

GUNEY
BAGIMS TiM VE
SERBEST MUl MaLl MUS, AS,



ING Emeklilik Anonim $irketi
Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
bilango dipnotlari (devami)
{Birim — Aksi belirtilmedidi stirece Tirk Lirasi (TL})

b)

Uygulanan belli bagh muhasebe prensiplerinin dzeti :
Genel:

SPK 28 Subat 2002 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan, Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulug ve
Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda Yénetmelik ile emeklilik yatirim fonlan kurulug ve
faaliyetlerine iligkin esaslar dizenlemigtir, Fon'un finansal tablolari bu ilkelere gore
hazirlanmaktadir.

Fon, finansal tablolarini Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimianan emeklilik yatirim
fonlarina iliskin genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine uygun olarak hazirlamaktadir.

Gerceklegen deger artiglan/(azalislart):

Fon menkul Kiymetlerinin her gun Hibariyle fon i¢ tizaga hitkamlerine gore dederlenmesi
sonucunda ortaya gikan dederleme farklar, bilangodaki fon toplam degerinin iginde yer alan
katiima belgeleri deger artis/(azalis) hesabinda muhasebelegtiriimektedir, Bu suretle, degerleme
farklari, ancak ilgili menkul kiymetin elden cikartilarak gergeklesmesi halinde gelir veya gider
hesaplarina yansitiimaktadir.

Vergi kargihklar:

Turk Ticaret Kanunu'na gore tazel kisiligi olmayan Fon'un vergi kisiligi vardir, Ancak, emeklilik
yatirim fonlarinin kazanglar Kurumlar Vergisi'nden istisna tutulmustur, Fon'un Kurumlar
Vergisi'nden istisna edilen kazanglari Gelir Vergisi Kanunu'na gére de tevkifata tabi
tutulmamaktadir.

Uygulanan degerleme kurallar! asagidaki gibidir:
Fon portfdyiindeki varliklarin degerlemesi agadidaki esaslara gore tespit edilir:

i) Portféye alinan varliklar alim fiyatlanyla kayda gegirilir, Yabanct para cinsinden varlikiarin
alim fiyatlan satin alma giniindeki yabanci para cinsinden de@erinin TUrkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi'nca (TCMB) bilang¢e tarihinde ilan edilen ve bir sonraki iggiininde gegerli
olacak ddviz satig kuru ile garpilmasi suretiyle bulunur.

i) Alis tarihinden baglamak (zere portféydeki varliklardan;

1) Borsada iglem géren kamu borglanma araglarina iligkin degerlenmis fiyat, degerleme
glinlinde borsada olugan agirlikl: ortalama fiyata ilk is glinline kadar tahakkuk eden faizin
eklenmesiyle bulunur.

2) Borsada iglem géren hisse senetlerine iligkin dederleme fiyati olarak, deerieme guniinde
borsada ikinci seans kapanigi itibariyle olugan adirlikh ortalama fiyat kullanilir.

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

4) Kamu Dis Borglanma Senetleri'nin (Eurobond) dederlemesinde, IMKB'de yer alan son
islem takas fiyat baz fiyat olarak kullanilir, Baz fiyata, son kupon ddeme tarihinden,
dederleme giinini takip eden ilk is glinine kadar tahakkuk eden faiz eklenir.

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

8) Bunlar diginda kalan para ve sermaye piyasasi araclarl Fon'un izahnamesinde yer alan
esaslar gercevesinde degerlenir.

“e

GUNEY
BAGIMSNgD 1M VE

SERBEST . I1MU5.AS.
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagli Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

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

Menkul kiymetlerin toplam sigorta tutari:

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

Kurucu ve yoneticiye olan borglar:

Fon ictiztg uyarinca, Fon yonetimi ve temsili ile Fon'a tahsis edilen donanim ve personel ile
muhasebe hizmetleri karsili) olarak, her gun igin net varlik degeri izerinden y(z binde 6
oraninda licret tahakkuk ettirilmekte ve diger giderler/borclar altinda fon ve portféy yonetim
Ucretleri olarak izlenmektedir. llgili hizmetler karsihid olarak ig tiiziikteki oraniar dahilinde
tahakkuk ettirilen fon ve portfdy yonetim Geretleri Fon tarafindan her ay igin takip eden ayin ilk
haftasi iginde ING Emeklilik’e 6denmigtir.

Bilan¢o tarihinden sonra ortaya cikan ve agiklamay) gerektiren hususlara iligkin bilgiler :

Yoktur.
Diger:

ING Emeklilik Anonim Sirketi, emeklilik yatirrm fonlarinin cari yil icin belirlenmis olan denetim
Gcretlerini emeklilik yatirim fonlarina fon toplam degerleri oranlamasi tzerinden dagitmaktadir.

31 Mart 2012 tarihi itibariyle bilangoda yer alan 5,880 TL tutarindaki borcun 3,125 TL'si denetim
ticretlerinden, 843 TL'si takas saklama komisyonundan, 114 TL'si katiima belgesi kiistrat
kargihgindan, 1,798 TL'si SPK kayda alma tcreti borglarindan olusmaktadir (34 Mart 2011 -
4,515 TL tutarindaki borcun 2,023 TL'si denetim Ucretlerinden, 1,223 TL'si takas saklama
komisyonundan, 112 TL’si katilma belgesi kiisiirat kargiiindan, 928 TL'si SPK kayda alma
Gcreti borglarindan ve geri kalan 229 TL'si ise dijer borglardan olusmaktadir).

Bagbakanlk Mevzuat Gelistirme ve Yayin Genel Mudirligd’'nin 11 Haziran 2010 tarihli 27608
saylll Resmi Gazete'de yayimlanan Emeklilik Yatirtm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine lligkin
Esaslar Hakkinda Yonetmelik'te Degigiklik Yapilmasina Dair Yénetmelik'in 6. Maddesinde
belirtildi§i 0zere Fon portféylniin en fazla %20'si bankalar nezdinde actinlacak mevduat ve
katiima hesaplarinda degerlendirilebilmektedir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 16 Haziran 2010
tarihli B.02.1.SPK.0.15.569 no'lu yazisinda igtlizik ve izahnamelerini yonetmetfikte yapilan
dedisikliklere gére gtincellememis olan emeklilik yatinm fonlarinin bu degisiklikleri
uygulamasinda sakinca bulunmadig belirtilmis olup emeklilik yatinm fonlannin iigili degisikiikleri
yapllacak ilk tiziik ve izahname degisikliji kapsamina almasi, bagka bir nedenle ictliztk
degisikligine gidiimemesi halinde ise yénetmelik dedisikligi kapsamindaki i¢tiiz(k ve izahname
gincellemelerinin en ge¢ 31 Aralik 2010 tarihine kadar tamamlanmasi gerektidi bildirilmigtir. ING
Emeklilik Anonim Sirketl, Fonun i¢ t0zik ve izahname degisikliklerine iligkin ilk bagvurusunu 28
Aralik 2010 tarihinde yapmis olup; SPK'nin 21 Temmuz 2611 tarihli bagvuru iptali karar
sonrasinda i¢ tizik ve izahnamelerde gerekli gincellemeleri yaparak 26 Kasim 2011 tarihinde
tekrar SPK’nin onayina sunmustur. 31 Mart 2012 tariti itibariyle Fon'un vadeli mevduat
yatinmlar fon portféyiiniin %10.84'0nl olusturmaktadir. 3 Nisan 2012 tarihinde SPK’'dan alinan
onay dogrultusunda yeni ictlizik ve izahnameler § Nisan 2012 tarihinde ticaret siciline tescil
ettirilerek TUrkiye Ticaret Sicil Gazetesinde yayinlanmisgtir,

GUNEY
BAGIMSI ETIM VE
SERBEST MUK, MALI MUS. AS.



ING Emeklilik Anonim $Sirketi
Gelir Amagli Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

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

3-

Tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii tutarlan

Bilango tarihi itibariyle Fon’un tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temetti alacag:
bulunmamaktadir.

Yonetici girketten alinan avans ve kredi faiz oranlar
Bilango tarihi itibariyle ynetici sirketten alinan avans ve kredi bulunmamaktadir.

Gelir ve gider hesaplarinda bir 6nceki yila gére %25’in {izerinde ortaya gikan artis ve
azahiglarin nedenleri

Fon gelirindeki artigin nedeni, cari ddnemde gergeklesen deder artiglarindaki yukselistir. Fonun
gergeklesen deder artiglar, kamu borglanma senetleri fiyatlarindaki artig sonucu elde edilen
artislardan kaynaklanmaktadir. Fon giderlerinde cari ddnemde, gercekiesen deger
azaliglarindan kaynaklanan digis goriimustir. Bu azahgin nedeni, gegen yil ayni déneme
kiyasla portféyde vadeli mevduat islem hacminin azalmasindan, buna bagh olarak vadeli
mevduatlardan elde edilen deder azaliglaninin diismesinden kaynaklanmaktadir. Fon toplam
degeri, katihmci sayisindaki artig ve katihmcilardan duzenli 6demeler elde edilmesi sayesinde
blyime gdsterdidi icin fon ve poriféy yonetim Gcretlerinde artig géraimastir.

GIUNEY -
BAGIMSL TiM VE
SERBEST M I MOUS. AS.
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ING Emeklilik Anonim $Sirketi
Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
fon portfdy dederi tablosu dipnotiari
{Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

1-  imtiyazh hisse senetleri
Bilango tarihi itibariyla portféyde imtiyazli hisse senedi mevcut degildir.
2-  Alnan bedelsiz hisse senetleri
Cari dénemde alinan bedelsiz hisse senedi mevcut degildir.
3- ihrag edilen menkul kiymetin toplam tutarmin %10'unu agan kismi
" Bilango tarihi itibariyla portféyde ihrag edilen menkul kiymet mevcut degildir.
4- Menkul kiymetler borsalanina kote edilmemis menkul kiymetler

Bilango tarihi itibariyle portfdyde menkul kiymetler borsatarina kote edilmemig menkul kiymet
mevcut dedildir.

I
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
net varlik degeri tablosu dipnotlari
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Liras: (TL))

1- Siipheli alacaklarin tutan
Bilanco tarihi itibariyla stipheli alacak bulunmamaktadir.
2-  Net varlik defierinin %5'inden fazla tutardaki diger varliklarin aynintisi
Net varlik degerinin %5'inden fazla tutarda diger varlik bulunmamaktadir,
3- Digjer hususlar

Bilango tarihi ithariyla agiklanmas: gereken diger hususlar bulunmamaktadir.

GUNEY .
BAGIMSI ETIM VE
SERBEST I MUS. A§.

(11)



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagh Esnek Emeklilik
Yatirnm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle
varliklarin saklanmasina iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatirim Fonu
varhklarimin saklanmasina iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun ("Fon”) 1 Qcak - 31 Mart
2012 dénemine ait para ve sermaye piyasasi alim satim iglemlerini ve buna iligkin sézlesmelerini, fon
varliklannin 4632 sayil Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanunu ("4832 sayill Kanun") ve
Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine ligkin Esaslar Hakkinda Yénetmelik
(“Y6netmelik”) hilkiimlerine uygun olarak saklanip saklanmadigi agisindan incelemis bulunuyoruz.
Incelememiz agafidaki hususlarin test edilmesini igermistir.

1) Saklayici kurulus olan IMKB Takas ve Saklama Bankasi Anonim Sirketi (“Takasbank™) nezdinde
saklamada bulunan para ve sermaye piyasasi araglannin, ING Emeklilik Ancnim Sirketi
(“Emeklilik Sirketi"y veya Fon Kurulu'nun énceden haberi olmaksizin Takasbank kayitlar! ile
mutabakatinin yapilmasi,

2) Kaydi ortamda futulan para ve sermaye piyasasi araglarinin kayitlan tutan kuruluglardan teyit
edilimesi,

3)  Odung menkul kiymet islemleri konusunda taraflardan teyit alinmasi,

4) Fon hesabindan yapilan ddeme ve virman islemlerinin ilgili ddeme ve virman islemlerine iligkin
helgelerle karsilagtinlarak kontrol edilmesi,

5) Fon portfoyiindeki-menkul kiymetler Gzerindeki haklarin portféy yonetim sirketinin talimat
cercevesinde kullanilip kullaniimadiginin tespiti,

6) Fon paylannin katihhmer bazinda tutulup tutulmadi§ ve katiimcilara fon hesaplarinda yatinma
yonlendirilecek katki pay tutan ile buniara kargilik gelen pay sayilarini fon bazinda izleme
imkan! saglanip saglanmadidinin kontroll, .

7) Fon hesaplarinda yatirima yonlendirilecek ve Emeklilik Sirketi tarafindan bildirilen katihmer katki
paylarinin Fon’a aktaniminda pay sayisinin dogru hesaplanip hesaplanmadiginin kontrola,

8) Emeklilik Sirketi ve portféy yénetim sirketi tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emeklilik
sistemi disina Yonetmeligin 18 inci maddesinde belirtilen durumlar diginda harcama yapilip
yapilmadi§inin kontrol.

Gorusimize gére ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu'nun 1
Ocak - 31 Mart 2012 ddneminde varliklar 4632 sayill Kanun ve Yonetmelik hitkiimleri ger¢evesinde
saklanmaktadir.

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

Glney Badimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali M(gavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

VAR,

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

10 Mayis 2012
Istanbul, Turkiye

A member firm of Ernst & Young Global Limited




ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amacgli Esnek Emeklilik
Yatirnm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle i¢ kontrol sisteminin
durumuna iligkin rapor
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ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amacgh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu’nun
i¢ kontrol sisteminin durumuna iligskin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amacl Esnek Emeklilik Yatirim Fonu’'nun (“*Fon™) 1 Qcak - 31 Mart
2012 dénemine ait i¢ kontrol sistemini Emeklilik Yatinim Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine lligkin
Esaslar Hakkinda Yénetmelik'in (*Ydnetmelik”) 14 Gnct maddesinde belirtilen asgari esas ve usuller
¢ergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Gorisimize gore ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amagh Esnek Emeklilik Yatinm Fonu'nun ig
kontrol sistemi, Yénetmelik'in 14 Uncl maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri icermektedir.

Bu goriis tamamen Sermaye Piyasas) Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi’'nin bilgisi ve kullanimi
icin hazirlanmig olup, bagka bir maksatla kuilanilmasi mamkin degildir.

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

Viasv

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

10 Mayis 2012
Istanbul, Turkiye

A merber firm of Ernst & Young Global Limited



ING Emeklilik Anonim Sirketi
Gelir Amaglh Esnek Emeklilik
Yatirnm Fonu

31 Mart 2012 tarihi itibariyle yatirhm performansi
konusunda kamuya aciklanan bilgilere iligkin rapor
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konusunda kamuya aciklanan bilgilere iligkin rapor

ING Emeklilik Anonim Sirketi Gelir Amacl Esnek Emeklilik Yatirim Fonu’'nun (*Fon™) 1 Ocak - 31 Mart
2012 donemine ait ekteki performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Seri; V No: 60
sayill Bireysel ve Kurumsal Portféylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirme ve
Siralama Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda Teblig'inde (“Teblig") yer alan performans sunus
standartlartna iligkin diizenlemeleri gergevesinde incelemis bulunuyoruz,

Incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir, Bunun
disinda kalan dénemiler icin inceleme yapiimamis ve goriis olusturulmanmistir.

Gorigimize gére 1 Ocak - 31 Mart 2012 dénemine ait performans sunus raporu ING Emeklilik
Anonim Sirketi Gelir Amach Esnek Emeklilik Yatirnm Fonu’nun performansini Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun ilgili Tebligi'nde belirtilen performans sunusg standartlarina iligkin diizenlemelerine uygun
olarak dogru bir bigimde yansitmaktadir.

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

X

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetgi

10 Mayis 2012
istanbul, Tarkiye

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 Mart 2012 tarihi itibariyle

Fonun Yatirim Amaci Portfdy Yioneticileri

Fon Toplam Degeri 37.365.036 TL | Fon, agwhkh olarak tim | Meltem Oter
vadelerdeki eurobondlar ve
dovize endeksli devlet ig | Abdullah Akgiin
bor¢lanma araglar ile TL cinsi
kamu borglanma araglanna | Vildan Ozgiil
Birim Pay Degeri 0,019065TL | yatirim yaparak gelir elde
etmeyi amaglamaktadir Ibrahim Altan
Yatirimel Sayisi 32.695
Tedaviil Orani % 0,98
Portféy Dagilimy Yatirim Stratejisi
- Pevlet Tahvili/ % 32,43 | Fon portfdyiine tlim vadelerdeki eurobondlar ve dévize endeksli ig
. borglanma senetleri ve TL cinsi kamu borglanma araglari dahil edilebilir.
Hazine Bonosu Tt e i 5
Fonun likiditesinin salanmasi amaciyla da ters repo ve borsa para piyasasi
_T.C. Eurobond % 48,57 enstriimani kullanilr.
Piyasa kosullarina bagl olarak gerekli gorillen durumlarda eurobondlar,
-Ters Repo yabanci borglanma senetleri, TL cinsi kamu bor¢lanma araglan ile birlikie,
%20’yi agmamak lizere ters repo, borsa para piyasasi islemleri ve IMKB 100
-Borsa Para Piyasasi 9 8,16 | endeksine dahil hisse senetleri, %20’yi agmamak {lizere vadeli/vadesiz TL ve
doviz mevduatma da yatinm yapilabilir.
-Vadeli TL Mevduat: %9,72
- Vadeli Doviz %1,12
Mevduat

Hisse Senetlerinin

Sektirel Dagilin

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

Yoktur.

Emeklilik yatrim fonunun isletilmesi sirasinda karsilagilabilecek muhtemel
riskler; Finansal, Operasyonel, Politik ve Ekonomik Risklerdir, Finansal ve
politik risklerin yonetimine iliskin olarak, portfoy yoneticisi fon portfoyinii
yonetirken riskin dafitilmasi, likidite ve getiri unsurlarm gbz 6niinde
bulundurmakta, portfoy yinetim stratejilerine ve yafinm smirlamalarina
uygun hareket ederek fon igtiiziigi, izahname, portfiy y6netim sézlesmesi
ve ilgili mevzuatta belirtilen esaslara uyulmaktadir. Fon yonetiminde yatirmm
vapilacak sermaye piyasasi araglarinin segiminde nakde doniigiimii kolay ve
riski az olanlar tercih edilmektedir. Fon’a ait yatnm kararlari, konularinda
uzman Uyelerin olusturdupfu bir komite tarafindan verilmekte ve alinan
kararlar tutanak haline getirilmektedir, Operasyonel risklerin yonetimine
iliskin olarak, Fon’un tiim muhasebe ve takas iglemleri Kurucu nezdindeki
ayrt bir birim tarafindan yerine getirilmektedir. Fon’un yonetiminde
olugabilecek hata, hile ve usulsiizhiklerin énlenmesi ve tespiti, muhasebe
kayitlarinin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla Fon i¢ kontrol sistemine
iligkin tiim esas ve usuller ile is akiglari $irket tarafindan yazili hale

getirilmigtir. GUNEY

1 BAGIMmETIM VE
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C.

DIPNOTLAR

1)

2)

3)

4)

01/01/2012 - 31/03/2012 d5neminde:

Fon’un Getirisi: % (0,53)
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitii Getirisi: % 2,30
Gergeklegen Kargilagtirma Olgiitiiniin Getirisi: % 4,32
Nispi Getiri: Y% (2,83)

Nispi Getiri'nin %(4,85)’1i varhk se¢iminden, %2,02°i ise varlik gruplan arasmnda gergeklestirilen
dagilimdan kayneklanan getiridir.

Nispi Getiri hesabinda agagidaki formil kullanilmsgtir:

(Gergeklesen Getiri - Gergeklegen Kargilagtirma Olgiitiintin  Getirisi) + (Gergeklesen Kargilagtirma
Olgiitiiniin Getirisi - Hedeflenen Kargilastirma Olgiitiiniin Getirisi)

01/01/2612 - 16/01/2012 ddneminde:

Fon'un Getirisi: % (1,09)
Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitli Getirisi: % (1,07)
Gergeklesen Karsilashrma Olgiitiiniin Getirisi: % 2,11

Nispi Getiri: % (0,02)

Nispi Getiri'nin %(3,20)’si varlik se¢iminden, %3,18°i ise varhk gruplar arasmda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Nispi Getiri hesabinda agagidaki formil kullaniimigtur:

(Gergeklesen Getiri - Gergeklegen Kar§1]a$t1rma Olgiitiiniin  Getirisi) + (Gergeklesen Karsilastirma
Olgistiiniin Getirisi - Hedeflenen Karsilastirma Olglitiiniin Getirisi)

17/01/2012 - 31/03/2012 déneminde:

Fon’un Getirisi: % 0,57
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitli Getirisi: % 341
Gergeklesen Kargilagtirma Olglitiinitin Getirisi: % 2,16
Nispi Getiri: % (2,84)

Nispi Getiri’nin %(1,59)’u varlik se¢iminden, %(1,25)°i ise varlik gruplan arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Nispi Getiri hesabmda agafidaki formil kullaniimagtir:

(Gergeklesen Getiri - Gergeklesen Kargilagtirma Olgiitiiniin  Getirisi) + (Gergeklesen Kargilastirma
Olgiitiiniin Getirisi - Hedeflenen Karsilastirma Olgiittiniin Getirisi)

Fon portfoy yonetimi hizmeti ING Portfoy Yonetimi A.$. (“Sirket”) tarafindan verilmektedir. Sirket ING
Bank A.S.'nin %100 istirakidir. Sirket, onalt1 adedi ING Bank A.S. ve sekiz adedi de ING Emeklilik
A.$.’ye ait olmak lizere toplam yirmi dért adet yatirim fonunun portfoyiinil yonetmektedir.

Fon portfdyliniin yatirim amaci, stratejisi ve yatiim riskleri “A. Tanitic1 Bilgiler” béliimiinde
belirtilimistir.

Fon, 1 Ocak 2012 — 31 Mart 2012 déneminde agirlikh ortalama olarak net % (0,53), 1 Ocak 2012 — 16
Ocak 2012 déneminde net % (1,09), 16 Ocak 2012 — 31 Mart 2012 déneminde ise net % (0,57) getiri
saglamgtir,

INEY
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3)

6)

7

8)

9

Yonetim {icretleri, vergi, saklama ficretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinlitk briit varlik degerlere
oraninn agulikli ortalamasi agagidaki gibidir:

Fon fsletim Ucreti:  Yiizbinde 6,00
Aracilik Komisyonlari: Yiizbinde 0,15
Diger Fon Giderleri: Yiizbinde 0,23

Fon'un kargilagtrma 8lgiitli 01 Ocak 2012 — 16 Ocak 2012 tarih aralifinda, portfdyiin yatirim amag ve
stratejisi ile portfoydeki agirhigi dikkate alinarak asagidaki gibi hesaplanmigtir.

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

Fon'un kargilagtirma dlgtitii 16 Ocak 2012 — 31 Mart 2012 tarih araliginda, portfSyiin yatirim amag ve
stratejisi ile portfoydeki agirhg dikkate alinarak agagidaki gibi hesaplanmagtir.

%20 KYD Eurobond (USD-TL) + %20 XYD Eurobond (EURO-TL) endeksi + %18 KYD O/N Briit repo
endeksi+ %1 IMKE Ulusal 100 Hisse Senetleri Pivasasi Endeksi + %40 KYD DIBS 182 endeksi + %1
Ayhik briit mevduat faizi

Kargilastirma 6lgiitii dikkate almmakla birlikte, pivasa kogullarina gore, agagidaki bant arabklarinda
pozisyon alinabilecektir.

USD ve EURQ cinsi Eurobondlar %5-%35
USD ve EURQ cinsi Dévize Endeksli DIBS’ler %65-%335
YTL cinsi DIBS’ler %425-%55
IMKR 100 endeksi hisse senetleri %0-%30
Ters Repo %0-%30
Borsa Para Piyasasi [glemleri %0-%20
Mevduat %0-%20
Ozel sektdr tahvilleri 860-%20

3 Nisan 2012 tarihinde SPK tarafindan onaylanan yeni igtiziik ve izahname degisiklikleri dogrultusunda
16 Nisan 2012 tarihinden itibaren gecerli olmak {izere uygulanacak olan yeni karsilastirma dlgiitii ve
yatirim yapilacak bant araliklar: agafidaki gibi olmugtur:

%20 KYD Eurobond (USD-TL) + %20 KYD Eurobond (EURO-TL) endeksi + %15 KYD O/N Briit repo
endeksi+ %1 IMKB TUM Hisse Senctleri Piyasas1 Endeksi + %39 KYD DIBS 182 endeksi + %1 Ayhk
briit mevduat faizi, %1 KYD Tiife Endeksli DIBS, %1 KYD DIBS TUM, %1 KYD Degisken OST, %1
KYD Sabit OST

Kargilagtirma 8l¢iitil dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gore, asagidaki bant araliklarinda
pozisyon alinabilecektir.

USD Eurobondlar %05-%35
EURO Eurobondlar %5-%35
Dovize Endeksli DIBS’ler %0- %30 l
YTL cinsi DIBS’ler %25-%55
IMKB 100 endeksi hisse senetleri %0-%30
Ters Repo + Borsa Para Piyasasi %0-%30
Borsa Para Piyasast Iglemleri %60-%20
Mevduat %0-%20
Enflasyona Endeksli Tahviller %0-%30
Sabit Ozel Sektor Tahvilleri %0-%30
Degigken Ozel Sektor Tahvilleri %0-%30

Emeklilik yatirmm fonlarmin portfdy isletmesinden dogan kazanglari kurumlar vergisi ve stopajdan
muaftir, Ayrica 31.12.2004 tarihli 5281 sayili Kanun’la Gelir Vergisi Kanunu'na eklenen Gegici
67.madde cercevesinde, emeklilik yatirim fonlarmin taraf oldugu yatinm islemlerinden elde edilen
kazanglar iizerinden de tevkifat yapilmaz.

Portféy grubu igerisinde yer alan portfSylerin asgari ve azami biiyiikliikleri: Gegerli degildir.

4 BAGIMS
SERBEST

Portfoy sayisi: Gegerli degildir. GMgNEY
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D.

ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR
1)

Fon'un gegmis dénemlere iligkin performans bilgileri agagidaki gibidir:

2004 déneminde:

Fon’un Getirisi:

Hedeflenen Karsilastrma Olgiith Getirisi:
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi:
Nispi Getiri:

Nispi Getiri’nin %(0,91)i varlik se¢iminden, %(0,70)"1 ise

dagilimdan kaynaklanan getiridir.
2005 doneminde:

Fon'un Getirisi:

Hedeflenen Karsilagtirma Ol¢iitii Getirisi:
Gergeklegen Kargilagtirma Olgiitiiniin Getirisi:
Nispi Getiri:

% 7,58
% 9,19
% 8,49
% (1,61)

varlik gruplart arasinda gergeklestirilen

% (4,18)
% 0,30

% (0,11)
% (4,48)

Nispi Getiri’nin % (4,07)'s1 varlik seciminden, % (0,41)’i ise varlik gruplari arasinda gergeklestirilen

dagihimdan kaynaklanan getiridir,
2006 déneminde:

Fon’un Getirisi:

Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitii Getirisi:
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi:
Nispi Getiri:

Nispi Getiri'nin %(2,78)’1 variik se¢iminden, %(1,67)’si ise

dagilimdan kaynaklanan getiridir.
2007 doneminde:

Fon’un Getirisi:

Hedeflenen Karsilastirma Ol¢iitii Getirisi:
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi:
Nispi Getiri:

Nispi Getiri'nin %(2,98)"i varlik se¢iminden, %(0,25)'1 ise

dagifimdan kaynaklanan getiridir.
2008 déneminde:

Fon’un Getirisi:

Hedeflenen Karsilastrma Olgiitii Getirisi:
Gergeklegen Karsilagtirma Olgiitiintin Getirisi:
Nispi Getiri:

% 10,61
% 15,06
% 13,39
% (4,45)

varlik gruplart arasmda gergeklestirilen

% (9,87)
% (6,64)
% (6,89)
% (3,23)

varhk gruplar arasinda gergeklestirilen

% 31,00
% 29,87
% 41,01
% 1,13

Nispi Getiri’nin %(10,01)’1 varhk seciminden, %11,14’4 ise varlik gruplari arasinda gergeklegtirilen

dagilimdan kaynaklanan getiridir.
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2009 déneminde:

Fon’un Getirisi:

Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitii Getirisi:
Gergeklegsen Karsilagtuma Olgiitiintin Getirisi:
Nispi Getiri:

Nispi Getiri'nin %{4,50)’si varlik se¢iminden,
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

2010 déneminde:

Fon’un Getirisi:

Hedeflenen Karsilastirma Olgiltii Getirisi:
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi:
Nispi Getiri:

Nispi Getiri’nin %(2,43)’4 varlik se¢iminden,
dagilimdan kalynaklanan getiridir.

2011 déneminde:

Fon’un Getirisi:

Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitii Getirisi:
Gergeklesen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi:
Nispi Getiri:

Nispi Getiri’nin %({0,95)’i varhk se¢iminden,

dagilimdan kaynaklanan getiridir,

% 7,50

% 12,49
% 12,00
% (5,00)

%(0,50)’si ise varlik gruplan arasinda gergeklestirilen

% 3,34
% 6,03
% 5,77
% (2,69)

%(0,26)’s1 ise varhk gruplari arasmda gergeklestirilen

% 11,49
% 11,41
% 12,44
% 0,08

%1,03%1 ise varlik gruplar arasmnda gercekiestirilen

Performans bilgisi tablosunda rapor donemi portfdy ve-kargilastrma blgiitii standart sapmasma (giinlitk
verilerden hareketle hesaplanmigtir) yer verilmigtir.
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