ING EMEKLILIK A.S.
ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU
UG AYLIK RAPOR

Bu rapor ING Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu’nun 01.01.2012 — 30.03.
2012 donemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden ge¢mis vyillik fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim
raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolarinin
katihmcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmigtir.

BOLUM A: 01.01.2012-31.03.2012 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Tirkiye ekonomisinin 2012-2014 Orta Vadeli Program’da (OVP) 2011 yili biylime
tahmininin %7.5 olarak revize edilmesine ragmen, Tulrkiye ekonomisi 2011 yili
bldyime orani %8.5 olarak gergeklesti. ING Emeklilik'in Turkiye ekonomisi 2011 yih
bldyime beklentisi %7.5-%8.5 araliginda; 2011 yili son ¢eyrek buyime beklentisi ise
%5.35 idi. 2011 yilinin son c¢eyrek biylme orani ise %5.2 olarak gergeklesti.
Buyumenin yani sira, Turkiye ekonomisi Gayri Safi Yurtfici Hasilasi (GSYH) 1 trilyon
294 milyar TL, Dolar cinsinden ise 772,3 milyar $ olarak gerceklesti. Kisi basi GSYH
ise 10 bin 444 $ olarak duyuruldu.

2011 yilinda reel katma deder artigi basarisi agisindan en yuksek U¢ sektor sirasiyla,
toptan-perakende ticaret, insaat ve ulastirma-depolama-haberlesme sektorleri oldu.
Tarim sektéri 2010 yilinda sadece %2.4’luk bir katma deger artisi yakalamisken,
2011 yihinda katma deger artisi performansini %5.2 ile iki katindan daha ylksek
oranda bir performansa donustirdl. Bununla birlikte Ekonomi Yénetimi’nin finansal
istikrar riskini, yani Turk Bankacilik Sektori’ndeki kredi hacmindeki ylksek artis ve
Isinmis Tark ekonomisinin sonucu olarak hizla artan carf islemler agigini kontrol altina
almak adina aldigi “ekonomiyi sogutma” tedbirleri, 2011 yilinin son ¢eyreginde hem
ingaat, hem de toptan-perakende ticaretin katma deger performansina yansimis
gbzikmektedir.

2011 yihnin son geyregine damgasini vurdugunu agik¢a gdzlemledigimiz Ekonomi’yi
Sogutma Tedbirleri, 2012 yilinin ilk ¢eyreginde etkisini hissettirdi. Bununla birlikte
geride biraktigimiz 2012 yili Ocak-Mart déneminin blyime ve harcama performansi
ile ilgili sonuglari ancak 30 Haziran’da 6grenebilecegiz. Bu noktada, yilin ilk geyregine
ait imalat sanayi kapasite kullanim oranlarindan simdilik elde ettigimiz izlenim, 2012
yihinin ilk ceyreginde Turkiye ekonomisi buyumesinin reel olarak %1.8-%2.6
dlizeyinde gergeklesmis olabilecegine isaret ediyor. ikinci geyrekte Ozel Sektér hizini
arttirrken, Ekonomi Ydnetimi'nin “makro denge” mducadelesi bir kademe daha
zorlanabilir.

Uzmalarin yorumlari, 2012 yihnin ikinci ceyregi, 0zel sektor agisindan ihracat
baglantilarini gliglendirme muicadelesini surdirdigl, Ekonomi Yénetimi'nin ise, kur ve
faiz dengesini kontrolde tutabilmek igin, hareket alaninin, elindeki imkanlarin bir
kademe daha daraldigi bir g aylik donem olacagi yonundedir.

Enflasyon verilerine baktigimizda, TC Merkez Bankasi agisindan 2011 yil sonu
enflasyon hedefi %5.5 iken, yil sonunda enflasyonun %10.45’i bulmasi piyasalar
acisindan olumsuz degerlendirebilecek degerler arasindadir. Temel gorevi, “Fiyat
istikrar” konusunda, TC Merkez Bankasr'nin ne derece kararl oldugunu yansitmasi




global ve ulusal yatinnmcilarin yatirnm kararlari ve duyacaklari gtiven agisindan énem
arz etmektedir. Bu nedenle finansal istikrar riskine yonelik ek gbérev ve hassasiyete
ragmen, su anda Merkez Bankasi'nin odak noktasi “temel gérev” olarak gézikuyor.

2012 yihnin ilk geyreginde yatirim araclarinin getirileri ise soéyle gerceklesmistir. IMKB
Ulusal 100 endeksi % 21.76, KYD 182 gunlik bono endeksi % 3.27, KYD 91 gunlik
bono endeksi % 2.62, O/N net repo endeksi % 2.04, KYD B Tipi Fon endeksi % 2.22
,Euro % -3.17, Amerikan Dolar1 % -6.14.

2012 yilinin ilk g¢eyreginde fon portfoyunun ortalama olarak %15,51'i Hisse
Senetlerine, % 68,38’i Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %10,05’i Ters Repoya,
%2,34’si Vadeli TL mevduata ve %3,72’'si Borsa Para Piyasasi’'na yatiriimigtir. Bu
strede fonun birim pay dederi %5,29 artis gdstermis olup ayni dénemde Fon’un
performans Ol¢utu de %6,36 artis gostermigtir.



BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGiLi BILGILER

01.01.2012 - 31.03.2012 doéneminde fon kurulu olagan haftalik toplantilarini
gerceklestirmistir. Bu toplantilarda genel piyasalar, fon performansi ve fonla ilgili diger
konular gorastlmustar.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Fon'un 01 Ocak 2012 — 31 Mart 2012 dénemine ait bagimsiz denetim calismasi
Guney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.S. tarafindan
yapilmistir. Rapor sonucuna gore Fon portfoyliniin degerlenmesi, net varlik degerinin
ve birim pay degerinin hesaplanmasi islemlerinin, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
emeklilik yatirim fonlarina iligskin dizenlemeleri ve ING Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik
Yatirnm Fonu’nun i¢tizik hikimlerine uygunluk arzetmekte oldugu, déneme ait mali
tablolarin, Fon’un 31 Mart 2012 tarihi itibariyle finansal durumunu ve ayni tarihte sona
eren c¢eyrek doneme ait finansal performansini Sermaye Piyasasi Kurulu’nca
yayimlanan emeklilik yatinm fonlari hakkindaki muhasebe ve degerleme
duzenlemeleri gergevesinde dogru ve durast bir bicimde yansitmakta oldugu seklinde
gorus belirtilmigtir.

Fon’'un mali tablolar 6zet bilgileri asagidadir:

Bilanco

Varliklar (+) 139.110.031,45.-TL.
Alacaklar (-) 504.015,98.-TL.
Fon Toplam Degeri 138.606.015,47.-TL.
Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+) 10.430.671,73.-TL.
Giderler Toplami (-) 4.359.554,15.-TL.
Gelir Gider Farki 6.071.117,58.-TL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azalisi 4.359.908,49.-TL.
Gecgmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 30.884.362,01.-TL.



BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERi TABLOLARI

31.03.2012 ITIBARIYLA

Fon Portfoy

Tablosu Menkul Tanimi | Nominal Deger Cari Deger Yuzde
A.HISSE
SENEDI
AKSA 575.000,00| 2.702.500,00| 1,96%
ALARK 0,94 3,96| 0,00%
ANSGR 0,31 0,3 0,00%
DOHOL 5.000.000,00| 4.150.000,00, 3,01%
ECZYT 0,78 4,34, 0,00%
ENKAI 0,35 1,97 0,00%
ISCTR 500.000,65| 2.195.002,85| 1,59%
KRDMD 8.300.000,00| 7.802.000,00, 5,66%
TCELL 0 0| 0,00%
GRUP TOPLAMI 14.375.003,03| 16.849.513,42|12,22%
DEVLET TAHVILI |TRT250412T11 | 20.000.000,00 19.883.718,00  14,42%
TRT080812T26 | 20.000.000,00, 19.371.100,00|14,05%
TRT071112T14 | 25.000.000,00, 23.645.040,00|17,15%
TRT200313T16 | 18.000.000,00, 16.468.077,60/|11,95%
TRT150513T11 | 15.000.000,00, 13.549.728,00| 9,83%
i} . TRT040117T14 900.000,00 891.858,15| 0,65%
OZEL SEKTOR
TAHVIL TRSLDFK61216 2.000.000,00| 2.081.036,60 1,51%
TRSCRSI81210 2.800.000,00| 2.845.591,56, 2,06%
TRSRSGY71318, 2.130.000,00, 2.189.138,81| 1,59%
GRUP TOPLAMI 105.830.000,00 | 100.925.288,72 | 73,22%
TERS REPO-DT TRT091013T12 500.400,68 500.400,68| 0,36%
TRT091013T12 5.004.006,85| 5.004.006,85, 3,63%
GRUP TOPLAMI 5.504.407,53| 5.504.407,53| 3,99%
VADELI TL
MEVDUATI 2.000.000,00| 2.022.841,53| 1,47%
2.300.000,00| 2.323.018,85| 1,69%
GRUP TOPLAMI 4.300.000,00| 4.345.860,38| 3,15%
BPP 5.003.958,33| 5.003.958,33| 3,63%
5.217.300,72| 5.217.300,72| 3,78%
GRUP TOPLAMI 10.221.259,05| 10.221.259,05| 7,41%
DEGERI 140.230.669,61 | 137.846.329,10




GRUP | TOPLAM
TUTARI(TL) (%) (%)

A. FON PORTFOY D_I_EGERi 137.846.329,10 99,45%
(MIZANDAN PORTFOY

DEGERI) 137.846.329,10 99,45%
B. HAZIR DEGERLER 1.263.702,35 0,91%
a) Kasa 0/ 0,00% 0,00%
b) Bankalar 1.263.702,35 | 100,00% 0,91%
c) Diger Hazir Degerler 0| 0,00% 0,00%
C. ALACAKLAR 0 0,00%
a) Takastan Alacaklar T1 0 0,00%
b) Takastan Alacaklar T2 0 0,00%
c) Takastan BPP Alacaklari 0 0,00%
d) Diger Alacaklar 0 0,00%
D. DIGER VARLIKLAR 0 0,00%
E. BORCLAR 504.015,98 -0,36%
a) Takasa Borglar T1 116.750,00| 23,16% -0,08%
b) Takasa Borglar T2 0 0,00% 0,00%
c) Yénetim Ucreti 372.625,36| 73,93% -0,27%
d) Odenecek Vergi 0/ 0,00% 0,00%
e) Ihtiyatlar 0| 0,00% 0,00%
f) Krediler 0| 0,00% 0,00%
g) Diger Borglar 14.640,62 2,90% -0,01%
F. M.D.Disus Karsihgi 0 0,00%
FON TOPLAM DEGERI 138.606.015,47

Toplam Pay Sayisi 100.000.000.000

Dolasimdaki Pay Sayisi

4.451.188.320,16

Kurucunun Elindeki Pay
Sayisi

0

Fiyat

0,031139

Diger borglar boliminde gérinen 14.640,62.-TL'nin detayi:

Fon Denetim Ucreti Karsihg!

Odenecek SPK Kayda Alma Ucreti Karsiligi
Odenecek Takas Saklama Komisyonu Karsiligi

Vergi, Resim ve Harg

Katilma Belgesi Kusurat Karsiligi

Kuruma Borg¢lar (T2 Kurtaj)

9090,7.-TL.
3905,55.-TL.
1534,33.-TL.
0,75.-TL.
68,43.-TL.
40,86.-TL.



BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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2012 yihinin ilk ceyredinde fon portféyunin ortalama olarak %15,51'i Hisse
Senetlerine, % 68,38'i Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, %10,05’i Ters Repoya,
%2,34’si Vadeli TL mevduata ve %3,72’si Borsa Para Piyasasi’'na yatiriimigtir. Bu
surede fonun birim pay degeri %5,29 artis gostermis olup ayni donemde Fon’'un
performans Ol¢utu de %6,36 artis gostermigtir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

Fon yatirim islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluglar olan ING Bank A.S.
ve Oyak Yatirm A.$. ile yapiimis olan sézlesmeler gercevesinde fon portféyl igin
yapilan islemlere asagidaki oranlarda komisyon ddenmektedir. Sabit getirili islemler
icin komisyon oranlari, araci kuruluglara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon
oranlarina c¢ok disik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli
Uzerinden hesaplanan komisyonlar agagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : OnBinde 7 (%5 BSMV Haric)
Borglanma Senetleri : Yuzbinde 1.050 (BSMV Dabhil)
Ters Repo islemleri : O/N YuzBinde 0.0525 (BSMV Dahil) + Vadeli Yuzbinde

_ _ 0.0525 * Gun Sayisi (BSMV Dahil)
Vadeli Islem ve opsiyon Islemleri : Onbinde 1,5 (BSMV Harig)

Saklayici kuruluglara da uyguladiklari oranlar Gzerinden aylik olarak ayrica saklama
komisyonu 6denmektedir.




Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlk
Degerine Orani

Asagida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam
degerine orani yer almaktadir.

Gider Tiirii 8rtalama Fon Net Varlik Degerine
rani

Fon igletim Ucreti 0,35%

Aracilik Komisyonlari 0,02%

Diger Fon Giderleri 0,005%

Toplam Harcamalar 0,37%

Yukaridaki veriler 01.01.2012 — 31.03.2012 dénemi baz alinarak hesaplanmistir. Bagimsiz
denetim giderleri. saklama komisyonlari gibi giderler SPK’nin 06.01.2005 tarih ve 1/9 sayil
karari dogrultusunda Fon tarafindan karsilanmaktadir. SPK Yo6netmelik 41.madde
kapsaminda SPK'ya ¢6denmek Uzere gunlik bazda tahakkuk ettirilien ek kayda alma
ucretleri, SPK’nin 03.06.2005 tarih, 22/719 sayili karari geregince, 09/04/2007 tarihinden
itibaren fon portfoylnin tamamina yansitiimamakta, sadece o gun itibariyle yeni pay satin
alan katilimcilardan alim fiyat farki uygulanmak suretiyle tahsil edilmekte ve fon malvarligina
dahil edilmektedir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici Ornek

Bu o6rnek Fon’a yapilan yatinmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi amaciyla
hazirlanmigtir. Bu 6rnekte asagida belirtilen sireler boyunca Fon’a 1.000 TL yatinldidi ve
belirtilen stre sonunda fondan ¢ikildigi varsayiimaktadir. Ayrica érnekte Fon’un yukarida yer
alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik getiri oraninin %9.5 oldugu
varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi hesaplanmistir. Bagimsiz denetim giderinin
ortalama orani ise Fon’un buyukligune goére farklilik gostereceginden hesaplamada dikkate
alinmamistir. Asagidaki tabloda yer alan giderler 01.01.2012 — 31.03.2012 dénemindeki
gerceklesen gider rakamlarina gére hesaplanmistir. Gergek maliyetler asagidaki tahmini
tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.



IEE

1l.sene 2.sene 3.sene 4.sene
Baslangigta Yatirilan 1.000,00
| Senelik Ortalama Fon Biiyiikligil | 1.04750] 1.106,73| 1.169,32| 1.23544]|
Kesintiler Hari¢ Sene Sonu Fon
Biyukligi 1.095,00| 1.156,92| 1.222,34| 1.291,46
(-) Fon isletim Ucreti 38,23 40,40 42,68 45,09
(-) Aracilik Komisyonlari 0,17 0,18 0,19 0,20
(-) Diger Fon Giderleri 0,05 0,05 0,06 0,06
| Toplam Giderler | 38,45 | 40,63 42,92 45,35 |
Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon
Biyukligii 1.056,55| 1.116,29| 1.179,41| 1.246,11
5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene
|  1.305,30] 1.379,11] 1.457,09] 1.539,49] 1.626,54] 1.718,52 |
|  1.364,49] 1.44165] 1.523,17] 1.609,30] 1.700,30] 1.796,44 |
47,64 50,34 53,18 56,19 59,37 62,73
0,21 0,22 0,23 0,25 0,26 0,28
0,06 0,07 0,07 0,08 0,08 0,08
| 47,92 50,63 | 53,49 | 56,51 | 59,71 ] 63,09 |
| 1.316,57] 1.391,02] 1.469,68| 1.552,78| 1.640,59] 1.733,36 |
Toplam Komisyon 498,70

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-TL, %9.5 reel faizle degerlendirilip giderler
disuldikten sonra buglinki degerle 1.733,36.-TL. olmustur. Bu dénem boyunca Fon’dan
yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 498,70.-TL. dir.



IEE

1l.sene 2.sene 3.sene 4.sene
Baslangigta Yatirilan 1.000,00
| Senelik Ortalama Fon Biiyiikligil | 1.04750] 1.112,77] 1.182,10] 1.25576]|
Kesintiler Hari¢ Sene Sonu Fon
Biyukligi 1.095,00/ 1.163,23| 1.235,71| 1.312,70
(-) Fon isletim Ucreti 32,47 34,50 36,65 38,93
(-) Aracilik Komisyonlari 0,17 0,18 0,19 0,20
(-) Diger Fon Giderleri 0,05 0,05 0,06 0,06
| Toplam Giderler | 32,69 | 34,73 ] 36,89 | 39,19
Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon
Biyukligii 1.062,31| 1.12850| 1.198,81| 1.273,51
5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene
|  1.334,00] 1.417,12] 1.50542] 1.599,22| 1.698,86] 1.804,72|
| 1.39449] 1.48138] 157368| 1.671,74] 1.77590] 1.886,55 |
41,35 43,93 46,67 49,58 52,66 55,95
0,21 0,23 0,24 0,26 0,27 0,29
0,07 0,07 0,07 0,08 0,08 0,09
| 41,63 44,23 46,98 49,91 53,02 56,32
| 1.352,86] 1.437,15] 1.526,70] 1.621,83] 1.722,88] 1.830,23|
Toplam Komisyon 435,60

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-TL, %9.5 reel faizle degerlendirilip giderler
duslldikten sonra bugunki degerle 1.830,23.-TL. olmustur. Bu dénem boyunca Fon’dan
yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 435,60.-TL. dir.



ING EMEKLILIK A.S.
ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU

Sarper EVREN Sema DOLASOGLU
Fon Kurulu Bagkan Fon Kurulu Uyesi
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2.
3.
4

Bagimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolari
Bagimsiz denetim raporu
Bilanco tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik degeri tablolari
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