~ING EMEKLILIKA.S.
LIKIT EMEKLILIK YATIRIM FONU
UC AYLIK RAPOR

Bu rapor ING Emeklilik A.S. Likit Emeklilik Yatirrm Fonu’nun 01 Ocak 2012 — 30 Haziran
2012 dénemine iligkin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun,
fonun bir énceki dénemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden ge¢mis
yillik fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle
fon portféy degeri ve net varlik degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla
dizenlenmigtir.

BOLUM A: 01 Ocak 2012 — 30 Haziran 2012 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Tirkiye ekonomisinin 2012-2014 Orta Vadeli Program’da (OVP) 2011 yili blyime
tahmininin %7.5 olarak revize edilmesine ragmen, Tlrkiye ekonomisi 2011 yili blyime
orani %8.5 olarak gerceklesti. ING Emeklilikin Turkiye ekonomisi 2011 yili blylime
beklentisi %7.5-%8.5 araliginda; 2011 yili son geyrek buyime beklentisi ise %5.35 idi.
2011 yilinin son ¢eyrek blylme orani ise %5.2 olarak gercgeklesti. Buyumenin yani sira,
Tarkiye ekonomisi Gayri Safi Yurtfici Hasilasi (GSYH) 1 trilyon 294 milyar TL, Dolar
cinsinden ise 772,3 milyar $ olarak gergeklesti. Kisi basi GSYH ise 10 bin 444 $ olarak
duyuruldu.

2011 yilinda reel katma deger artigi basarisi agisindan en ylksek uU¢ sektor sirasiyla,
toptan-perakende ticaret, insaat ve ulastirma-depolama-haberlesme sektoérleri oldu. Tarim
sektord 2010 yilinda sadece %2.4°lUk bir katma deder artisi yakalamisken, 2011 yilinda
katma deger artis1 performansini %5.2 ile iki katindan daha yiksek oranda bir performansa
donlstirdld. Bununla birlikte Ekonomi Yoénetimi’'nin finansal istikrar riskini, yani Turk
Bankacilik Sektéri’'ndeki kredi hacmindeki ylksek artis ve 1sinmis Tirk ekonomisinin
sonucu olarak hizla artan carf islemler a¢igini kontrol altina almak adina aldigi “ekonomiyi
sogutma” tedbirleri, 2011 yilinin son ¢eyreginde hem insaat, hem de toptan-perakende

ticaretin katma deger performansina yansimig gézikmektedir.

2011 yihnin son ¢eyregine damgasini vurdugunu agikga goézlemledigimiz Ekonomi'yi
Sogutma Tedbirleri, 2012 yilinin ilk geyreginde etkisini hissettirdi. Bununla birlikte geride
biraktigimiz 2012 yi Ocak-Mart déneminin blylime ve harcama performansi ile ilgili
sonuglari ancak 30 Haziran’da 6grenebilecegiz. Bu noktada, yilin ilk ¢ceyregine ait imalat
sanayi kapasite kullanim oranlarindan gimdilik elde ettigimiz izlenim, 2012 yilinin ilk
ceyreginde Turkiye ekonomisi blylmesinin reel olarak %1.8-%2.6 dlizeyinde gerceklesmis
olabilecegine isaret ediyor. Ikinci ceyrekte Ozel Sektér hizini arttirirken, Ekonomi
Yonetimi'nin “makro denge” mucadelesi bir kademe daha zorlanabilir.

Uzmalarin yorumlari, 2012 yihinin ikinci geyregi, 6zel sektdr acisindan ihracat baglantilarini
guclendirme mucadelesini surdurdigu, Ekonomi Yonetimi'nin ise, kur ve faiz dengesini
kontrolde tutabilmek igin, hareket alaninin, elindeki imkanlarin bir kademe daha daraldigi
bir G¢ aylik dénem olacagi yéniindedir.

Enflasyon verilerine baktigimizda, TC Merkez Bankasi agisindan 2011 yil sonu enflasyon
hedefi %5.5 iken, yil sonunda enflasyonun %10.45’i bulmasi piyasalar agisindan olumsuz
degerlendirebilecek degerler arasindadir. Temel gorevi, “Fiyat istikrar’” konusunda, TC
Merkez BankasI’nin ne derece kararli oldugunu yansitmasi global ve ulusal yatirnmcilarin
yatirim kararlari ve duyacaklari given agisindan énem arz etmektedir. Bu nedenle finansal




istikrar riskine yonelik ek gorev ve hassasiyete ragmen, su anda Merkez Bankasi’nin odak
noktasi “temel gérev” olarak gézikuyor.

Yilin ilk yarisinda ihracat ve kamu harcamalari agirlikli blyimeden sonra, yilin ikinci
yarisinda sikilastirici tedbirler gevsetilerek, 6zel sektér agirlikli buyimeye odaklaniimasi
s6z konusu olabilir.

Turkiye Istatistik Kurumu (TUIK), gayrisafi yurtici hasilanin bir énceki yilin ayni dénemine
gére %3.2 blyldiguni acikladl. Tarkiye ekonomisi 2012 yili ilk c¢eyrek blylime
performansi, acgiklamalara gore, piyasa beklentilerinin Uzerinde kaldi. Ancak, ekonomi
yonetimi tarafindan yapilan acgiklamalara baktigimizda, 2012 yil bltce performansindan
memnun olunmadiginin altinin gizildigini gériyoruz. Ozellikle ithalatin biyiimeye reel
katkisinin da ciddi oranda geriledigi dikkate alindiginda, 2011 yil butcesine gelir
bacaginda dnemli katki saglayan ithalattan elde edilen vergi gelirleri de bu yil destekleyici
bir tablo olusturmuyor. 2011 yilinin ilk ¢geyreginde ithalatin ekonomik bliylimeye katkisi reel
olarak %26.9 duzeyindeyken, bu oran 2012 yilinin ayni ¢eyreginde %5 gerilemeye
donusmus durumda. Bu durumda, 2012 yilinin ilk ¢eyredinde kamu harcamalari ve 6zel
sektérin ihracat c¢abasi olmasa, %3.2 oranindaki bulyimeyi yakalamanin muimkin
olmadigini anlayabiliriz. Uzmanlar, ekonomi yonetiminin cari agilk ve enflasyon
baglaminda, finansal istikrar ve fiyat istikrarina yonelik beklentiler ile, buyime beklentileri
arasinda hassas dengeyi korumasi icin kritik kararlar almasinin muhtemel oldugu
goérusundeler.

Kiresel emtia fiyatlariyla ilgili senaryolar asagi dogru revize olacak ise, Amerika ve Avrupa
Birligi ekonomilerindeki buayume beklentileri yukari dogru sinirli dlglide revize olacak ise,
kuresel enflasyon riskinin azalmasi ve kiresel resesyon riskiyle, ekonomi yonetiminin
Ozellikle Ozel sektdér yatirrm harcamalarinin 6nand agcmasi gerekebilir. Yani, yilin ikinci
yarisinda kamu harcamalarinin katkisinin reel olarak sifir oldugu ve 6zel kesim
harcamalarinin agirhiginin daha da arttigi bir blytme trendi olusturulmasi gerekebilir.

Global piyasalara baktigimizda, gelismis Ulke merkez bankalarinin ekonomik toparlanmaya
destek konusunda guglerinin  sinirlarina  dayandigi, hukdmetlerin - finansmanlarini
guclendirmede yetersiz kalmalar ile birlikte sinirlarini zorlamakta olduklari gézukuyor.
Merkez Bankalarinin adimlari, 2008 yili krizinin baslangici olan Lehman Brothers
Holdings’in ¢oklstunden ortaya c¢ikan hasari sinirlamada kilit éneme sahip olarak
gorilmekteler. Nitekim, merkezi isvigre'nin Basel kentinde bulunan Bank of International
Settlements ekonomi danismani, yaptigi degerlendirmede, ekonomik konjonktlr igerisinde,
hasari kontrol altina almak icin merkez bankalarinin ellerindeki guct kullanmakta
zorlandigina dikkat cekiyor. Merkez Bankalarinin ne yapabilecedi konusunda ¢ok agik
sinirlarin oldugunu, kuresel ekonominin saghgi icin kisir déonguyu kirmak ve merkez
bankalarinin Gzerindeki baskiyi azaltmanin kritik 6nem tagidigini belirtiyor.

2012 yihnin ilk yarisinda ekonomi gundeminde yer alan bir baska konu ve belki de en
onemli adlandirilabilecek konu ise, Avrupa Birligi liderlerinin Euro krizini asabilmek i¢in kisa
ve uzun vadeli adimlar konusunda genel bir uzlagsmaya varmasi idi. 500 milyar Euro’luk
kurtarma fonunun kosullarinda esneklik saglanmasi ile Avrupa Birligi'nde blylime ve
istihdam saglayacak 120 milyar Euro’luk paket Uzerinde anlagma saglayan liderler, orta
vadede Avrupa Birligi'ni federal bir sisteme yakinlastiracagi, daha fazla mali entegrasyon
ongoren planin ayrintili bir sekilde ele alinmasi konusunda uzlagsma sagladi.

2012 yilinin ilk yarisinda yatirim araglarinin getirileri ise soyle gergeklesmistir. IMKB Ulusal
100 endeksi % 22.00, KYD 182 gunluk bono endeksi % 5.91, KYD 91 gunlik bono
endeksi % 5.18, O/N net repo endeksi % 4.18, KYD B Tipi Fon endeksi % 4.46

,Euro % -6.94, Amerikan Dolar1 % -4.36.



2012 yilinin ilk yarisinda fon portfdyunin ortalama olarak % 10,77’si 180 gunden kisa
vadeli Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, % 75’i Ters Repoya, % 12,16’s1 Vadeli TL
mevduata ve %2,08’i Borsa Para Piyasasi’'na yatiriimigtir. 2012 yilininda fonun getirisi %
4,11 olurken, performans él¢utinin getirisi %4,56 olarak gerceklesmistir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILI BILGILER

01 Ocak 2012 — 30 Haziran 2012 doéneminde fon kurulu olagan haftalik toplantilarini
gerceklestirmistir. Bu toplantilarda genel piyasalar, fon performansi ve fonla ilgili diger
konular gérastlmastar.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Fon’'un 01 Ocak 2012 — 30 Haziran 2012 dénemine ait bagimsiz denetim calismasi Giney
Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.S. tarafindan yapilmigtir.
Rapor sonucuna gore Fon portfoylnin degerlenmesi, net varlik degerinin ve birim pay
degerinin hesaplanmasi iglemlerinin, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun emeklilik yatirim
fonlarina iliskin dizenlemeleri ve ING Emeklilik A.S$. Likit Emeklilik Yatirrm Fonu’nun
ictizik hikdmlerine uygunluk arzetmekte oldugu, doneme ait mali tablolarin, Fon’'un 30
Haziran 2012 tarihi itibariyle finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren ¢eyrek doneme
ait finansal performansini Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan emeklilik yatirim
fonlari hakkindaki muhasebe ve degerleme diizenlemeleri ¢cergcevesinde dogru ve durist
bir bicimde yansitmakta oldugu seklinde gorus belirtiimistir.

Fon’un mali tablolar1 6zet bilgileri asagidadir:

Bilanco

Varliklar (+) 117.647.243,47.-TL.
Borglar (-) 158.699,88.-TL.
Fon Toplam Degeri 117.488.543,59.- TL.

Gelir Tablosu

Gelirler Toplami (+) 5.180.948,71.- TL.
Giderler Toplami (-) 983.840,20.- TL.
Gelir Gider Farki 4.197.108,51.- TL.
Katilma Belgeleri Deger Artis / Azaligi 445.640,13.- TL.
Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 24.139.462,20.- TL.




BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERi TABLOLARI

30.06.2012 ITIBARIYLA

Fon Portfdy Tablosu | Menkul Tanimi | Nominal Deger Cari Deger Yizde
BORCLANMA
SENETLERI
DEVLET TAHVILI TRT080812T26 7.500.000,00| 7.435.110,75| 6,32%
i} i} TRT071112T14 5.000.000,00 | 4.848.495,50| 4,12%
OZEL SEKTOR
TAHVIL TRFSKFHA1219| 1.200.000,00, 1.147.499,04| 0,98%
GRUP TOPLAMI 13.700.000,00| 13.431.105,29|11,42%
TERS REPO
TERS REPO-DT TRT251017T18 7.005.465,75| 7.005.465,75| 5,96%
TRT251017T18 9.507.339,73| 9.507.339,73| 8,08%
TRT140813T19 | 10.007.808,22| 10.007.808,22 8,51%
TRT140813T19 | 10.007.808,22| 10.007.808,22  8,51%
TRT140813T19 8.506.636,99| 8.506.636,99| 7,23%
TRT140813T19 1.501.171,23 1.501.171,23| 1,28%
TRT140813T19 8.506.636,99| 8.506.636,99| 7,23%
TRT140813T19 1.501.171,23, 1.501.171,23| 1,28%
TRT140813T19 8.506.636,99| 8.506.636,99| 7,23%
TRT140813T19 1.501.171,23| 1.501.171,23| 1,28%
TRT140813T19 9.507.339,73| 9.507.339,73| 8,08%
TRT140813T19 500.386,30 500.386,30| 0,43%
TRT110215T16 500.386,30 500.386,30| 0,43%
TRT060121T16 1.000.821,92 1.000.821,92| 0,85%
TRT040117T14 9.006.990,41| 9.006.990,41| 7,66%
GRUP TOPLAMI 87.067.771,24 | 87.067.771,24|74,01%
VADEL! MEVDUAT
VADELI TL
MEVDUATI 1.000.000,00, 1.043.579,23| 0,89%
3.800.000,00| 3.839.401,64| 3,26%
3.800.000,00| 3.839.059,02| 3,26%
3.800.000,00| 3.839.059,02| 3,26%
1.000.000,00, 1.003.142,08| 0,85%
2.800.000,00| 2.808.683,06| 2,39%
GRUP TOPLAMI 16.200.000,00 | 16.372.924,05|13,92%
BORSA PARA
PIYASASI
BPP 767.693,50 767.693,50| 0,65%
GRUP TOPLAMI 767.693,50 767.693,50| 0,65%

FON PORTFOY
DEGERI

117.735.464,74

117.639.494,08

TUTARI(TL)

GRUP
(%)

TOPLAM
(%)




A. FON PORTFOY D_I_EGERi 117.639.494,08 100,13%
(MIZANDAN PORTFOY

DEGERI) 117.639.494,11 100,13%
B. HAZIR DEGERLER 2.390,81 0,00%
a) Kasa 0/ 0,00% 0,00%
b) Bankalar 2.390,81 | 100,00% 0,00%
c) Diger Hazir Degerler 0/ 0,00% 0,00%
C. ALACAKLAR 5358,58 0,00%
a) Takastan Alacaklar T1 0 0 0,00%
b) Takastan Alacaklar T2 0 0 0,00%
c) Takastan BPP Alacaklari 0 0 0,00%
d) Diger Alacaklar 5358,58 1 0,00%
D. DIGER VARLIKLAR 0 0,00%
E. BORCLAR 158.699,88 -0,14%
a) Takasa Borglar T1 0/ 0,00% 0,00%
b) Takasa Bor¢lar T2 0 0,00% 0,00%
c) Yénetim Ucreti 143.536,59 | 90,45% -0,12%
d) Odenecek Vergi 0/ 0,00% 0,00%
e) ihtiyatlar 0| 0,00% 0,00%
) Krediler 0 0,00% 0,00%
g) Diger Borg¢lar 15.163,29| 9,55% -0,01%
F. M.D.Disus Karsihgi 0 0,00%
FON TOPLAM DEGERI 117.488.543,59

Toplam Pay Sayisi 10.000.000.000

Dolasimdaki Pay Sayisi 3.983.308.982,78

Kurucunun Elindeki Pay

Sayisi 0

Fiyat 0,029495

Borglar béliminde gérinen 15.163,29.-TL'nin detayi:

Denetim Ucreti Karsihig!

Odenecek Takas Saklama Komisyonu Karsiligi
Katiima Belgesi Kusurat Karsilig
Odenecek SPK Kayda Alma Ucreti

8.154,98.-TL.
1.468,45.-TL.

181,28.-TL.
5.358,58.-TL.



BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Fon — Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi
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Tarih FON BE MCHMARK

Fon portféyanun agirlikh ortalama vadesi en fazla 45 gun olacak sekilde, vadesine 180
glinden daha az slre kalan devlet i¢ borglanma aracglarina yatirrm yapilmistir. Fon
yénetiminde yatirim yapilacak sermaye piyasasi araglarinin se¢iminde, fonun likiditesinin
saglanmasi amaciyla portféy degerinin en az % 20'si ters repoda ve borsa para
piyasasinda degerlendirilmistir.

2012 yilinin ilk yarisinda fon portféyliniin ortalama olarak % 10,45’i 180 giinden kisa vadeli
Devlet Tahvili ve Hazine Bonosuna, % 77,730 Ters Repoya, % 10,581 Vadeli TL
mevduata ve %1,25’i Borsa Para Piyasasi’na yatiriimigtir. 2012 yilininda fonun getirisi %
2,01 olurken, performans dl¢utindn getirisi %2,39 olarak gergeklesmistir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

Fon yatirim islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluglar olan INGbank A.S. ve
Oyak Yatirm A.S. ile yapilmis olan sdzlesmeler gergevesinde fon portféyl igin yapilan
islemlere asagidaki oranlarda komisyon édenmektedir. Sabit getirili islemler i¢cin komisyon
oranlari, araci kuruluslara ilgili piyasalar tarafindan uygulanan komisyon oranlarina ¢ok
disik bir marj uygulanmasi ile hesaplanmaktadir. islem bedeli lizerinden hesaplanan
komisyonlar agagidaki gibidir.

Hisse Senetleri : OnBinde 7 (%5 BSMV Harig)
Bor¢lanma Senetleri . Yuzbinde 1.050 (BSMV Dabhil)
Ters Repo Islemleri : O/N YuzBinde 0.0525 (BSMV Dahil) + Vadeli Yizbinde

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



Saklayici kuruluglara da uyguladikllari oranlar Uzerinden 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 Taru Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon Isletim Ucreti 0,73%
Aracilik Komisyonlari 0,16%
Diger Fon Giderleri 0,02%
Toplam Harcamalar 0,91%

Yukaridaki veriler 01 Ocak 2012 — 30 Haziran 2012 dénemi baz alinarak hesaplanmigtir.
Bagimsiz denetim giderleri. saklama komisyonlari gibi giderler SPK’nin 06.01.2005 tarih ve
1/9 sayii karari dogrultusunda Fon tarafindan karsilanmaktadir. SPK Yo&netmelik
41.madde kapsaminda SPK’ya ddenmek Uzere gunlik bazda tahakkuk ettirilen ek kayda
alma Ucretleri, SPK’'nin 03.06.2005 tarih, 22/719 sayili karari geregince, 09/04/2007
tarihinden itibaren fon portféyinin tamamina yansitilmamakta, 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 6rnek Fon’a yapilan yatinmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi amaciyla
hazirlanmigtir. Bu 6rnekte asagida belirtilen streler boyunca Fon’a 1.000 TL yatinidigi ve
belirtilen sire sonunda fondan ¢ikildigi varsayilmaktadir. Ayrica drnekte Fon’'un yukarida
yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon'un senelik getiri oraninin %6 oldugu
varsayllarak tahmini maliyetler asagidaki gibi hesaplanmistir. Bagimsiz denetim giderinin
ortalama orani ise Fon'un bUyulkligline goére farkllik goéstereceginden hesaplamada
dikkate alinmamistir. Asagidaki tabloda yer alan giderler 01 Ocak 2012 — 30 Haziran 2012
dénemindeki gerceklesen gider rakamlarina goére hesaplanmigtir. Gergek maliyetler
asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.



IEL

l.sene 2.sene 3.sene 4.sene
Baslangigta Yatirilan 1.000,00
| Senelik Ortalama Fon Biyiikligii 11.030,00]1.074,40[1.120,72 | 1.169,04 |
Kesintiler Haric Sene Sonu Fon
Biyukligii 1.060,00|1.105,70|1.153,37 1.203,09
(-) Fon isletim Ucreti 15,04 15,69 16,36 17,07
(-) Aracilik Komisyonlari 1,68 1,75 1,83 1,90
(-) Diger Fon Giderleri 0,17 0,18 0,19 0,20
| Toplam Giderler | 16,89] 17,62] 18,38] 19,17 |
Kesintiler Sonrasi Sene Sonu Fon
Biyukligii 1.043,111.088,08|1.134,99 1.183,92
5.sene 6.sene 7.sene 8.sene 9.sene 10.sene
11.219,44]1.272,01]1.326,85| 1.384,05]1.443,72]1.505,96 |
[1.254,95]1.309,06]1.365,49 | 1.424,36]1.485,77]1.549,82 |
17,80| 18,57| 19,37 20,21 21,08] 21,99
1,99 2,07 2,16 2,26 2,35 2,45
0,20 0,21 0,22 0,23 0,24 0,25
| 20,00] 2086] 21,76] 22,69] 23,67 24,69]
11.234,96]1.288,20]1.343,74 | 1.401,67]1.462,09]1.525,13
Toplam
Komisyon 205,72

Yukaridaki kosullar altinda Fon’a yatirilan 1.000.-TL, %6 reel faizle degerlendirilip giderler
dustldikten sonra buglnki degerle 1.525,13 TL. olmustur. Bu dénem boyunca Fon’dan
yapilan kesinti ve giderlerin toplami ise 205,72.-TL. dir.



ING EMEKLILIK A.S.
LIKIT EMEKLILIK YATIRIM FONU

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

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2.
3.
4. Bilango tarihi itibariyle fon portfdy degeri ve net varlik degeri tablolari

Bagimsiz denetimden ge¢gmis fon bilango ve gelir tablolari
Bagimsiz denetim raporu



