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ARA DONEM FINANSAL TABLOLAR HAKKINDA iNCELEME RAPORU

Egeli & Co Yatirim Holding A.S. Yonetim Kurulu'na,

Giris

1.

Egeli & Co Yatirim Holding A.S.’nin (“Isletme”) ekte yer alan 31 Mart 2011 tarihli bilancosu, aym
tarihte sona eren ii¢ aylik doneme ait kapsaml gelir tablosu, 6zkaynak degisim tablosu, nakit akim
tablosu ve 6nemli muhasebe politikalarinin dzeti ile dipnotlar: tarafimizca incelenmistir. Isletme
yonetiminin sorumlulugu, s6z konusu ara donem finansal tablolarinin Sermaye Piyasas1 Kurulu
tarafindan kabul edilen finansal raporlama standartlarina uygun olarak hazirlanmasi ve diiriist bir
sekilde sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara donem finansal tablolarin incelenmesine iligkin
ulasilan sonucun agiklanmasidir.

Incelemenin Kapsam

2.

Sonug

Incelememiz, Sermaye Piyasas1 Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlar1 hakkinda
Seri: X, No: 22 sayili tebligin 34. kisminda yer alan ara donem finansal tablolarin incelenmesi ile
ilgili diizenlemelere uygun olarak yapilmistir. Ara donem finansal tablolarin incelenmesi, agirlikl
olarak finansal raporlama siirecinden sorumlu kisilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve
diger inceleme tekniklerinin uygulanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye
Piyasas1 Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlari cercevesinde yapilan bagimsiz
denetim ¢alismasina gore daha dar oldugundan, inceleme, bagimsiz denetimde farkinda olunmas:
gereken tiim 6nemli hususlari ortaya c¢ikarabilme konusunda giivence saglamaz. Dolayisiyla,
incelememiz sonucunda bir bagimsiz denetim goriisii acitklanmamugtir.

Incelememiz sonucunda, ilisikteki ara donem finansal tablolarin, Egeli & Co Yatirrm Holding
A.S.nin 31 Mart 2011 tarihi itibariyla finansal pozisyonunu, ayni tarihte sona eren ii¢ aylik ara
doéneme iligkin finansal performansini ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan
finansal raporlama standartlar1 (Bakimz Dipnot 2) ¢cercevesinde dogru ve diiriist bir bigimde
yansitmadig konusunda herhangi bir hususa rastlanilmamistir.
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EGELI & CO YATIRIM HOLDING A.S.
(eski iinvamiyla “Varhk Yatirnm Ortakhgi A.S.”)

31 MART 2011 TARIHLIi BILANCO

(Ttm tutarlar, Tiirk Liras1 (“TL”) olarak goésterilmistir.)

(Surh (Bagimsiz
incelemeden denetimden
Dipnot gecmis) gecmis)
referanslari 31 Mart 2011 31 Arahik 2010
VARLIKLAR
Donen varhklar 22.063.072 10.825.265
Nakit ve nakit benzerleri 4 18.082.764 10.065.565
Finansal yatirimlar 5 3.531.454 679.327
Diger alacaklar 7 259.000 -
Diger donen varliklar 12 189.854 80.373
Duran varhklar 165.081 173.022
Maddi duran varliklar 8 160.259 167.343
Maddi olmayan duran varliklar 9 4.822 5.679
TOPLAM VARLIKLAR 22.228.153 10.998.287
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 325.401 90.807
Ticari borclar 6 277.878 30.978
1liskili taraflara ticari borglar 20 14.711 23.600
Diger ticari bor¢lar 6 263.167 7.378
Diger borglar 7 21 21
Borg karsiliklar 10 22.857 22.857
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 12 24.645 36.951
Uzun vadeli yakamlalikler 24.246 18.725
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 11 4.172 6.631
Ertelenmis vergi yikimliiligii 18 20.074 12.094
Ozkaynaklar 21.878.506 10.888.755
Odenmis sermaye 13 20.000.000 9.027.000
Sermaye diizeltmesi farklari 13 251.880 251.880
Hisse senedi ihrag primleri 24 297.611 297.545
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 13 278.095 278.095
Gegmis yillar karlari/(zararlar1) 13 1.034.235 1.343.928
Net donem (zarar1)/kar1 16.685 (309.693)
TOPLAM KAYNAKLAR 22.228.153 10.998.287
Kosullu varlik ve ytikiimliiliikler 10

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasini olustururlar.
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EGELI & CO YATIRIM HOLDING A.S.
(eski iinvamiyla “Varhk Yatirnm Ortakhgi A.S.”)

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AiT

KAPSAMLI GELIiR TABLOSU
(Tim tutarlar, Tiirk Liras1 (“TL”) olarak gosterilmistir.)
Yeniden
diizenlenmis (*)
(Surh (Smirh
incelemeden incelemeden
gecmis) gecmis)
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
referanslari 31 Mart 2011 31 Mart 2010
SURDURULEN FAALIYETLER
ESAS FAALIYET GELIRI
Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger gelirler 14 223.315 364.721
Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger giderler (-) 14 (21.287) (47.818)
Brut kar 202.028 316.903
Genel yonetim giderleri (-) 15 (361.285) (421.567)
Diger faaliyet gelirleri 16 - 5.824
Faaliyet (zarari)/kari (159.257) (98.840)
Finansal gelirler 17 224.871 -
Finansal giderler (-) 17 (40.949) -
Surdardlen faaliyetler vergi
oncesi (zarar)/kar 24.665 (98.840)
Surduruilen faaliyetler vergi geliri/(gideri)
- Cari doénem vergi gideri (-) 18 - -
- Ertelenmis vergi geliri/(gideri) 18 (7.980) -
Surdurilen faaliyetler donem
kari/(zarari) 16.685 (98.840)
Diger kapsamli gelir - -
Toplam kapsaml gelir/(gider) 16.685 (98.840)
Siirdiiriilen faaliyetlerden hisse basina
kazang/(kayip)
(1 TL nominal hisseye karsilik) 19 0,0008 (0,0109)

(*  Bakimz Dipnot 2.2.1

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasini olustururlar.
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EGELI & CO YATIRIM HOLDING A.S.
(eski iinvamiyla “Varhk Yatirnm Ortakhgi A.S.”)

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiT

OZKAYNAK DEGISiM TABLOSU

(Tim tutarlar, Tiirk Liras1 (“TL”) olarak gosterilmistir.)

Sermaye Kardan ayrilan
Dipnot Odenmis diizeltmesi Hisse senedi kisitlanmis  Gecmis yillar Net donem Toplam
referanslari sermaye farklarnt ihrac primleri yedekler kary/(zararlar) kary/(zarari) ozkaynaklar
1 Ocak 2010 9.027.000 251.880 297.545 204.130 (393.524) 1.811.417 11.198.448
Transferler - - - 73.965 1.737.452 (1.811.417) -
Toplam kapsaml1 gelir - - - - - (98.840) (98.840)
31 Mart 2010 9.027.000 251.880 297.545 278.095 1.343.928 (98.840) 11.099.608
1 Ocak 2011 9.027.000 251.880 297.545 278.095 1.343.928 (309.693) 10.888.755
Sermaye artist 13 10.973.000 - 66 - - - 10.973.066
Transferler - - - - (309.693) 309.693 -
Toplam kapsaml1 gelir - - - - - 16.685 16.685
31 Mart 2011 20.000.000 251.880 297.611 278.095 1.034.235 16.685 21.878.506

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir parcasini olustururlar.
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EGELI & CO YATIRIM HOLDING A.S.
(eski iinvamiyla “Varhk Yatirnm Ortakhgi A.S.”)

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiT

NAKIT AKIM TABLOSU
(Tim tutarlar, Tiirk Liras1 (“TL”) olarak gosterilmistir.)
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
referanslari 31 Mart 2011 31 Mart 2010
Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akim
Net donem kar1 /(zarar1) 16.685 (98.840)
Net donem karim isletme faaliyetlerinden elde edilen
nakit akimina getirmek icin yapilan diizeltmeler:
Ertelenmis vergi gideri 18 7.980 -
Amortisman ve itfa paylar1 15 9.376 1.311
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsilik gideri 11 3.578 396
Odenen kidem tazminati 11 (6.037) -
Faiz gelir tahakkuklari, net (3.449) 1.432
Karsilik giderleri - 14.035
Isletme sermayesindeki degisim oncesi faaliyetlerde kullanilan/ elde edilen
nakit akimm 28.133 (81.666)
Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan
finansal varliklarda azalig (2.852.127) (7.662.141)
Diger donen varliklardaki artig (369.337) (7.275)
Ticari borglardaki artig/(azalig) 246.900 (14.228)
Diger borglar ve gider tahakkuklarindaki (azalis)/artis (11.449) 79.339
Isletme faaliyetlerinde kullanilan nakit (2.957.880) (7.685.971)
Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimi (1.436) -
Nakit sermaye artis1 10.973.066 -
Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari 10.971.630 -
Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari - -
Doviz kurundaki degisimin
nakit ve nakde esdeger varhiklar iizerindeki etkisi - -
Nakit ve benzeri degerlerdeki net artis/(azahs) 8.013.750 (7.685.971)
Donem bagi nakit ve nakit benzeri degerler 4 10.062.063 7.731.340
Doénem sonu nakit ve nakit benzeri degerler 4 18.075.813 45.369

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasini olustururlar.

4



EGELI & CO YATIRIM HOLDING A.S.
(eski iinvamiyla “Varhk Yatirnm Ortakhgi A.S.”)

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tim tutarlar, Tiirk Liras1 (“TL”) olarak gosterilmistir.)

1- SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Egeli & Co Yatirim Holding A.S. (“Sirket”) 10 Subat 1998 tarihinde Istanbul’da tescil ve ilan
olunarak kurulmustur. Sirket, Sermaye Piyasast Kurulu (“SPK”)’nun Menkul Kiymet Yatirim
Ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve konular ile istigal etmek lizere Varlik Yatirim
Ortakligr A.S. unvamiyla kurulmus, 24 Mart 2010 tarihinde alinan Yonetim Kurulu toplantisinda
Sirket’in faaliyet alanlarmin genisletilerek finans, enerji, tarim, gayrimenkul ve benzeri muhtelif
sektorlerdeki yatirim firsatlarinin - degerlendirilebilmesi, Sirket’in karliliginin arttirilmasi, tilke
ekonomisine ve pay sahiplerine katma deger saglanmasi ve sermaye piyasalarinin gelismesine katkida
bulunacak projelerde yer alinabilmesi i¢in Menkul Kiymetler Yatirim Ortaklig: statiisiinden ¢ikarilarak
tiizel kisiliginin yeniden yapilandirilmasina iligkin Sirket esas sozlesmesinin tamaminin tadil
edilmesine, esas sozlesme degisikligi konusunda gerekli izinlerin alinmasima miiteakip keyfiyetin
Ortaklar Genel Kurul'una arzina, oybirligi ile karar verilmistir. Sirket esas sézlesmesinin timiiniin
tadili SPK’nin onayma sunulmus ve SPK’nin izini ile menkul kiymet yatirim ortakligi statiisiinden
cikarilmistir. Esas sozlesme degisikligine iliskin 27 Eylil 2010 tarihinde gergeklestirilen Olaganiistii
Ortaklar Genel Kurul Toplantist ve Imtiyazli Pay Sahipleri Ortaklar Kurulu Toplantisi kararlart
30 Eyliil 2010 tarihi itibartyla Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu tarafindan tescil edilmis olup, bu
tescil sonucunda Varlik Yatirim Ortaklig1 A.S. olan sirket unvani da Egeli & Co Yatirim Holding A.S.
olarak degismistir.

Sirket’in hisseleri halka arz olmustur ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (“IMKB”) islem
gormektedir.

Sirket 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla faaliyetlerini tek bir cografi boliimde
(Tirkiye) ve tek bir endiistriyel boliimde yiiriitmektedir. Faaliyet alanlarinin geniglemesini miiteakip
faaliyet alanlar1 muhtelif sektorsel yatirimlardan olusacaktir.

Sirket’in 31 Mart 2011 tarihi itibariyla ¢alisan sayis1 3’tiir (31 Aralik 2010: 3). Sirket’in merkezi, Abdi
Ipekci Caddesi Azer Is Merkezi No: 40 Kat:6 Daire:16-17 Harbiye Sisli - Istanbul, Tiirkiye’dedir.

31 Mart 2011 tarihi ve bu tarihte sona eren ara hesap donemi itibariyla hazirlanan finansal tablolar,
Sirket’in Yonetim Kurulu tarafindan 12 Mayis 2011 tarihinde onaylanmistir. Mevzuat c¢ercevesinde
Sirket’in yetkili kurullarinin finansal tablolar1 degistirme yetkisi bulunmaktadir.



EGELI & CO YATIRIM HOLDING A.S.
(eski iinvamiyla “Varhk Yatirnm Ortakhgi A.S.”)

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tim tutarlar, Tiirk Liras1 (“TL”) olarak gosterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR

2.1 Sunuma iligkin Temel Esaslar
2.1.1 Uygulanan muhasebe standartlari

Sirket, yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarimi Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”), SPK ve vergi
mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta ve hazirlamaktadir.

SPK, Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” ile
igsletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina
iligkin ilke, usul ve esaslar1 belirlemektedir. Bu Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baslayan hesap
donemlerine ait ilk ara dénem finansal tablolardan gecerli olmak iizere yiiriirliige girmis olup, SPK’nin
Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblig"i yiiriirliikten
kaldirilmistir. Bu teblige istinaden, isletmelerin finansal tablolarin1 Avrupa Birligi tarafindan kabul
edilen haliyle Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’na (“UMS/UFRS”) gore hazirlamalarn
gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararas1 Muhasebe
Standartlar1 Kurulu (“UMSK?”) tarafindan yayimlananlardan farklar1 Tiirkiye Muhasebe Standartlari
Kurulu (“TMSK”) tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu kapsamda,
benimsenen standartlara aykiri olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe/Finansal
Raporlama Standartlar1 (“TMS/TFRS”) esas alinacaktir.

Finansal tablolarin hazirlanis tarihi itibariyla, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’ nin
UMSK tarafindan yayimlananlardan farklari TMSK tarafindan heniiz ilan edilmediginden, finansal
tablolar SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayili tebligi ve bu teblige agiklama getiren duyurulari ¢ergevesinde,
UMS/UFRS’nin esas alindigi SPK Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak hazirlanmustir.
Finansal tablolar ve bunlara iliskin dipnotlar SPK tarafindan 14 Nisan 2008 ve 5 Ocak 2009 tarihli
duyurulart ile uygulanmasi tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu kilinan bilgiler dahil
edilerek sunulmustur.

Finansal tablolar, ger¢ege uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve yiikiimliikliilerin disinda,
tarihi maliyet esasina gore tutulan yasal kayitlara SPK’nin Seri X1, No:29 sayili “Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi’ne uygunlugun saglanmasi agisindan gerekli diizeltme ve
siniflandirmalar yansitilarak Tiirk Liras1 (“TL”) olarak hazirlanmistir.

2.1.2 Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK
tarafindan kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK Finansal Raporlama Standartlar1’)
uygun finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak lizere
enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Dolayisiyla finansal tablolarda,
1 Ocak 2005 tarihinden baglamak kaydiyla, UMSK tarafindan yayimlanmis 29 No’lu “Yiiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (“UMS 29”°) uygulanmamustir.

2.1.3 Netlestirme/mahsup

Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve yiikiimliiliikleri net
olarak degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile yiikiimliiliklerin yerine
getirilmesinin birbirini takip ettigi durumlarda net olarak gosterilirler.

2.1.4 Tsletmenin siirekliligi

Sirket, finansal tablolarini isletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamustir.
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EGELI & CO YATIRIM HOLDING A.S.
(eski iinvamiyla “Varhk Yatirnm Ortakhgi A.S.”)

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tim tutarlar, Tiirk Liras1 (“TL”) olarak gosterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (Devami)

2.1.5 Kullanmilan para birimi

Sirket’in finansal tablolari, faaliyette bulundugu temel ekonomik ¢evrede gegerli olan para birimi
(fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur. Isletmenin finansal durumu ve faaliyet sonucu, Sirket’in
gecerli para birimi olan ve finansal tablo i¢in sunum para birimi olan TL cinsinden ifade edilmistir.

2.2 Muhasebe politikalarinda degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler geriye doniik olarak uygulanir ve 6nceki donem
finansal tablolar1 yeniden diizenlenir.

2.2.1 Karsilastirmal bilgiler ve 6nceki donem tarihli finansal tablolarin yeniden diizenlenmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek {izere, Sirket’in cari donem
finansal tablolar1 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari donem finansal
tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgiler gerekli goriildiigiinde
yeniden diizenlenir veya siniflandirilir.

31 Mart 2011 tarihi itibartyla hazirlanan finansal tablolar ile karsilastirmali olarak hazirlanabilmesi
icin 31 Mart 2010 tarihli finansal tablolar {izerinde asagidaki siniflandirma islemleri yapilmigtir:

Gelir tablosu siniflandirmalary;

Onceden Yeniden
raporlanan diizenlenmis
1 Ocak - Yeniden 1 Ocak -
31 Mart 2010 siiflandirmalar 31 Mart 2010
Satig gelirleri 23.833.482 (23.833.482) (i) -
Satislarin maliyeti (-) (23.742.025) 23.742.025 (ii) -
Esas faaliyetlerden diger gelirler (net) 273.264 (273.264) (iii)
Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger gelirler - 364.721 364.721
Faiz, licret, prim, komisyon ve diger giderler (-) - (47.818) (47.818)
Brut kar 364.721 316.903
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) (47.818) 47.818 (iv) -
Genel yonetim giderleri (-) (421.567) - (421.567)
Diger faaliyet gelirleri 5.824 - 5.824
Faaliyet (zarari)/kar1 (98.840) (98.840)
Surdurulen faaliyetler vergi
oncesi kar (98.840) - (98.840)
Surdurulen faaliyetler vergi geliri/(gideri)
- Cari dénem vergi gideri (-) - - -
- Ertelenmis vergi geliri/(gideri) - - -
Siirdiiriilen faaliyetler donem kari (98.840) - (98.840)
Diger kapsamli gelir - - -
Toplam kapsamh gelir/(gider) (98.840) - (98.840)
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Dipnot 1’de detayli olarak anlatildig: iizere 30 Eyliil 2010 tarihinde Sirket’in menkul kiymet yatirim

ortaklig1 statiisii degistiginden Sirket’in kapsamli gelir tablosunda SPK’nin 2008/16 numarali haftalik
biilteninde yayinlanan menkul kiymet yatirim ortakliklarma iliskin 6zellik arz eden durumlar
kapsamindan ¢ikmasi nedeniyle yeniden diizenlemeler yapilmistir. Bu yeniden diizenlemeler asagidaki
siniflamalardan olusmaktadir;

i)

i)

iv)

31 Mart 2010 tarihi itibartyla satig gelirleri kaleminden 23.833.482 TL tutarindaki siniflamalar
asagidaki kalemlere yapilmistir;

- 31 Mart 2010 tarihli kapsamli gelir tablosunda, “Satig gelirleri” igerisinde siniflandirilan
23.833.482 TL tutarindaki devlet tahvili satislari, “Faiz, {icret, prim, komisyon ve diger
gelirler” igerisinde toplam 341.165 TL “devlet tahvili, hazine bonosu satis kari, net”
basligi altinda siniflanmistir.

31 Mart 2010 tarihi itibariyla satis maliyetleri kaleminden 23.742.025 TL tutarindaki

siniflamalar agagidaki kalemlere yapilmistir;

- 31 Mart 2010 tarihli kapsamli gelir tablosunda, “Satiglarin maliyeti” igerisinde
siniflandirilan sirasiyla 23.742.025 TL tutarindaki devlet tahvili maliyetleri “Faiz, iicret,
prim, komisyon ve diger gelirler” icerisinde toplam 341.165 TL tutarindaki “devlet
tahvili, hazine bonosu satig kari, net” basligi altinda siniflanmistir (Dipnot 14).

31 Mart 2010 tarihi itibariyla esas faaliyetlerden diger gelirler kaleminden 273.264 TL
tutarindaki siniflamalar asagidaki kalemlere yapilmistir;

- 31 Mart 2010 tarihli kapsamli gelir tablosunda, “esas faaliyetlerden diger gelirler”
igerisinde smiflandirilan 29.314 TL tutarindaki borglanma senetleri gergeklesmemis deger
artiglari, ters repo faiz gelirleri ve Onceki yil reeskont iptalleri “Faiz, iicret, prim,
komisyon ve diger gelirler” altinda siniflanmistir (Dipnot 14).

31 Mart 2010 tarihli kapsamli gelir tablosunda, “Pazarlama, satis ve dagitim giderleri”
icerisinde siniflandirilan (47.818) TL tutarindaki portfdy yonetim {icreti ve 6denen komisyonlar
“Faiz, licret, prim, komisyon ve diger giderler” baslig1 altinda siniflanmistir (Dipnot 14).

2.2.2 Standartlarda degisiklikler ve yorumlar

Yeni ya da Diizenlenmis Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlarin ve Yorumlarin Uygulanmasi

Sirket UMSK ve Uluslararast Finansal Raporlama Yorumlart Komitesi (“UFRYK”) tarafindan
yayinlanan ve 1 Ocak 2010 tarihinden itibaren gegerli olan yeni ve revize edilmis standartlar ve
yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlar1 uygulamistir.
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Yeni ve degisiklige tabi tutulmus Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’’nin
uygulanmasi:

1 Ocak 2011 tarihinden sonra gecerli olan ve Sirket’in, finansal durumuna ve faaliyetlerine
etkisi olmayan yeni standart ve yorumlar asagidaki gibidir:

- UMS 24 (Revize) “Iliskili Taraf Aciklamalar” (1 Ocak 2011 tarihinde veya sonrasinda baslayan
hesap donemleri igin gecerli olacaktir) : Revize standart iligkili taraf tanimina aciklik getirmistir
ve kamu iktisadi tesebbiislerinin diger kamu iktisadi tesebbiisleri ve devlet ile olan tiim
islemlerini agiklama zorunlulugunu ortadan kaldirmistir.

- UMS 32 (Degisiklik) “Finansal Tablolar — Sunum: Hisse Ihraglarinin Siiflandirilmas1” (1 Subat
2010 tarihinde veya sonrasinda baslayan hesap dénemleri igin gecerli olacaktir) : Ihra¢ edenin
fonksiyonel para birimi diginda bir para biriminde ihra¢ edilen hisse senetlerinin
muhasebelestirilmesinde uygulanir. Belli sartlarin saglanmasi durumunda ihra¢ edilen hisselerin
uygulama fiyatinin para biriminin nevine bakilmaksizin hisse ihraglar1 6zkaynaklar altinda
smiflandirilir. Daha 6nceki uygulamada ise bu tiir hisseler tiirev araglardan kaynaklanan
yikimliiliik olarak muhasebelestiriliyordu. Degisiklik, UMS 8 “Muhasebe Politikalari,
Muhasebe Tahminlerinde Degisiklikler ve Hatalar” kapsaminda geriye doniik olarak uygulanir.

- UFRYK 14 (Degisiklik) “Asgari Fonlama Gerekliliginin Pesin Odenmesi” (1 Ocak 2011
tarithinde veya sonrasinda baglayan hesap donemleri i¢in gegerli olacaktir) : Yapilan degisiklik,
UFRYK 14, “UMS 19 — Tanimlanmis Fayda Varliginin Sinir1, Asgari Fonlama Kosullar1 ve Bu
Kosullarin Birbiri ile Etkilesimi”™nin beklenmeyen sonuglarini diizeltmistir. Degisiklikler
yapilmadan oOnce goniillii olarak pesin Odenen asgari fonlama katkilarinin varlik olarak
taninmas1 miimkiin degildi. UFRYK 14 yaymlandig1 zaman bu durum amaglanan bir durum
degildi ve yapilan degisiklik bu durumu diizeltti. Yapilan degisikliklerin erken uygulanmasi
miimkiindiir. Degisiklik, en eski kargilastirmali donemden baglamak iizere geriye doniik olarak
uygulanir.

- UFRYK 19 “Finansal Borglarin Ozkaynaga Dayali Finansal Araglarla Odenmesi” (I Temmuz
2010 tarihinde veya sonrasinda baglayan hesap donemleri i¢in gegerli olacaktir) : Yorum, borg¢lu
ve alacaklinin bir finansal borcun kosullarini yeniden belirledikleri ve sonucunda ilgili borcun
kismen veya tamamen, bor¢lunun alacakliya ihra¢ edecegi 6zkaynaga dayali finansal araglarla
O0denmesine  (borcun  Ozkaynakla  takasi) karar  verdikleri = durumlarin  nasil
muhasebelestirilecegine agiklik getirmektedir. Finansal borcun defter degeri ile 6zkaynaga
dayali finansal aracin makul degeri arasindaki fark kar/zarar olarak muhasebelestirilir.
Ozkaynaga dayali finansal aracin makul degeri giivenilir bir sekilde dlciilemiyorsa ddenen
finansal ylikiimliiliiglin makul degeriyle belirlenir.

- UFRS 1 (Degisiklik) “Ilk Uygulama Yilinda Karsilastirmali UFRS 7 Notlar1 icin Sinirh
Muafiyet” (1 Temmuz 2010 tarihinde veya sonrasinda baslayan hesap donemleri icin gegerli
olacaktir) : Degisiklige tabi tutulmus UFRS 1, ilk kez UFRS’yi uygulayacak olan sirketlerin
UFRS 7’nin gerektirdigi karsilagtirmali agiklamalardan muafiyetine imkan saglar.

- UFRS 7 (Degisiklik) “Finansal Araglar — Aciklamalar” : Degisiklik, finansal araclardaki
risklerin igerigi ve kapsamiyla ilgili nicel ve nitel aciklamalar arasindaki etkilesimi vurgular.
Degisiklik gegmise doniik olarak uygulanacaktir.
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- UMS 1 (Degisiklik) “Finansal Tablolarin Sunulusu” : Degisiklik, isletmenin 6zkaynak degisim
tablosu yada finansal tablo dipnotlarindaki 6zkaynak kalemlerinin her biri i¢in diger kapsamli
gelire iliskin bir analizi sunmasi1 gerekliligine aciklik getirmektedir. Degisiklik gecmise doniik
olarak uygulanacaktir.

- UMS 27 (Degisiklik) “Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar” : Degisiklik, UMS 27’ nin UMS
21 “Kur Degisimin Etkileri”, UMS 31 “Is Ortakliklar” ve UMS 28 “Istiraklerdeki Yatirimlar”
standartlarinda yaptig1 degisikliklere agiklik getirmektedir. Degisiklik, 1 Temmuz 2010
tarthinde ya da sonrasinda baslayan hesap donemleri i¢in ve UMS 27’nin daha erken
uygulanmasi durumda 1 Temmuz 2009 tarihi itibartyla ileriye doniik olarak uygulanacaktir.

- UMS 34 (Degisiklik) “Ara Donem Raporlama” : Degisiklik, UMS 34’te yer alan agiklama
ilkelerinin nasil uygulanacagina rehberlik etmekte ve finansal varliklarin gercege uygun
degerlerine ve smiflamalarina etki etmesi muhtemel durumlarda, finansal araglarm gercege
uygun deger hiyerarsisinde transfer edilmesi ve kosullu varlik ve yilikiimliiliiklerin degismesi
durumlarinda yapilmasi gereken agiklamalara ekleme yapmaktadir. Degisiklik gecmise doniik
olarak uygulanacaktir.

S6z konusu diizenlemelerin Sirket’in ara donem konsolide finansal tablolarina 6nemli bir etkisi
olmamistir. Heniiz ylriirlige girmemis ve erken wuygulamasi Sirket tarafindan
gerceklestirilmemis yeni standart ve yorumlar asagidaki gibidir:

- UFRS 9 “Finansal Araglar” (1 Ocak 2013 tarihinde veya sonrasinda baglayan hesap donemleri
icin gecerli olacaktir) : UFRS 9, finansal araglarin smiflandirilmasi ve dlgiilmesi ile ilgili yeni
sartlar getirmektedir. Standart, Avrupa Birligi (AB) tarafindan heniiz kabul edilmemistir.

- UMS 12 (Degisiklik) “Gelir Vergileri” : UMS 12 asagidaki degisiklikleri igerecek sekilde
giincellenmigtir:

i) Aksi ispat edilene kadar hukuken gecerli dngdrii olarak, UMS 40 kapsaminda gercege
uygun deger modeliyle Olgiilen yatirim amacgh gayrimenkuller {izerindeki ertelenmis
verginin, gayrimenkuliin tasman degerinin satig yoluyla geri kazanilacagi esasiyla
hesaplanmasi.

ii) UMS 16 daki yeniden degerleme modeliyle 6lgiilen amortismana tabi olmayan varliklar
iizerindeki ertelenmis verginin her zaman satig esasina gore hesaplanmas.

2.3 Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Mubhasebe tahminlerinde yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar1 geriye
doniik olarak uygulanir ve 6nceki donem finansal tablolari yeniden diizenlenir.
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2.4

Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti

Finansal tablolarin hazirlanmasinda izlenen 6nemli muhasebe politikalar1 asagida 6zetlenmistir:

a.

Gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varhiklar

“Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar” olarak siniflandirilan
finansal varliklar, alim satim amagh finansal varliklar olup piyasada kisa donemde olusan fiyat
ve benzeri unsurlardaki dalgalanmalardan kar saglama amaciyla elde edilen veya elde edilme
nedeninden bagimsiz olarak, kisa donemde kar saglamaya yonelik bir portfoyilin pargasi olan
finansal varliklardir.

Alim satim amacl finansal varliklar ilk olarak kayda alinmalarinda gerg¢ege uygun degerleri
kullanilmakta ve kayda alimmalarini izleyen donemlerde gergege uygun degerleri ile
degerlenmektedir. Yapilan degerleme sonucu olusan kazang ve kayiplar kar/zarar hesaplarina
dahil edilmektedir. Alim-satim amacl finansal varliklarin alim-satiminda elde edilen kar veya
zarar gelir tablosunda esas faaliyet gelirleri hesabinda “Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger
gelir/giderleri” hesabina dahil edilir. Alim-satim amacli finansal varliklardan elde edilen faiz ve
kupon gelirleri ve ger¢ege uygun degerinde meydana gelen gerceklesmemis deger artis ve
azaliglar1 sonucu ortaya ¢ikan tutarlar gelir tablosunda “Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger
gelir/giderleri” hesabina dahil edilmistir.

Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar olarak siniflandirilan hisse
senetleri IMKB bilango tarihi itibariyla bekleyen en iyi alig emri {izerinden degerlenmistir.

Alim-satim amagh finansal varliklar iglem tarihi esasina gore kayda alinmakta ve kayitlardan
¢ikarilmaktadir.

Ters repo islemlerinden alacaklar

Geri satmak kaydiyla alinan menkul kiymetlerin (“ters repo”), satis ve geri alig fiyat1 arasindaki
farkin i¢ iskonto orani yontemine gore doneme isabet eden kismi gelir tablosunda “Faiz, {icret,
prim, komisyon ve diger gelirler” hesabi altinda faiz geliri olarak kaydedilir (Dipnot 14).

Faiz gelir ve gideri

Faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda tahakkuk esasimna gore muhasebelestirilmektedir. Faiz
geliri sabit getirili yatirim araglarinin  kuponlarindan saglanan gelirleri iskontolu devlet
tahvillerinin i¢ iskonto esasina gore degerlenmelerini Borsa Para Piyasasi, vadeli mevduatlar ile
ters repo islemlerinden kaynaklanan faizleri kapsar.

Yabanci para islemleri

Sirket’in 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihinde sona eren donemler itibariyla herhangi bir
yabanci para iglemi bulunmamaktadir.
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d.

Maddi duran varhklar

Maddi duran varliklar elde etme maliyetlerinden birikmis amortismanlar indirildikten sonra
kalan net degerleri iizerinden gosterilmektedir. Maddi duran varliklar, tahmin edilen ekonomik
Omiirleri esas alinarak dogrusal amortisman metoduyla kullanilabilir Omiirleri iizerinden
amortismana tabi tutulmustur. Maddi duran varliklarin ekonomik dmiirleri 4 ila 5 yil arasinda
degismektedir (Dipnot 8).

Maddi olmayan duran varhklar

Maddi olmayan duran varliklar yazilim giderlerinden olugsmakta ve 3 ila 5 yil arasinda itfa
edilmektedir. Bilgisayar yazilimlarini gelistirmek amaciyla yapilan harcamalar gider olarak
finansal tablolara yansitilmaktadir. Bununla birlikte mevcut bilgisayar programlarinin siire ve
faydasinm1  artiracak olan harcamalar yazilimlarin maliyetine eklenmek suretiyle
aktiflestirilmektedir (Dipnot 9).

Varhklarda deger diisiikliigii

Finansal varliklar disindaki her varlik, bilango tarihinde, s6z konusu varliga iliskin deger
kaybina dair gostergelerin varligi acgisindan incelenir. Bir varligin kayith degeri, tahmini yerine
koyma degerinden biiylik ise deger diisiikliigl karsilig1 ayrilir. Yerine koyma degeri, varligin
satig maliyetleri disiildiikten sonra elde edilen net satis degeri ile kullanim degerinden yiiksek
olan1 olarak kabul edilir. Kullanim degeri, varligin siirekli kullanim1 sonucu gelecekte elde
edilecek tahmini nakit girislerinin ve kullamim 6mrii sonundaki satis degerinin toplaminin
bugiinkii degeridir.

Hasilatin taninmasi
Gelir ve giderler, tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmektedir.

Sirket, portfoyiindeki finansal varliklarin satig gelirlerini, satis aninda tahsil edilebilir hale
geldiginde gelir kaydetmektedir.

Ucret ve komisyonlar

Ucret ve komisyonlar, agirlikli olarak araci kuruma verilen aracilik komisyonlarindan ve
portfoy yonetim licretinden olusmaktadir. Tiim {icret ve komisyonlar tahakkuk ettikleri zaman
gelir tablosunda “Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger giderler” hesabina yansitilmaktadir.
(Dipnot 14).

Vergi

21 Haziran 2006 tarihli ve 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5/d maddesine istinaden
Sermaye Piyasas1 Kanunu’na gore kurulan menkul kiymet yatirim fonlar1 (d6viz yatirim fonlari
hari¢) ile ayni nitelikteki menkul kiymetler yatirim ortakliklarimin portfoy isletmeciliginden
dogan kazanglar1 kurumlar vergisinden istisnadir. Bu sebeple 31 Aralik 2009 tarihi itibariyla
bilancoda olusan gecici farklar dolayisiyla herhangi bir ertelenmis vergi aktifi veya
yiikiimliiligii bu finansal tablolarda hesaplanmamistir. Dipnot 1°de detayli olarak anlatildig:
iizere 30 Eyliil 2010 tarihinde Sirket’in menkul kiymet yatirnm ortakligi statiisii degistiginden
asagidaki anlatildig: sekilde kurumlar vergisine tabi olmustur.
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Kurumlar vergisi

Kurumlar vergisi Vergi Usul Kanunu hiikiimlerine gore hesaplanmakta olup, bu vergi disindaki
vergi giderleri faaliyet giderleri i¢erisinde muhasebelestirilmektedir (Dipnot 18).

Cari vergi varliklartyla cari vergi yiikiimliiliiklerini mahsup etme ile ilgili yasal bir hakkin
olmas1 veya s6z konusu varlik ve yiikiimliilikklerin ayni vergi mercii tarafindan toplanan gelir
vergisiyle iligkilendirilmesi durumunda mahsup edilir.

Ertelenen vergi

Ertelenen vergi, yiikiimliiliik yontemi kullamlarak, varlik ve ylikiimliiliiklerin finansal tablolarda
yer alan kayith degerleri ile vergi degerleri arasindaki gecici farklar iizerinden hesaplanir.
Ertelenen vergi hesaplanmasinda yiiriirliikkteki vergi mevzuati uyarinca bilango tarihi itibariyla
gecerli bulunan vergi oranlar1 kullanilir (Dipnot 18).

Onemli gegici farklar, kidem tazminati, menkul kiymet degerleme farklari, maddi ve maddi
olmayan duran varliklardan dogmaktadir.

Ertelenen vergi yikiimliliigli vergilendirilebilir gegici farklarin tiimii i¢in hesaplanirken,
indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenen vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde
etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmas1 sartiyla
hesaplanmaktadir.

Aym ilkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarinin cari vergi
ylkiimliiliklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin
bulunmasi durumundan ertelenen vergi varliklart ve ertelenen vergi yiikiimliiliikleri, karsilikli
olarak birbirinden mahsup edilir.

i.  Iliskili taraflar

Bu finansal tablolar agisindan Sirket’in ortaklar1 ve Sirket ile dolayli sermaye iligkisinde olan
kuruluslar, grup sirketleri ve yonetim kurulu tiyeleri ile {ist diizey yoneticiler iligkili taraflar
olarak tamimlanmaktadir. liskili taraflarla donem igerisinde piyasa kosullarina uygun olarak
belli islemler gerceklestirilmistir. Bu islemler ticari kosullar ve piyasa fiyatlari iizerinden
yapilmustir (Dipnot 20).

j. Sermaye ve temettiler

Adi hisseler, sermaye olarak siniflandirilir. Adi hisseler {izerinden dagitilan temettiiler, beyan
edildigi donemde kaydedilir. Sermaye artirimina iligkin katlanilan vazgecilmez ve kaginilmaz
dogrudan masraflar toplam 6denmis sermaye igerisinde siniflandirilmaktadir.

Sirket, sermaye artislarinda ihrag ettigi hisse senetlerinin nominal degerinin iistiinde bir bedelle
ihrag edilmesi halinde, ihrag bedeli ile nominal degeri arasindaki olusan farki “Hisse Senedi
Ihrag Primleri” olarak 6zkaynaklarda muhasebelestirmektedir.
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31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tim tutarlar, Tiirk Liras1 (“TL”) olarak gosterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (Devami)

k.

Nakit akimlarinin finansal tablolara yansitilmasi

Nakit akim tablolarinin diizenlenmesi amaciyla, Sirket nakit ve nakit benzeri degerler olarak
bankalardan alacaklar ve orijinal vadesi ii¢ aydan kisa vadeli olan menkul kiymetleri dikkate
almistir (Dipnot 4).

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi (“VOB”) islemleri

VOB piyasasinda islem yapmak i¢in verilen nakit teminatlar nakit ve nakit benzerleri olarak
simniflandirilmaktadir. Dénem iginde yapilan islemler sonucu olusan kar ve zararlar esas
faaliyetler diger gelirler igerisinde siniflandirilir. Agik olan islemlerin piyasa fiyatlar {izerinden
degerlenmesi sonucunda gelir tablosuna yansiyan degerleme farklari, 6denen komisyonlar ve
kalan teminat tutarinin nemalandirmasi sonucu olusan faiz gelirleri netlestirilerek nakit ve nakit
benzerleri icerisinde gosterilir.

Karsiliklar, kosullu varhik ve yiikiimliiliikler

Karsiliklar bilango tarihi itibariyla mevcut bulunan ve ge¢misten kaynaklanan yasal veya
yapisal bir ylkiimliliiglin bulunmasi, yiikiimliiliigii yerine getirmek icin ekonomik fayda
saglayan kaynaklarin ¢ikisinin muhtemel olmasi ve yiikiimliiliik tutar1 konusunda giivenilir bir
tahminin yapilabildigi durumlarda muhasebelestirilmektedir. Tutarin yeterince gilivenilir olarak
Olclilemedigi ve yiikiimliiliigiin yerine getirilmesi i¢in Sirket’ten kaynak ¢ikma ihtimalinin
bulunmadigi durumlarda s6z konusu yiikiimlilik “Kosullu” olarak kabul edilmekte ve
dipnotlarda agiklanmaktadir.

Kosullu wvarliklar, genellikle, ekonomik yararlarin Sirket’e girisi olasihigini  doguran,
planlanmamis veya diger beklenmeyen olaylardan olusmaktadir. Kosullu varliklarm finansal
tablolarda gosterilmeleri, higbir zaman elde edilemeyecek bir gelirin muhasebelestirilmesi
sonucunu dogurabileceginden, sozii edilen varliklar finansal tablolarda yer almamaktadir.
Kosullu varliklar, ekonomik faydalarin Sirket’e girisleri olas1 ise finansal tablo dipnotlarinda
aciklanmaktadir. Kosullu varliklar ilgili gelismelerin finansal tablolarda dogru olarak
yansitilmalarii teminen siirekli olarak degerlendirmeye tabi tutulur. Ekonomik faydanin
Sirket’e girmesinin neredeyse kesin hale gelmesi durumunda ilgili varlik ve buna iliskin gelir,
degisikligin olustugu dénemin finansal tablolarina yansitilir.

Calisanlara saglanan faydalar

Sirket, kidem tazminat1 yiikiimliiliiklerini “Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uluslararasi
Muhasebe Standardi” (“UMS 19”) hiikiimlerine goére muhasebelestirmekte ve bilangoda
sirasiyla “Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar” hesabinda siniflandirmaktadir.

Sirket, Tiirkiye’de mevcut Is kanunlarina gore, emeklilik veya istifa nedeniyle ve Is Kanunu’nda
belirtilen davranislar disindaki sebeplerle igine son verilen ¢alisanlara belirli bir toplu 6deme
yapmakla ylikiimliidiir. Kidem tazminati karsiligi, bu Kanun kapsaminda olugmasi muhtemel
yikiimliilligiin, belirli aktiieryal tahminler kullamlarak bugilinkii degeri {iizerinden
hesaplanmakta ve finansal tablolara yansitilmaktadir.

Kidem tazminati karsiligi, Sirket ¢aliganlarinin emekliligi durumunda Sirket’in gelecekte tahmin

edilen Tiirk Is Kanunu gergevesinde olusacak yiikiimliiliigiiniin iskonto edilmis degerleriyle
hesaplanmig tutaridir (Dipnot 11).
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(eski iinvamiyla “Varhk Yatirnm Ortakhgi A.S.”)

31 MART 2011 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tim tutarlar, Tiirk Liras1 (“TL”) olarak gosterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (Devami)

0.

2.5

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz hesap ve satin alim tarihinden itibaren
vadeleri 3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde cevrilebilecek olan ve 6énemli tutarda
deger degisikligi riski tasimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirimlardir.

Hisse basina kazang

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang/(kayip), net karin/(zararin), y1l boyunca piyasada
bulunan hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile hesaplanmaktadir.

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina ge¢mis yil karlarindan dagittiklar1 “bedelsiz
hisse” yolu ile arttirabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazang /
(kayip) hesaplamalarinda, ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda
kullanilan agirlikli ortalama hisse sayisi, s6z konusu hisse senedi dagitimlarinin gegmise doniik
etkileri de dikkate alinarak hesaplanir.

Bilango tarihinden sonraki olaylar

Bilango tarihinden sonraki olaylar; kara iliskin herhangi bir duyuru veya diger se¢ilmis finansal
bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile bilangonun
yayimi i¢in yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar.

Sirket, bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya c¢ikmasi durumunda,
finansal tablolara alinan tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir.

Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyla raporlanan varlik ve yiikiimliiliiklerin
ya da agiklanan kosullu varlik ve yiikiimliiliiklerin tutarlarim ve ilgili donem igerisinde olustugu
raporlanan gelir ve giderlerin tutarlarim1 etkileyen tahmin ve varsayimlarin yapilmasim
gerektirir. Bu tahminler yonetimin en iyi kanaat ve bilgilerine dayanmakla birlikte, gercek
sonuglar bu tahminlerden farklilik gosterebilir.

Ertelenmis vergi varligimin taminmasi. Ertelenmis vergi varliklari, sz konusu vergi yararinin
muhtemel oldugu derecede kayit altina alinabilir. Gelecekteki vergilendirilebilir karlar ve
gelecekteki muhtemel vergi yararlarinin miktari, Sirket tarafindan hazirlanan orta vadeli is plan
ve bundan sonra cikarilan tahminlere dayanir. Is plani, Sirket’in kosullar dahilinde makul
sayilan beklentilerini baz alir.
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3 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Sirket sadece Tiirkiye’de sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulundugundan, boliimlere gore raporlamayi

gerektirecek bir faaliyet alan1 veya cografi bolge bulunmamaktadir (Dipnot 1).

4 - NAKIiT VE NAKIT BENZERLERI

31 Mart 2011 31 Aralik 2010
Bankalar

- Vadeli hesap 12.072.487 7.943.402
- Vadesiz hesap 300 507
Ters repo islemlerinden alacaklar 6.009.977 562.047
B Tipi Likit Fon - 1.559.609
18.082.764 10.065.565

Ters-repo islemlerinden alacaklarin detay:1 asagidaki gibidir:
31 Mart 2011 Faiz oram Vade tarihi Maliyet Kayith deger
6,00% 1 Nisan 2011 6.008.989 6.009.977
6.008.989 6.009.977
31 Aralik 2010 Faiz oram Vade tarihi Maliyet Kayith deger
6,5% 3 Ocak 2011 561.947 562.047
561.947 562.047

Nakit akim tablolarinin diizenlenmesi amaciyla nakit ve nakde esdeger varliklarin detay1 asagidaki
gibidir:

31 Mart 2011 31 Aralik 2010

Bankalar
- Vadeli hesap 12.066.524 7.940.000
- Vadesiz hesap 300 507
Ters repo islemlerinden alacaklar 6.008.989 561.947
B Tipi Likit Fon - 1.559.609
18.075.813 10.062.063
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5 - FINANSAL YATIRIMLAR
31 Mart 2011 31 Aralik 2010

Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan
finansal varliklar
- Alim/satim amacl 3.531.454 679.327

3.531.454 679.327

Sirket’in finansal yatirimlar hesabinda bulunan kiymetler, alim-satim amagli finansal varliklar olup,
gergege uygun degerleri ile degerlenmislerdir. Gergege uygun deger bilango tarihi itibartyla IMKB’de
bekleyen giincel emirler arasindaki en iyi alis emirlerini, bunlarin bulunmamasi durumunda
gergceklesen en yakin zamanl islemin fiyatini, bunun da olmamasi durumunda ise maliyet degerini
ifade etmektedir.

Gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varhklar:

31 Mart 2011 31 Arahik 2010
Gercege Gercege
Maliyet uygun deger Kayith deger Maliyet uygun deger Kayith deger

Hisse senetleri 1.786.097 1.975.139 1.975.139 645.326 679.327 679.327
Yatirim Fonu (*)  1.555.000 1.556.315 1.556.315 - - -

3.531.454  3.531.454 679.327 679.327

(*)  “Egeli & Co Special Situations Fund” Cayman merkezli bir yatirim fonudur. Yatirim fonunun portfoy
yonetimini Egeli & Co Portféy Yonetimi A.S., operasyonel yonetimini ise Caledonian Fund Services
yapmakta olup mali tablolar1 diizenli olarak bagimsiz denetimden ge¢mektedir.

31 Mart 2011 tarihi itibartyla ger¢ege uygun deger farki kar/zarara yansitilan hisse senetleri IMKB’de
islem goren hisse senetlerinden olusmaktadir.

6 - TICARI ALACAK VE BORCLAR

31 Mart 2011 tarihi itibartyla ticari alacaklar bulunmamaktadir (31 Aralik 2010: Bulunmamaktadir).

31 Mart 2011 31 Aralik 2010
Kisa vadeli ticari borglar:

Menkul kiymet alim borglar1 (Dipnot 7) 254.800 -
Portfoy yonetimi Ucreti 8.445 -
Yatirim danismanligi {icreti (Dipnot 20) 6.266 23.600
Diger 8.367 7.378

277.878 30.978
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7 - DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR

31 Mart 2011 31 Aralik 2010

Kisa vadeli diger alacaklar:

Menkul kiymet satimindan alacaklar (Dipnot 6) 259.000

259.000

Kisa vadeli diger borglar:

Ortaklara temettii borglar 21 21
21 21
8 - MADDI DURAN VARLIKLAR
Makine, tesis ve Ozel
31 Mart 2011 cihazlar Demirbaslar maliyet Toplam
Maliyet degeri
1 Ocak 2011 ag1lis bakiyesi 13.050 51.660 120.058 184.768
Alimlar - 1.436 - 1.436
Cikislar (-) - _ _ }
31 Mart 2011 kapams bakiyesi 13.050 53.096 120.058 186.204
Birikmis amortismanlar
1 Ocak 2011 agilig bakiyesi (13.050) (1.627) (2.748) (17.425)
Donem gideri - (2.599) (5.921) (8.520)
Cikislar (-) - - - -
31 Mart 2011 kapams bakiyesi (13.050) (4.226) (8.669) (25.945)
31 Mart 2011 net defter degeri - 48.870 111.389 160.259
31 Aralik 2010
Maliyet degeri
1 Ocak 2010 agilig bakiyesi 13.050 51 - 13.101
Alimlar - 51.609 120.058 171.667
Cikislar (-) - - - -
31 Aralik 2010 kapams bakiyesi 13.050 51.660 120.058 184.768
Birikmis amortismanlar
1 Ocak 2010 agilis bakiyesi 13.050 51 - 13.101
Ddnem gideri - 1.576 2.748 4.324
Cikislar (-) - _ _ )
31 Aralik 2010 kapams bakiyesi 13.050 1.627 2.748 17.425
31 Aralik 2010 net defter degeri - 50.033 117.310 167.343
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9 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Maddi olmayan duran varliklar yazilimlardan olugmaktadir.

1 Ocak 2011 Ilaveler Cikislar 31 Mart 2011
Maliyet 37.752 - - 37.752
Birikmis itfa paylar (32.073) (857) - (32.930)
Net defter degeri 5.679 (857) - 4.822

1 Ocak 2010 Ilaveler Cikislar 31 Aralik 2010
Maliyet 37.752 - - 37.752
Birikmis itfa paylar (27.402) (4.671) - (32.073)
Net defter degeri 10.350 4.671) - 5.679

10 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIKLAR VE YUKUMLULUKLER

31 Mart 2011 31 Aralik 2010
Bor¢ karsiliklari:

BSMYV dava karsiliklari 22.857 22.857

22.857 22.857

Sirket, Ocak 2008 ayindan Subat 2009 ayima kadar Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi (“BSMV”)
beyannamelerini vergi dairesine ihtirazi kayitla vermis ve séz konusu vergilere iliskin dava agmustir.
Bu kapsamda, Sirket’in beyan edip 6dedigi ve dava konusu ettigi BSMV tutar1 toplam 87.456 TL dir.
Bu finansal tablolarm hazirlandig: tarih itibanyla, agilan davalardan karara baglanan on ii¢ davadan
altis1 girket lehine sonuglanmig digerleri sirket aleyhine sonuglanmisti. Sirket’in aleyhine sonuglanan
Nisan 2008 donemine ait dava ile ilgili olarak, temyiz asamasinda da Danigtay 7.Dairesi’nin karari ile
dava Sirket aleyhine sonu¢lanmistir. Mayis 2008 ayina iliskin kazanilan dava sonucunda 22.857 TL
vergi dairesi tarafindan 18 Haziran 2009 tarihinde, Mart 2008 ayina iliskin kazanilan dava sonucunda
5.824 TL vergi dairesi tarafindan 18 Ocak 2010 tarihinde sirkete iade edilmistir. 2010 yil1 igerisinde
ve miiteakip donemde Danistay’in devam eden paragraflarda detayli olarak anlatilan kararlar ile lehte
cikan kararlar1 bozmasi ve aleyhte ¢ikan kararlari onamasi sebebiyle Sirket 2009 yilinda iade olarak
alman ve gelir yazilan 22.857 TL i¢gin ge¢mis donemde karsilik ayirmistir. Yine ayni sebeplerle, 2010
yil1 igersinde iade alinan ve 30 Eyliil 2010 tarihli finansal tablolarda gelir olarak yazilan 5.824 TL de
31 Aralik 2010 tarihli finansal tablolarda ertelenmis gelir olarak gosterilmistir. Davalar ile ilgili kesin
kararlar iist mahkemelerden ¢ikacak sonuca gore belli olacaktir.

Sirket’in lehine sonuglanan Ocak 2008 ve Mart 2008 donemine ait davalar ile ilgili olarak, Besiktas
Vergi Dairesi Miidiirliigii'niin Istanbul Bélge idare Mahkemesi'ne yapmus oldugu itiraz, istanbul Bélge
Idare Mahkemesi tarafindan reddedilmistir. Ocak 2008 ve Mart 2008 donemine ait dava ile ilgili
olarak Besiktas Vergi Dairesi Miidiirliigii'niin Istanbul Bélge idare Mahkemesi’ne yapmis oldugu
karar diizeltme talebi kabul edilmis ve dava Sirket aleyhine neticelenmistir.
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10 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIKLAR VE YUKUMLULUKLER (Devam)

Sirket’in lehine sonuglanan Agustos 2008 donemine ait dava ile ilgili olarak, Besiktas Vergi Dairesi
Miidiirliigii'niin yapmis oldugu itiraz, Istanbul 4. Vergi Mahkemesi heyet halinde karar vermesi
gerekirken tek hakimle karar verdigi igin Istanbul Bélge idare Mahkemesi tarafindan usul bakimmdan
kabul edilmistir. Istanbul 4.Vergi Mahkemesi ilgili karari ile sdzkonusu davaya iligkin, verginin
iptaline ve 6denen BSMV vergi tutarinin Sirkete iade edilmesine heyet halinde karar vermistir.

Sirket’in lehine sonug¢lanan Eyliil 2008 donemine ait dava ile ilgili olarak, Besiktags Vergi Dairesi
Miidiirliigii’niin Istanbul Bolge Idare Mahkemesi’ne yapmis oldugu itiraz neticesinde, Istanbul Bélge
Idare Mahkemesi tarafindan tek hakimle degil heyet halinde karar verilmesi gerektigi yoniindeki
sebebe dayandirilarak bozulmustur.

Sirket’in aleyhine sonuglanan Temmuz 2008 donemine ait dava ile ilgili olarak, Istanbul Bolge Idare
Mahkemesi’ne yapilan itiraz bagvurusu akabinde, Istanbul Bélge Idare Mahkemesi tarafindan tek
hakimle degil heyet halinde karar verilmesi gerektigi yoniindeki sebebe dayandirilarak bozulmustur.

Sirket’in aleyhine sonuc¢lanan Kasim 2008 ve Subat 2009 donemine ait davalar ile ilgili olarak,
Istanbul Bolge Idare Mahkemesi’ne yapilan itiraz bagvurusu akabinde, Istanbul Bélge Idare
Mahkemesinin almig oldugu kararlar ile sirket lehine sonuglanmistir. Miiteakip donemde Besiktas
Vergi Dairesi Miidiirliigii'niin Istanbul Bolge idare Mahkemesi'ne yapmis oldugu itiraz diizeltme
talebi kabul edilmis ve davalar Sirket aleyhine sonuglanmustir.

Sirket’in lehine sonu¢lanan Mayis 2008 ve Haziran 2008 donemine ait davalar ile ilgili kararlar temyiz
asamasinda Danistay 7. Dairesi’nin ilgili kararlar1 ile bozulmustur. Sirket’in yiirlitmeyi durdurma
talebi de yine Danistay tarafindan reddedilmistir.

Sirket’in aleyhine sonuglanan Ekim 2008 ve Subat 2008 donemine ait davalar ile ilgili kararlar temyiz
asamasinda Danigtay 7. Dairesi’nin ilgili kararlari ile onanmustir.

Sirket’in aleyhine sonuglanan Ocak 2009 dénemine ait dava ile ilgili olarak, Istanbul Bolge Idare
Mahkemesine yapmis oldugumuz itiraz iizerine, Istanbul Bélge Idare Mahkemesi heyet halinde karar
vermesi i¢in dosyayi Istanbul 7.Vergi Mahkemesi’ne gondermistir.

Bu finansal tablolarin hazirlandigi tarih itibariyla Aralik 2008’e ait dava ile ilgili herhangi bir karar
cikmamugtir.

18 Subat 2009 tarihinde kabul edilip 28 Subat 2009 tarihli ve 27155 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiiriirliige giren 5838 sayili Baz1 Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun’un
32 Maddesinin 8. bendi uyarinca menkul kiymet yatirim ortakliklarimin yaptiklari islemler dolayisiyla
lehe aldiklar1 paralar BSMV’den miistesna tutulmustur. Bu Kanun’un ilgili maddesi 1 Mart 2009 tarihi
itibartyla ytrtirliige girmistir.
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11 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA iLiSKiN KARSILIKLAR
31 Mart 2011 31 Aralik 2010

Kidem tazminat1 karsilig 4.172 6.631

4172 6.631

Kidem tazminati karsilig1 agagidaki aciklamalar ¢ergevesinde ayrilmaktadir.

Tiirk Is Kanunu’na gore, Sirket bir senesini doldurmus olan ve Sirket’le iliskisi kesilen veya emekli
olan, askere ¢agrilan veya vefat eden personeli icin kidem tazminati 6demekle miikelleftir. 23 Mayis
2002’deki mevzuat degisikliginden sonra emeklilikten 6nceki hizmet siiresine iligskin baz1 gegis siireci
maddeleri ¢ikartilmisgtir.

Odenecek tazminat her hizmet yili igin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Mart 2011 tarihi
itibartyla 2.623,23 TL (31 Aralik 2010: 2.517,01 TL) ile sinirlandirilmistir.

Kidem tazminati yiikiimliiliigli yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir
fonlama sart1 bulunmamaktadir.

Kidem tazminati karsihigi caliganlarin emekliligi halinde Odenmesi gerekecek muhtemel
ylikiimliiliigiin bugiinkii degerinin tahminiyle hesaplanir.

UFRS, Sirket’in kidem tazminati karsiligini tahmin etmek igin aktiier degerleme yontemlerinin
gelistirilmesini dngdrmektedir. Buna gore toplam yilikiimliiliiglin hesaplanmasinda asagida yer alan
aktiier ongoriiler kullanilmistir.

31 Mart 2011 31 Aralik 2010

Iskonto orani (%) 4,66 4,66
Emeklilik olasiligina iliskin sirkiilasyon orani (%) - -

Temel varsayim, her yillik hizmet igin belirlenen tavan karsiligimin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. Boylece uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gercek
orani gosterir. Sirket’in kidem tazminat1 karsiligi, kidem tazminati tavani her alt1 ayda bir ayarlandigi
icin, 1 Ocak 2011 tarihinden itibaren gegerli olan 2.623,23 TL iizerinden hesaplanmaktadir.

Kidem tazminati karsiliginin donem igindeki hareketleri agagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Aralik 2010
1 Ocak 6.631 1.750
Hizmet maliyeti 3.502 8.301
Faiz maliyeti 76 104
Odenen kidem tazminati (6.037) (3.524)
Donem sonu 4172 6.631
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12 - DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31 Mart 2011 31 Aralik 2010
Diger donen varhklar:

Devreden Katma Deger Vergisi (“KDV”™) 90.386 32.666
Pesin 6denen vergiler ve fonlar 65.393 24.725
Is avanslar 25.502 -
Kisa vadeli diger varliklar 8.093 2.024
Indirilecek KDV - 20.478
Verilen depozito ve teminatlar 480 480
189.854 80.373

Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler:
Odenecek vergi, harg ve diger kesintiler 15.928 27.557
BSMYV davalarindan ertelenmis gelir (Dipnot 10) 5.824 5.824
Odenecek sosyal gtivenlik 2.893 3.570
24.645 36.951

13 - OZKAYNAKLAR

Sirket’in 6denmis sermayesi 20.000.000 TL (31 Aralik 2010: 9.027.000 TL) olup her biri 1 Kr
nominal degerli 2.000.000.000 (31 Aralik 2010: 902.700.000) adet hisseye boliinmiistiir.

Sirket kayitli sermaye sistemine tabi olup, kayith sermaye tutar1 50.000.000 TL (31 Aralik 2010:
50.000.000 TL) olarak tespit edilmistir.

Sirketin 7.976.071 adet, 1 Kr nominal degerli A grubu nama yazili imtiyazli hisse senedi bulunmakta
olup bu finansal tablolarin hazirlandig tarih itibariyla tamami Tan Egeli’ye aittir. Yonetim Kurulu {iye
se¢iminde bu iiyelerin tamami A grubu pay sahiplerinin gdsterecegi adaylar arasindan segilir.

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde c¢ikarilmig ve Odenmis sermaye tutarlar1 defter
degerleriyle agagidaki gibidir:

Hisse 31 Mart 2011 Hisse 31 Arahk 2010
Ortaklar (%) TL (%) TL
Tan Egeli 2,9 579.761 0,40 36.001
Ebru Egeli 0,75 150.000 - -
Murat Cilingir 0,01 1.807 0,01 815
Ersoy Coban 0,00 3 0,00 1
Diger /Halka Arz 96,34 19.268.429 99,59 8.990.183
Toplam 6denmis sermaye 100,00 20.000.000 100,00 9.027.000
Sermaye diizeltmesi farklari 251.880 251.880
Toplam sermaye 20.251.880 9.278.880
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13 - OZKAYNAKLAR (Devami)

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesinin 10.973.000 TL bedelli artirilarak 9.027.000 TL'den 20.000.000
TL'ye yikseltilmesinde riichan hakki kullanimi 3 Ocak 2011 ve 17 Ocak2011 tarihleri arasinda
yapilmistir. 3 Ocak 2011 ve 17 Ocak 2011 tarihleri arasindaki riichan hakki kullanimi sirasinda
10.973.000 TL'si nakit karsilig1 artirilan sermayeyi temsil eden paylardan 9.640.082,72 TL'lik kisim
ortaklar tarafindan satin alinmis olup, kalan 1.332.917,28 TL (Merkezi Kayit Kurulusu'ndaki degeri
1.332.917,276 TL/Nominal) tutarindaki paylarin 3 Subat 2011 ve 17 Subat 2011 tarihleri arasinda
Istanbul Menkul Kiymetler Borsast Birincil Piyasa'sinda 15 giin siireyle satisa sunulmustur. Paylarm
tiimiinlin satis1 15 Subat 2011 tarihi itibariyla tamamlanmistir. SPK'dan 9 Mart 2011 tarih ve 502
sayill sermaye artinminin tamamlanmasina iliskin Tescile Mesnet Belge alinarak 14 Mart 2011
tarihinde Istanbul Ticaret Memurlugunca tescil edilerek sermaye artirm iglemi tamamlanmustir.

Sermaye diizeltmesi farklar1 6denmis sermayeye yapilan nakit ve nakit benzeri ilavelerin enflasyona
gore diizeltilmis toplam tutarlari ile enflasyon diizeltmesi 6ncesindeki tutarlar1 arasindaki farki ifade
eder. Sermaye diizeltmesi farklarinin sermayeye eklenmek diginda bir kullanimi yoktur.

SPK’nin “Halka Ag¢ik Anonim Ortakliklarinin Temettli ve Temettii Avans1 Dagitiminda Uyacaklari
Esaslar Hakkinda” Seri:IV, No:27 sayili Teblig’inin 5. maddesinin 2. paragrafinda yatirim
ortakliklarmin dagitilabilir kar tutarmin hesaplanmasinda gergeklesmemis sermaye kazanglarmin
(deger artiglar1) dikkate alinmayacagi hiikmii ¢ergevesinde, dagitilabilir kar tutarinin hesaplanmasinda
dikkate alinmayacak gerceklesmemis sermaye kazanclar1 6zel yedekler olarak siniflanmistir.

TTK’ya gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak tizere ikiye ayrilir. TTK’ya
gore birinci tertip yasal yedekler, Sirket’in 6denmis sermayesinin %20’sine ulasilincaya kadar, kanuni
net karin %51 olarak ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler ise 6denmis sermayenin %5’ini asan dagitilan
karm %10 udur. TTK ya gore, yasal yedekler 6denmis sermayenin %50’sini gegmedigi siirece sadece
zararlar1 netlestirmek ic¢in kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullanilmasi miimkiin
degildir.

Gecmis yillar karlari

SPK’nin 1 Ocak 2008 tarihine kadar gegerli olan gereklilikleri uyarinca enflasyona gore diizeltilen ilk
finansal tablo denklestirme isleminde ortaya ¢ikan ve “gecmis yillar zarari”nda izlenen tutarin,
SPK’nin kar dagitimina iligkin diizenlemeleri ¢ergevesinde, enflasyona gore diizeltilmis finansal
tablolara gore dagitilabilecek kar rakami bulunurken indirim kalemi olarak dikkate alinmaktaydi.
Bununla birlikte, “ge¢mis yillar zarari”nda izlenen s6z konusu tutar, varsa donem kar1 ve dagitilmamis
gecmis yil karlari, kalan zarar miktarinin ise sirasiyla olaganiistii yedek akgeler, yasal yedek akgeler,
Ozkaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine gore dizeltilmesinden kaynaklanan sermaye
yedeklerinden mahsup edilmesi miimkiin bulunmaktaydi.

Yine 1 Ocak 2008 tarihine kadar gegerli olan uygulama uyarinca enflasyona gore diizeltilen ilk
finansal tablo dizenlenmesi sonucunda 6zkaynak kalemlerinden “Sermaye, Emisyon Primi, Yasal
Yedekler, Statii Yedekleri, Ozel Yedekler ve Olaganiistii Yedek” kalemlerine bilancoda kayith
degerleri ile yer verilmekte ve bu hesap kalemlerinin diizeltilmis degerleri toplu halde 6zkaynak grubu
icinde “0z sermaye enflasyon diizeltmesi farklar1” hesabinda yer almaktaydi. Tim 06zkaynak
kalemlerine iligskin “6z sermaye enflasyon diizeltmesi farklar” sadece bedelsiz sermaye artirimi veya
zarar mahsubunda, olaganiistli yedeklerin kayitli degerleri ise, bedelsiz sermaye artirimi; nakit kar
dagitimi1 ya da zarar mahsubunda kullanilabilmekteydi.
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13 - OZKAYNAKLAR (Devami)

1 Ocak 2008 itibariyla yiiriirlige giren Seri: XI No: 29 sayili teblig ve ona agiklama getiren SPK
duyurularma gore “Odenmis Sermaye”, “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve “Hisse Senedi
Thrag Primleri”’nin yasal kayitlardaki tutarlar1 iizerinden gosterilmesi gerekmektedir. S6z konusu
tebligin uygulanmas1 esnasinda degerlemelerde ¢ikan farkliliklarin (enflasyon diizeltmesinden

kaynaklanan farliliklar gibi):

- “Odenmis Sermaye”den kaynaklanmaktaysa ve heniiz sermayeye ilave edilmemisse, “Odenmis
Sermaye” kaleminden sonra gelmek iizere agilacak “Sermaye Diizeltmesi Farklar1” kalemiyle;

- “Kardan Ayrilan Kisitlannms Yedekler” ve “Hisse Senedi Thrag Primleri”’nden kaynaklanmakta
ve heniiz kar dagitimi veya sermaye artirimina konu olmamissa “Gegmis Yillar Kar/Zarariyla”,

iliskilendirilmesi gerekmektedir. Diger 6zkaynak kalemleri ise SPK Finansal Raporlama Standartlar
cercevesinde degerlenen tutarlar ile gosterilmektedir.

Kar pay1 dagitimi

SPK diizenlemelerine gore bulunan net dagitilabilir kar iizerinden SPK’min asgari kar dagitim
zorunluluguna iligskin diizenlemeleri uyarinca hesaplanan kar dagitim tutarinin, tamaminin yasal
kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan karsilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamamu,
karsilanmamasi durumunda ise yasal kayitlarda yer alan net dagitilabilir karin tamami dagitilacaktir.
SPK diizenlemelerine gore hazirlanan finansal tablolarda veya yasal kayitlarin herhangi birinde dénem
zarar1 olmasi durumunda ise kar dagitimi yapilmayacaktir.

14 - ESAS FAALIYET GELIiRLERI

31 Mart 2011 31 Mart 2010

Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger gelirler
Devlet tahvili, hazine bonosu satis kar1, net - 335.407
Ters repo faiz gelirleri 85.180 29.314
Hisse senetleri satis kari, net 131.251 -

Diger 6.884

223.315 364.721

Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger giderler
Portfoy yonetim Ucreti 18.035 41.113
Menkul kiymet alim satim komisyonlar1 1.455 6.166
Diger 1.797 539
21.287 47.818

31 Mart 2010 tarihli kapsamli gelir tablosunda, “Satis gelirleri” ve “Satislarin maliyeti” icerisinde
siniflandirilan sirasiyla 23.833.482 TL ve 23.742.025 TL tutarindaki menkul kiymet satis ve maliyet
tutarlar1 ve faiz gelirleri, menkul kiymet yatirim ortaklig: statiisiinden ¢ikan Sirket’in (Dipnot 1) cari
donem finansal tablolar ile karsilagtirilabilir olmasi i¢in net olarak gosterilerek “Faiz, iicret, prim,
komisyon ve diger gelirleri” hesabina siniflanmistir (Dipnot 2.2.1).
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15 - ARASTIRMA VE GELIiSTIRME GIDERLERi, PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM

GIDERLERI, GENEL YONETIM GIDERLERI

Genel yonetim giderleri

31 Mart 2011

31 Mart 2010

Denetim ve danismanlik giderleri 134.651 15.293
Personel giderleri 59.757 288.674
Kira giderleri ve bina katilim gider pay1 40.672 9.903
Hizmet giderleri 22.537 -
Kotasyon ve kurul kay1t giderleri 17.619 2.257
Ulasim giderleri 16.042 153
Miisavirlik giderleri 14.941 6.726
Amortisman ve itfa pay1 giderleri 9.376 1.311
Hukuk giderleri 8.331 84.846
Ticaret sicil giderleri 7.559 3.927
Vergi, resim ve har¢ giderleri 4.123 495
Reklam ve ilan gideri 2.866 1.462
Bakim onarim giderleri 1.265 3.923
Diger faaliyet giderleri 21.546 2.597

361.285 421.567

16 - DIGER FAALIYETLERDEN GELIiR/GIiDERLER

Diger faaliyetlerden gelirler

BSMYV davalarindan gelirler (Dipnot 10)

31 Mart 2011

31 Mart 2010

5.824

5.824

17 - FINANSAL GELIiR / GIDERLER

Finansal gelirler

31 Mart 2011

31 Mart 2010

Mevduat faiz gelirleri 189.387 -
Kambiyo karlar 35.484 -
224.871 -

Finansal giderler
Kambiyo zararlari 40.949 -
40.949 -
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18 - VERGILER

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5/d maddesinde belirtilen Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore kurulan
menkul kiymetler yatirim fonlar ile menkul kiymetler yatirnm ortakliklarinin kazanglar1 kurumlar
vergisinden istisnadir, kurumlar vergisinden istisna tutulan bu kazanglar dagitilip dagitilmadigina
bakilmaksizin %15 oraninda stopaja tabi tutulmaktadir. Ancak, Bakanlar Kurulu s6z konusu stopaj
oranini fon ve ortaklik tiirlerine gére ya da portfoylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimina gore
farklilastirmaya, sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar artirmaya yetkilidir.

Menkul kiymetler ve diger sermaye piyasasi araglarinin elden ¢ikarilmasi ve elde tutulmasi siirecinde
elde edilen gelirler ile ilgili 1 Ocak 2006 - 31 Aralik 2015 doéneminde gecerli olacak diizenlemeler
igeren Gelir Vergisi Kanunu'nun (“GVK”) Geg¢ici 67 nci maddesinin (8) numarali fikrasi uyarinca,
Sermaye Piyasast Kanununa gore kurulan menkul kiymetler yatinim fonlar1 (borsa yatirim fonlar
hari¢) ile menkul kiymetler yatirim ortakliklarinin kurumlar vergisinden istisna edilmis olan portfoy
kazanclari, dagitilsin veya dagitilmasin %15 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulmaktadir. Bu
kazanglar iizerinden Gelir Vergisi Kanununun 94 {incii maddesi uyarinca ayrica bir tevkifat
yapilmamaktadir.

Bununla birlikte, 1 Ocak 2006 tarihinden dnce iktisap edilen hisse senetleri ile bu tarihten énce ihrag
edilen tahvil ve hazine bonolarinin elden ¢ikarilmasi veya elde tutulmasi siirecinde dogan ve kurumlar
vergisinden istisna olan portfoy kazanclar1 31 Aralik 2006 tarihinde gegerli olan hiikiimlere tabidir.
Buna gore, bu kisim portfoyiin en az %25 hisse senetlerinden olusmasi halinde bu kisim portféyden
elde edilen portfoy kazanglarindan %0, aksi durumda ise %10 oraninda tevkifat yapilmistir.

193 Sayili Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 67. maddesinde 7 Temmuz 2006 tarihinde 5527 sayili
yasa ile yapilan degisiklik ve bu degisiklik ¢ercevesinde yayinlanan 23 Temmuz 2006 tarih ve 26237
saylli Resmi Gazete’de yayimlanan karar ile Sermaye Piyasasi1 Kanunu’na gdre kurulan menkul
kiymetler yatirim fonlar1 (borsa yatirim fonlari ile konut finansman fonlar1 ve varlik finansman fonlar
dahil) ile menkul kiymetler yatirim ortaklarinin portfoy isletmeciligi kazanglar1 iizerinden yapilacak
tevkifat oran degisiklik tarihinden 1 Ekim 2006 tarihine kadar %10, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren
%0 olarak degistirilmistir.

Bu kapsamda, Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore kurulan menkul kiymetler yatirim fonlar1 ve
ortakliklarnin 31 Aralik 2005 tarihi itibartyla portfoylerinde bulunan ve IMKB’de islem goren hisse
senetleri, 2005 yilinda islem gordiigii son giinde olusan agirlikli ortalama fiyat veya alis bedelinden
yiiksek olantyla degerlenmistir. Bu deger izleyen donemlerde s6z konusu senetlerin alig bedeli olarak
kabul edilmektedir.

GVK’da yapilan yukarida bahsedilen diizenlemeler ¢ergevesinde, 31 Aralik 2009 tarihi itibartyla vergi
karsiligi ayrilmamigtir.

Yatirim Ortakliklarinin kazanglart 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5. maddesi geregince
Kurumlar Vergisi’nden istisnadir. Sirket’in yatinm ortakligi statiisiinden ¢iktigi 30 Eyliil 2010
tarihinden itibaren kurum kazanci lizerinden %20 oraninda Kurumlar Vergisi 6denmeye baslanacaktir.

Yatirim Ortakliklarinin temettii 6demesi “briit=net” oran {izerinden yapilmakta olup, stopaj kesintisi
yapilmamaktadir. Sirket'in yatirim ortaklig: statiisiinden ¢iktig1 30 Eyliil 2010 tarihinden itibaren tam
miikellef gercek kisi, dar miikellef gercek kisi ve dar miikellef tiizel yatirimcilara temettii dagitilmasi
durumunda %15 stopaj kesintisi yapilacaktir (Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlagmasi varsa anlasma
hiktmleri g6z 6ntnde bulundurularak).
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18 - VERGILER (Devami)

IMKB’de yatirimeilarin yatirim ortakliklarinin hisse senedi alim satimi neticesinde olusacak gelirleri
iizerinden Gegici 67. madde kapsaminda %10 stopaj kesintisi yapilmaktadir. Sirket’in yatirim ortakligi
statiisiinden ¢iktig1 30 Eyliil 2010 tarihinden itibaren (1 Ekim 2010 tarihinden itibaren gecerli olmak
iizere) IMKB’de Sirket’in hisse senedinin alim satimi neticesinde olusacak gelirler iizerinden %10
stopaj kesintisi yapilmayacaktir.

Sirket’in yatirim ortaklig statiisiinden cikag 30 Eyliil 2010 tarihinden itibaren asagida anlatildig
iizere vergi yiikiimliiliikleri baslamigtir.

31 Mart 2011 31 Mart 2010
Cari y1l vergi gideri - -
Ertelenen vergi gideri 7.980 -
Toplam vergi gideri 7.980 -

Kurumlar Vergisi Kanunu 13 Haziran 2006 tarih ve 5520 sayil1 yasa ile degismistir. S6z konusu

5520 sayili yeni Kurumlar Vergisi Kanunu’nun pek ¢ok hiikmii 1 Ocak 2006 tarihinden gegerli olmak
lizere yuriirlige girmistir. Buna gore Tirkiye’de, kurumlar vergisi oram1 2010 yili i¢in %20’dir.
Kurumlar vergisi oran1 kurumlarin ticari kazancina vergi yasalar1 geregince indirimi kabul edilmeyen
giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan istisna (istirak kazanclari istisnasi, yatirim indirimi
istisnast vb.) ve indirimlerin (ar-ge indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrahina
uygulanir. Kar dagitilmadig1 takdirde baska bir vergi 6denmemektedir (GVK Gegici 61. madde
kapsaminda yararlanilan yatirim indirimi istisnasi olmasi halinde yararlanilan istisna tutari iizerinden
hesaplanip 6denen %19,8 oranindaki stopaj haric).

Tiirkiye’deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden dar miikellef kurumlar ile
Tiirkiye’de yerlesik kurumlara édenen kar paylarindan (temettiiler) stopaj yapilmaz. Bunlarin diginda
kalan kisi ve kurumlara yapilan temettii 6demeleri %10 oraninda stopaja tabidir. Karin sermayeye
ilavesi, kar dagitim sayilmaz.

Sirketler liger aylik mali karlar {izerinden %20 oraninda gecici vergi hesaplar ve o donemi izleyen
ikinci aym 14 {incii giiniine kadar beyan edip 17 inci giinii aksamina kadar 6derler. Y1l i¢cinde 6denen
gecici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi lizerinden hesaplanacak
kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen 6denmis gecici vergi tutar1 kalmig ise bu tutar
nakden iade alinabilecegi gibi devlete kars1 olan herhangi bir bagka mali borca da mahsup edilebilir.

30 Aralik 2003 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan, 5024 sayil1 Vergi Usul Kanunu, Gelir Vergisi
Kanunu ve Kurumlar Vergisi Kanunu’'nda Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun (“5024 sayili
Kanun”), kazanglarimi bilango esasina gore tespit eden gelir veya kurumlar vergisi miikelleflerin
finansal tablolarin1 1 Ocak 2004 tarihinden baglayarak enflasyon diizeltmesine tabi tutmasini
ongormektedir. Anilan yasa hiikmiine gore enflasyon diizeltmesi yapilabilmesi son 36 aylik kiimiilatif
enflasyon oranmnin (TUIK UFE artis oraninin) %100’ ve son 12 aylik enflasyon oranmin (TUIK UFE
artig oranmnin) %10’u asmas1 gerekmektedir. S6z konusu sartlar saglanmadigi icin enflasyon
diizeltmesi yapilmamustir.
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18 - VERGILER (Devami)

Tiirkiye’de ddenecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama
bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri hesap doneminin kapandigi ayi takip eden
dordiincii ayin 25 inci giinli aksamina kadar bagli bulunulan vergi dairesine verilir.

Vergi incelemesine yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatali islem
tespit edilirse 6denecek yapilacak vergi tarhiyati nedeniyle vergi miktarlar degisebilir.

Tiirk vergi mevzuatina gore beyanname iizerinde gosterilen mali zararlar 5 yili agmamak kaydiyla
donem kurum kazancindan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, ge¢mis yil karlarindan mahsup
edilemez.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nda kurumlara yonelik bir¢ok istisna bulunmaktadir. Dolayist ile ticari
kar/zarar rakami i¢inde yer alan istisnai kazanglar kurumlar vergisi hesabinda dikkate alinmstir.

Kurumlar vergisi matrahinin tespitinde yukarida yer alan istisnalar yaninda ayrica Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun 8, 9 ve 10. maddeleri ile Gelir Vergisi Kanunu’nun 40. madde hukminde belirtilen
indirimler de dikkate alinir.

31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla birikmis gecici farklar ve ertelenen vergi varlik ve
yiikiimliiliiklerinin yiiriirliikteki vergi oranlar1 kullanilarak hazirlanan dokiimii asagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Aralik 2010
Ertelenen vergi varliklar 24.537 1.326
Ertelenen vergi yukamltlikleri (44.611) (13.420)
Ertelenen vergi yukamlaltkleri, net (20.074) (12.094)
Toplam gegici Ertelenmis vergi
farklar varhklary/(yiikiimliiliikleri)
31 Mart 2011 31 Mart 2011
Ertelenmis vergi varhiklar
Kidem tazminat1 karsiliklar 4.172 834
Mali zarar 118.512 23.703
24.537
Ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri
Maddi ve maddi olmayan varliklar
vergi matrahi ile kayith deger farki 33.026 (6.605)
Menkul kiymet degerleme farklar 190.029 (38.006)
(44.611)
Net ertelenmis vergi yiikiimliiliigii (20.074)

2010 yilma iliskin indirilebilecek mali zarar 31 Aralik 2015 tarihine kadar kullanilabilecektir.
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18 - VERGILER (Devami)

Toplam gegici Ertelenmis vergi
farklar varhklary/(yiikiimliiliikleri)
31 Arahik 2010 31 Aralik 2010
Ertelenmis vergi varhklari
Kidem tazminat1 karsiliklar 6.631 1.326
1.326
Ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri
Maddi ve maddi olmayan varliklar
vergi matrahi ile kayitli deger farki 33.101 (6.620)
Menkul kiymet degerleme farklar 34.002 (6.800)
(13.420)
Net ertelenmis vergi yiikiimliiliigii (12.094)

19 - HISSE BASINA KAZANC

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kar, cari dénem net karinin, dénem boyunca piyasada bulunan
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur.

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini hali hazirda bulunan hissedarlarina, gecmis yil kazanglarindan ve
yeniden degerleme fonlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse” yolu ile artirabilmektedirler. Bu tip
“bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kar hesaplamalarinda, ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir.
Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli ortalama hisse sayisi, hisse senedi dagitimlarinin
gecmise doniik etkilerini de hesaplayarak bulunmustur.

Hisse basma kar hesaplamalari, hissedarlara dagitilabilir net karin ihra¢ edilmis bulunan hisse
senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile yapilmistir.

31 Mart 2011

31 Mart 2010

Hissedarlara ait net kar /(zarar) 16.685 (98.840)
Thrag edilmis hisselerin agirlikli

ortalama say1s1 20.000.000 9.027.000
Hisse basina kayip

(Hisse basina 1 TL olarak) 0,0008 (0,0109)
Toplam kapsaml1 gider 16.685 (98.840)
Kapsamh gelir i¢in

hisse basina kayip

(Hisse basina 1 TL olarak) 0,0008 (0,0109)
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20 - ILISKIiLi TARAF ACIKLAMALARI

a. 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla iligkili ilgili sirketlerle olan bakiyeler
asagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Arahk 2010
Iliskili taraflara ticari borg¢lar

Egeli& Co Portfoy Yonetimi A.S. 14.711 23.600

14.711 23.600

b. 31 Mart 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla sona eren donemler igerisinde iligkili sirketlerle yapilan
islemler asagidaki gibidir:

31 Mart 2011 31 Mart 2010

fliskili taraflara 6denen yatirnm damismanhgi ve

portfoy yoneticiligi giderleri

Egeli& Co Portfoy Yonetimi A.S. 118.387 -
118.387 -

fliskili taraflara 6denen ticari olmayan giderler
Egeli & Co Destek Hizmetleri A.S. 22.537 -
Egeli & Co Finansal Yatirimlar A.S. - (kira ve kullanim gideri) - 9.903
22.537 9.903

c. Ust diizey yoneticilere saglanan faydalarin detay1 asagidaki gibidir;

31 Mart 2011 31 Mart 2010
Briit ticretler ve diger kisa vadeli faydalar 33.169 184.125
33.169 184.125
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21 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

Sirket ticari faaliyetleri neticesi birgok riske maruz kalmaktadir. Bu risklerin detaylari ve nasil
yonetildikleri asagida detayli olarak agiklanmuistir.

Finansal risk yonetimi

Sirket faaliyetlerinden dolayi, bor¢ ve sermaye piyasast fiyatlarindaki, doviz kurlart ile faiz
oranlarindaki degisimlerin etkileri dahil ¢esitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Sirket’in toptan
risk yOnetim programi, mali piyasalarin 6ngoriilemezligine odaklanmakta olup, Sirket’in mali
performansi iizerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaglamstir.

a. Kredi riski aciklamalar

Kredi riski, ticari iliski i¢cinde olan taraflardan birinin bir finansal araca iligkin olarak ylikiimliligiini
yerine getirememesi sonucu diger tarafin finansal agidan zarara ugramasi riskidir.

Sirket, kredi riskine portfdyiinde bulundurdugu bor¢lanma senetleri dolayisiyla maruzdur. 31 Mart
2011 tarihi itibartyla Sirket’in portfoyilinde bor¢lanma senedi yoktur.

Sirket’in maruz kaldig1 azami kredi riski:

Ters repo
islemlerinden Bankalar ve diger Finansal B Tipi
alacaklar cari hesaplar yatirimlar likit fon
Dipnot referansi (Dipnot 4) (Dipnot 4) (Dipnot 5) (Dipnot 4)
31 Mart 2011
Raporlama tarihi itibariyla maruz
kalinan azami kredi riski 6.009.977 12.072.787 3.531.454 -
Vadesi gegmemis ya da deger
disiikliigiine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri 6.009.977 12.072.787 3.531.454 -
31 Arahk 2010
Raporlama tarihi itibariyla maruz
kalinan azami kredi riski 562.047 7.943.909 679.327 1.559.609
Vadesi gegmemis ya da deger
disiikliigiine ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri 562.047 7.943.909 679.327 1.559.609

Yukaridaki tutarlarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis saglayan
unsurlar dikkate alinmamustir. Sirket’in kredi riskine maruz finansal aktifleri icerisinde herhangi bir
deger diigiikliigiine tabi tutulan varlik bulunmamaktadir. Buna ilaveten Sirket’in bilango dist kredi
riski iceren unsurlari ve vadesi ge¢mis ancak deger disiikliigline ugramamis varliklar
bulunmamaktadir.
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21 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devam)

b. Likidite riski aciklamalari

Likidite riski, Sirket’in net fonlama yiikiimliiliikklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda
meydana gelen bozulmalar veya kredi puaninin diigiiriilmesi gibi fon kaynaklarinin azalmasi sonucunu
doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Sirket
yonetimi, fon kaynaklarmi dagitarak mevcut ve muhtemel yiikiimliiliiklerini yerine getirmek icin
yeterli tutarda nakit ve benzeri kaynagi bulundurmak suretiyle likidite riskini yonetmektedir.

Sirket’in tiirev finansal varlig1 ve yiikiimliligii yoktur. Tiirev niteliginde olmayan finansal varlik ve
yiikiimliiliklerin 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla gore kalan vadelerine gore
dagilimi asagidaki gibidir:

31 Mart 2011

1 aya 1-3ay 3ay-1yil

kadar arasl arasl Vadesiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 18.082.464 - - 300 18.082.764
Finansal yatirimlar - - - 3.531.454 3.531.454
Diger alacaklar 259.000 - - - 259.000
Diger donen varliklar 189.854 - - - 189.854
Maddi duran varliklar - - - 160.259 160.259
Maddi olmayan duran varliklar - - - 4.822 4.822
Toplam varhklar 18.531.318 - - 3.696.835 22.228.153
Ticari borclar 277.878 - - - 277.878
Diger borglar - - - 21 21
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 24.645 - - - 24.645
Borg karsiliklari - - - 22.857 22.857
Calisanlara sag. fayd. ils. kars. - - - 4.172 4.172
Ertelenmis vergi yiikiimliiligi - - - 20.074 20.074
Toplam kaynaklar 302.523 - - 47.124 349.647
Net likidite fazlasi/(a¢181) 18.228.795 - - 3.649.711 21.878.506
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21 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

(Devam)
31 Arahk 2010
1 aya 1-3ay 3ay-1wyl

kadar arasl arasi Vadesiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 8.505.449 - - 1.560.116 10.065.565
Finansal yatirimlar - - - 679.327 679.327
Diger donen varliklar 2.024 - 24.725 53.624 80.373
Maddi duran varliklar - - - 167.343 167.343
Maddi olmayan duran varliklar - - - 5.679 5.679
Toplam varhklar 8.507.473 - 24.725  2.466.089 10.998.287
Ticari borglar 30.978 - - - 30.978
Diger borglar - - - 21 21
Diger kisa vadeli ylikiimliiliikler 31.127 - - 5.824 36.951
Borg karsiliklar - - - 22.857 22.857
Calisanlara sag. fayd. ils. kars. - - - 6.631 6.631
Ertelenmis vergi yiikiimliiligi - - - 12.094 12.094
Toplam kaynaklar 62.105 - - 47.427 109.532
Net likidite fazlasi/(agi81) 8.445.368 - 24.725  2.418.662 10.888.755

Sozlesme uyarinca nakit ¢ikiglar tutari kayith deger tutarlarindan farklilik gostermedigi igin, ayrica
nakit ¢ikiglara iligkin bir tablo sunulmamustir.

c. Piyasa riski aciklamalari
1. Kur riski

Yabanci para varliklar, yiikiimliiliikkler ve bilango dis1 yiikiimliiliikklere sahip olma durumunda ortaya
¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Sirket 31 Mart 2011 ve 31 Aralik
2010 tarihleri itibariyla kur riskine maruz kalmamustir.

2. Faiz orani riski
Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araglarin fiyatlarinda dalgalanmalara yol agmasi,
Sirket’in faiz oram riskiyle basa ¢ikma gerekliligini dogurur. Bu risk, faiz degisimlerinden etkilenen

varliklart aym tipte yiikiimliiliklerle karsilamak suretiyle yonetilmektedir. 31 Mart 2011 ve 31 Aralik
2010 tarihleri itibariyla Sirketin faize duyarl yiikiimliiliigli bulunmamaktadir.

Sirket’in 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla aktif ve pasiflerinin yeniden
fiyatlandirmaya gore kalan vadeleri ile likidite riskinde agiklanan kalan vadeleri biiyiik 6l¢iide aynidir.

Bu sebeple, bu finansal tablo notlarinda faiz orani riski ile ilgili ilave bir tablo sunulmamustir.

Sirket’in 31 Mart 2011 itibariyla faiz pozisyonu yoktur (31 Aralik 2010: Y oktur).
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21 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devam)

3. Hisse senedi fiyat riski

31 Mart 2011 tarihi itibartyla Sirket’in bilangosunda finansal varliklar olarak simifladigi 679.327 TL
degerinde hisse senedi bulunmaktadir (31 Aralik 2010: 679.327 TL). 31 Mart 2011 tarihi itibariyla
Sirket’in bilangosunda gercege uygun deger farklar1 kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak
sinifladigr hisse senetlerinin tiimii IMKB’de islem gormektedir. Sirket’in analizlere gére IMKB
endeksinde %5 oraninda artis/azalis durumunda diger tiim degiskenlerin sabit kaldig1 varsayimiyla
Sirket’in vergi oncesi karinda 33.966TL artis/azalis olugsmaktadir.

d.  Sermaye yonetimi

Sirket, sermayesini portfoy cesitlemesiyle yatirim riskini en diisiik seviyeye indirerek yonetmeye
caligmaktadir. Sirket’in amaci; gelir getiren bir igletme olarak devamliligini saglamak, hissedar ve
kurumsal ortaklarin faydasini gdzetmek, ayn1 zamanda sermayenin maliyetini azaltmak i¢in en verimli
sermaye yapisinin siirekliligini saglamaktir.

Sermayeyi yonetirken Sirket’in hedefleri, ortaklarina getiri, diger paydaslarina fayda saglamak ve
sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisini slirdiirmek i¢in Sirket’in faaliyette
bulunabilirliginin devamimi korumaktir.

22 - FINANSAL ARACLAR

Finansal enstriimanlarin gercege uygun degeri

Gergege uygun deger, bilgili ve istekli taraflar arasinda, piyasa kosullarina uygun olarak gerceklesen
islemlerde, bir varligin karsiliginda el degistirebilecegi veya bir yiikiimliliiglin karsilanabilecegi
degerdir.

Sirket, finansal enstriimanlarin tahmini gergege uygun degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri
ve uygun degerleme yontemlerini kullanarak belirlemistir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini
degerlendirip ger¢ege uygun degerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Sonug
olarak burada sunulan tahminler, Sirket’in cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi miktarlarin
goOstergesi olamaz.

Gergege uygun degerleri tahmin edilmesi pratikte miimkiin olan finansal enstriimanlarin gergege uygun
degerlerinin tahmini i¢in asagidaki yontem ve varsayimlar kullanilmistir:

a. Finansal varhklar:

Nakit ve nakit benzeri degerler ve diger finansal varliklar dahil olmak {izere maliyet bedeli ile
gosterilen finansal varliklarin gergege uygun degerlerinin kisa vadeli olmalari ve muhtemel
zararlarin  Onemsiz miktarda olabilecegi diisliniilerek defter degerlerine yaklastig
ongorilmektedir.

Devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin rayi¢ degerlerinin belirlenmesinde piyasa fiyatlar esas alinir.
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22 - FINANSAL ARACLAR (Devami)

b.  Finansal yukumlultkler:
Kisa vadeli olmalar sebebiyle parasal pasiflerin gergege uygun degerlerinin defter degerlerine
yaklagtig1 varsayillmaktadir. 31 Mart 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla finansal
ylikiimliiliik bulunmamaktadir.

Finansal varliklarm ve yiikiimliiliikklerin ger¢ege uygun degeri asagidaki gibi belirlenir:

. Birinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, birbirinin ayn1 varlik ve yiikiimliiliikkler i¢in
aktif piyasada islem goren borsa fiyatlarindan degerlenmektedir.

. Ikinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikkler, ilgili varlik ya da yiikiimliiliigiin birinci
seviyede belirtilen borsa fiyatindan baska dogrudan ya da dolayl olarak piyasada gozlenebilen
fiyatinin bulunmasinda kullanilan girdilerden degerlenmektedir.

. Ucgiincii seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, varlik ya da yiikiimliiliigiin ger¢ege uygun
degerinin bulunmasinda kullanilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden

degerlenmektedir.

Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3

31 Mart 2011

Alim satim amagh finansal varliklar 3.531.454 - -
31 Aralik 2010
Alim satim amacli finansal varliklar 679.327 - -

23 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKi OLAYLAR

Egeli & Co. Yatirim Ortakligi A.S.’nin ¢ikarilmig sermayesinin 17.000.000 TL'den 22.000.000 TL’ye
artirilmasi nedeniyle ihrag edilen ve yeni pay alma haklar1 kullandirilmaksizin Sirket’e tahsisli olarak
satilan 5.000.000 TL nominal degerli Egeli & Co. Yatirim Ortakligi A.S. paylari, SPK’nin 15 Nisan
2011 tarih ve Y.0.175/391 say1 ile Kurul kaydma alinmustir. Tahsisli satis islemi IMKB Toptan
Satiglar Pazari’nda gerceklestirilmis olup sirketin 21 Nisan 2011 tarihi itibariyla Egeli & Co. Yatirim
Ortaklig1 A.S. sermayesindeki pay1 %27,62 olmustur.

Sirket’in 2 Mayis 2011 tarihinde yapilan Yonetim Kurulu Toplantisinda SPK Kurumsal Yonetim
Ilkeleri'ne uyumun, SPK lisans ve izni ile faaliyet gdsteren bir derecelendirme kurulusu tarafindan,
bagimsiz, tarafsiz ve adil olarak degerlendirilmesi i¢in alman teklifler incelenmis ve yapilan
degerlendirmeler sonucunda, SAHA Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S. ile
sOzlesme imzalanmasina toplantiya katilan iiyelerin oybirligi ile karar verilmistir.
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24- FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL
TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI
ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKLi OLAN DiGER HUSUSLAR

Toprakli tarim alaninda faaliyet gdstermek amaci ile par¢alanmis arazileri toplulastirma dahil olmak
iizere tarim arazilerini satin alarak ve/veya kiralayarak, bolgenin ekolojisine uygun {iriinlerin {iretimi,
dagitimi, tagimacilifi ve pazarlamasi ile birlikte tiretimi i¢in gerekli her tiirlii tesisin kurulmasi,
yatirimlarin yapilmasi, tesislerin satin alinmasi ve hayvancilik konularinda faaliyet gdstermek iizere
500.000 TL sermaye ile "Bati Tarimsal Yatirimlar A.S. " unvan ile kurulan sirkete %99,99 oraninda
499.960 TL sermaye pay1 ile Kurucu Ortak olarak istirak edilmistir.

Balikesir-Bigadig-Adali-Ceribag1 ve Balikesir-Balya-Ilica jeotermal alanlarinda enerji {iretimi igin
yapilacak yatirmlar basta olmak iizere jeotermal enerji yatirnmlar1 konusunda faaliyet gdstermek
amaciyla 480.000 TL baslangi¢ sermayesi ile kurulan “Karesi Jeotermal Enerji Uretim Insaat Sanayi
ve Ticaret Anonim Sirketi"'ne, NRG Enerji Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. ile birlikte %50 - %50
sermaye paytyla kurucu ortak sifatiyla istirak edilmistir.

Sirket'in 24 Aralik 2010 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda Egeli & Co Yatirim Ortakligi A.S.’nin,
Menkul Kiymet Yatirnm Ortakligindan Girigsim Sermayesi Yatirnm Ortakligina doniigiimiinde Girigim
Sermayesi Yatirim Ortakligina lider sermayedar olunmasina karar verilmistir.
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