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VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yonetim Kurulu Bagkanh@i’na

Istanbul
VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.°NiN
01 OCAK —31 MART 2008 ARA HESAP DONEMINE AiT
INCELEME RAPORU
Giris

VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.’nin ekte yer alan 31 Mart 2008 tarihli bilangosu, ayni tarihte
sona eren li¢ aylik gelir tablosu, 6z sermaye degisim ‘tablosu, nakit akim tablosu ve Snemli muhasebe
politikalarinin &zeti ile dipnotlar: tarafimizea incelenmistir. Isletme yonetiminin sorumlulugu, séz konusu ara
ddnem finansal tablolarimin Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal raporlama standartlarina uygun
olarak hazirlanmas: ve dilriist bir gekilde sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara dénem finansal tablolarmn
incelenmesine iliskin ulagilan sonucun agiklanmasidir.

Incelemenin Kapsami

Incelememiz Sermaye Piyasast Kurulunca yayimlanan bagimsiz denetim standartlan
diizenlemelerine uygun olarak yapilmigtir. Ara donem finansal tablolarin incelenmesi, agirhkli olarak
finansal raporlama siirecinden sorumlu kisilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme
tekniklerinin uygulanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasasi Kurulunca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlar: gergevesinde yapilan bagimsiz denetim calismasina gére daha dar
oldufundan, inceleme, bagimsiz denetimde farkinda olunmasi gereken tiim &nemli hususlari ortaya

¢ikarabilme konusunda giivence saglamaz. Dolayisiyla, incelememiz sonucunda bir bagimsiz denetim goriisii
aciklanmamigtir,

Sonug

Incelememiz sonucunda, ara dénem finansal tablolarinin, VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.’nin
31 Mart 2008 tarihi itibariyle finansal pozisyonunu, ii¢ aylik doneme iliskin finansal performansini ve nakit
akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal raporlama standartlar: gercevesinde dogru ve
diriist bir bigimde yansitmadig1 konusunda herhangi bir hususa rastlamilmamustir.

Istanbul, 05 Haziran 2008

DEGER BAGIMSIZ DENETIM VE YEMINLI MAL} MUSAVIRLIK A.S.
Sevgi ASLANTAS
Sorumlu Ortak Bagdenetgi

Bilyiikdere Caddesi No: 119/6 34349 Gayrettepe - Istanbul
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VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS$

31 MART 2008 TARIHLI (KONSOLIDE OLMAYAN) BILANCO

(Ttim tutarlar YTL olarak gbsterilmigtir)

Dipnot Cari Ddnem Gegmig Dénem
Referanslari 31.03.2008 31.12.2007
Varhklar
Dénen Varhiklar 8,929,214 8,877,864
Nakit ve Nakit Benzerleri 6 1,470,340 1,653,586
Finansal Yatirimlar 7 7,422,566 7,191,516
Alim Satim Amagh Finansal Varliklar 7,422,566 7,191,516
Ticari Alacaklar 10 929 -
Diger Alacaklar 11 - 32,393
Diger Donen Varliklar 26 35,379 369
Duran Varliklar 6,504 7,534
Maddi Duran Varhklar 18 869 1,113
Maddi Olmayan Duran Varliklar 19 5,635 6,421
Toplam Varhklar 8,935,718 8,885,398
Kaynaklar
Kisa Vadeli Yikiimlalitkler 70,049 222,271
Ticari Borglar 10 - 194,500
Diger Borglar 11 70,049 27,771
Uzun Vadeli Yitkiimltilikler 4,320 3,329
" Kidem Tazminat: Karsilif 24 4,320 3,329
Ozsermaye 8,861,349 8,659,798
Odenmis Sermaye 27 9,026,194 6,000,000
Sermaye Diizeltmesi Farklan 27 251,880 251,880
Hisse Senedi thrag Primleri 27 297,545 297,545
Kardan Ayrilan Kisitlanmmg Yedekler 27 77,856 77,856
Gegmig Y11 Kar / Zararlan 27 2,032,516 477,749
Net Dnem Kar1 / Zaran (2,824,642) 1,554,768
Toplam Oz Sermaye ve Yitkilmliiliikler 8,935,718 8,885,398




\VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

‘BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIS
31 MART 2008 TARIHINDE SONA EREN DONEMIN (KONSOLIDE OLMAYAN) GELIR TABLOSU
"(Tom tutarlar YTL olarak gdsterilmigtir)

Dipnot Cari Dnem Gegmis Dénem
Referanslan 31.03.2008 31.03.2007
"SURDORULEN FAALIYETLER
~ Satig Gelirleri _ 28 19,496,887 139,767,408
" Satiglann Maliyeti (-) 28 (21,985,931) (139,226,937)
Ticari faaliyetlerden briit kar (zarar) -2,489,044 540,471
BRUT KAR/ZARAR -2,489,044 540,471
' Pazarlama, Satig ve Dafiitim Giderleri (-) 29 (19,356) (43,818)
Genel Yonetim Giderleri (-) 29 (316,228) (91,588)
Aragtirma ve Geligtirme Giderleri (-) 29 = 3
Diger faaliyet gelirleri 31 = .
Diger faaliyet giderleri (-) 31 s =
FAALIYET KARI/ZARARI -2,824.628 405,066
Finansal gelirler 32 - -
Finansal giderler (-) 33 (15) -
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI /ZARARI 2,824,642 405,066
Stirdilriilen faaliyetler vergi gelir/gideri
Donem vergi gelir/gideri 35 - -
Ertelenmis vergi gelir/gideri 35 - _
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI /ZARARI 2,824,642 405,066
DONEM KARI/ZARARI 2,824,642 405,066
Hisse bagina kazang 36 -0.41 0.11
Stirdiriilen faaliyetlerden hisse basina kazang 36 -0.41 0.11




ARLIK YATIRIM ORTAKLIGI AS.
GIMSIZ DENETIMDEN GECMIS

MART 2008 TARIHLI (KONSOLIDE OLMAYAN) NAKIT AKIM TABLOSU
(Ttm tutarlar YTL olarak g8sterilmistir)

Dipnot Cari Ddnem

Gegmis Dénem
Referanslari 31.03.2008 31.03.2007
A BSAS FAALIYETLERDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMLART
| Vergi Onoesi Zarar / Kar - (2,824,642) 405,066
| Diizeltmeler 1,650,866 (159,109)
~ Amortisman ve Itfa Paylar: (+) 18.19 1,030 787
Kidem Tazminat: Kargiliga (+) - 24 991 .
Menku! Kiymet Reeskont Geliri (-)/Gideri 28 1,648,845 (159,896)
Isletme Sermayesindeki Degisikliklerden Onceki Faaliyet Kart (1,173,776) 245,957
Menkul Kiymetlerdeki Artis (-) / Azalis ' (1,879,895) (13,740)
Ticari Alacaklardaki Azals (929) (463,206)
Diger Alacaklardaki Azalis 32,393 (31,765)
Diger Donen Varliklardaki Artis (35,011) »
Borglardaki Artis / Azalis (-) (194,500) 1,159,114
Diger Borglardaki Artis / Azalig (-) 42,278 ;
Sermaye Artmmi (+) ' 3,026,194 -
 Emisyon Primi (+) ' i :
Temettlt Dagitim (=) -
‘Esas Faaliyet Ile Ilgili Olarak Olugan Nakit (183,246) 896,360
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN KA YNAKLANAN NAKIT AKIMLARI
Maddi Varlik Satm Alimlar (-) 18 . s
Maddi Olmayan Varlik Satin Alimlari (-) 19 - -
Yatnm Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit - -
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKISLARI
Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit 5 e
Nakit ve Nakit Benzerlerinde Meydana Gelen Net Azaltg / Artig (183,246) 896,360
Dnem Basindaki Nakit ve Nakit Benzerleri Meveudu 1,653,586 2,677,061
Dinem Sonundaki Nakit ve Nakit Benzerleri Mevcudu 1,470,340 3,573,421
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VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Sayfa No: 1

SERI:XI NO:29 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS KONSOLIiDE OLMAYAN MALI
TABLOLARA AiT DIPNOTLAR

1 - SIRKETIN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Varlik Yatirim Ortakligi A.S. (Sirket) Subat 1998 tarihinde Istanbul’da tescil ve ilan olunarak kurulmustur.
Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklarina iligskin diizenlemelerinde yazili
amag ve konular ile istigal etmek {izere kurulmus olup, sirketin faaliyet esaslar1 portféy yatirim politikalari
ve yonetim sinirlamalarinda sermaye piyasast kurulu diizenlemeleri ile ilgili mevzuata uyulur. Bu gercevede
sirket;

a) Ortaklik portfoyiinii olusturur, yonetir ve gerektiginde portfoyde degisiklikler yapar,

b)  Portfoy ¢esitlemesiyle yatirim riskini, faaliyet alanlarma ve ortaklik durumlarina gére en aza
indirecek bir bi¢imde dagitir,

c) Menkul kiymetlere, mali piyasa ve kurumlara, ortakliklara iliskin gelismeleri siirekli izler ve portfoy
yonetimiyle ilgili gerekli 6nlemleri alir,

d)  Portfoyiin degerini korumaya ve artirmaya yonelik arastirmalar yapar.

Sirket, hisse senetlerini aldiklar1 ortakliklarin herhangi bir sekilde sermayesine ve yonetimine hakim olmak
amaci giitmez.

Sirket, faaliyetlerini tek bir cografi boliimde (Tirkiye) ve tek bir endiistriyel boliimde (ortaklik portfoyii
olusturmak) yiiriitmektedir. Sirket’in hisseleri Temmuz 1998 tarihinde halka arz olmustur ve IMKB’de
islem gérmektedir.

Sirket’in merkezi Istanbul’dur ve bilango giinii itibariyle ¢alisan sayis1 5°dir. Sirket’in ticari ikametgahi;
Beyaz Karanfil Sokak No:23 3. Levent Besiktas — ISTANBUL dur.

Sirketin ortaklari, pay tutarlar1 ve pay oranlar1 hakkinda not 27’de bilgi verilmistir.
2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
2.1 Sunuma iliskin Temel Esaslar

Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”)’nun Seri:XI, No:29 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya
Iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) 09.04.2008 tarih ve 26842 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak
01.01.2008 tarihinden baslayan hesap donemlerine ait ilk ara finansal tablolardan itibaren gegerli olmak
lizere yiuriirliige girmis ve bu Teblig ile birlikte Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasinda Muhasebe
Standartlar1 Hakkinda Teblig" yiiriirliikkten kaldirilmistir.

Bu teblige istinaden, isletmeler finansal tablolarmi Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle
Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 (“UMS/UFRS”)’na gore hazirlamalar1 gerekmektedir. Ancak
Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararast Muhasebe Standartlari Kurulu
(“UMSK”) tarafindan yayimlananlardan farklar1 Tirkiye Muhasebe Standartlar1 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.




VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Sayfa No: 2

SERI:XI NO:29 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS KONSOLIiDE OLMAYAN MALI
TABLOLARA AiT DIPNOTLAR

Rapor tarihi itibariyle, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin UMSK tarafindan
yayimlananlardan farklar1t TMSK tarafindan heniiz ilan edilmediginden dolay, ilisikteki finansal tablolar
SPK Seri: XI, No: 29 sayili tebligi ¢ergevesinde UMS/UFRS’ye gore hazirlanmis olup finansal tablolar ve
dipnotlar, SPK tarafindan 14 Nisan 2008 tarihli duyuru ile uygulanmasi zorunlu kilinan formatlara uygun
olarak sunulmustur. Bu kapsamda ge¢gmis donem mali tablolarinda bazi siniflamalar yapilmustir.

Sirket, defterlerini ve kanuni finansal tablolarimi Tiirk Ticaret Kanunu ve vergi mevzuatinca belirlenen
muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta ve hazirlamaktadir. Ekli Finansal tablolar, kanuni kayitlara,
UMS/UFRS’na uygunluk agisindan gerekli diizeltme ve siniflandirmalar yapilarak diizenlenmistir. Finansal
tablolar, makul degerlerinden gosterilen finansal varliklar ve ylkiimlilikler haricinde, tarihi maliyet
esasina gore hazirlanmustir.

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyle raporlanan aktif ve pasiflerin ya da agiklanan sarta
bagli varlik ve yiikiimliiliiklerin tutarlarini; ve ilgili donem igerisinde olustugu raporlanan gelir ve giderlerin
tutarlarini etkileyen tahmin ve varsayimlarin yapilmasini gerektirir. Bu tahminler yonetimin en iyi kanaat
ve bilgilerine dayanmakla birlikte, gercek sonuglar bu tahminlerden farklilik gésterebilir.

Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Finansal tablolarin Diizeltilmesi

SPK’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili karar1 uyarmnca yiiksek enflasyon déneminin sona erdigi;
ayrica yiiksek enflasyon doneminin devamma iliskin diger emarelerin de biiyiik 6l¢iide ortadan kalktig
hususlar1 ¢ergevesinde, ilisikteki finansal tablolar, enflasyon diizeltilmesine tabi tutulmamustir.

Kullanilan Para Birimi

31 Mart 2008 tarihli finansal tablolar ve karsilastirmak amaciyla kullanilacak onceki doneme ait finansal
veriler de dahil olmak iizere ilisikteki finansal tablolar Yeni Tiirk Liras1 “YTL” cinsinden hazirlanmistir.

Karsilastirmah Bilgiler ve Onceki Donem Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

Mali durum ve performans degerlendirmelerinin tespitine imkan vermek lizere sirketin finansal tablolar
onceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Sirket, 31 Mart 2008 tarihli bilangcosunu 31
Aralik 2007 tarihli bilancgosu ile; 01 Ocak — 31 Mart 2008 dénemine ait Gelir Tablosu, Nakit Akim Tablosu
ve Ozsermaye Degisim Tablosunu ise 01 Ocak — 31 Mart 2007 donemi ile karsilastirmali olarak
diizenlemistir.

Cari ara donem finansal tablolar1t UMS/UFRS ilk kez uygulandig: i¢in karsilastirmali finansal tablolarin
hazirlanabilmesini teminen karsilastirmali bilgiler yeniden siniflandirilmistir. Onceki donem finansal
tablolarinda herhangi bir diizeltme bulunmamaktadir.

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 yiikiimliliiklerin yerine
getirilmesinin birbirini takip ettigi durumlarda net olarak gosterilirler.
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2.2 Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler
Incelenen ara dénemde muhasebe politikalarinda herhangi bir degisiklik olmamistir.

2.3 Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Incelenen ara dénemde muhasebe tahminlerinde degisiklik ve hata olmanustir.

2.4 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti

Finansal tablolarin hazirlanmasinda esas alinan temel muhasebe ilkeleri asagida agiklanmistir.
a. Esas faaliyet gelir/giderleri

Sirket, portfoyiindeki menkul kiymetlerin satig gelirlerini, satig aninda tahsil edilebilir hale geldiginde; temettii
ve benzeri gelirleri ise bu gelirlerin vadesinde tahsil edilebilir hale geldiginde gelir kaydetmektedir.

Tiim faiz tasiyan araclara iliskin faiz gelirleri ve giderleri ilk alim maliyeti ilizerinde etkin faiz oram yontemi
kullanilarak gelir tablosuna yansitilmstir. Faiz gelirleri, sabit getirili kamu menkul kiymetlerinden elde edilen
faiz gelirlerini ve ters repo faiz gelirlerini igermektedir. Gelir ve giderler, tahakkuk esasina gore
muhasebelestirilmektedir. (Not:28)

b. Finansal Araclar

Finansal varliklar

Finansal varliklar, gercege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan ve gercege uygun degerinden
kayitlara alinan finansal varliklar haricinde, gergege uygun piyasa degeri iizerinden muhasebelestirilir.
Varliklar, yatinm araglarinin ilgili piyasa tarafindan belirlenen siireye uygun olarak teslimati yapilmak
suretiyle islem tarihinde kayitlara alinir veya kayitlardan ¢ikarilir.

Finansal varliklar “ger¢ege uygun deger farki kér veya zarara yansitilan finansal varliklar”, “vadesine kadar

elde tutulacak yatirimlar”, “satilmaya hazir finansal varliklar” ve “aktif bir piyasasi olmadig1 i¢in maliyetle
degerlenecek finansal varliklar” olarak siniflandirilir.

Yatirim amaciyla tutulan finansal varliklar, UFRS 32 ve 39’da tanimlanan finansal varliklardan, nakit ve
nakit benzerleri, kredi ve alacaklar ile 6zkaynaktan pay alma yontemine gore muhasebelestirilen istirak ve

is ortakliklar1 digindakileri kapsamaktadir.

Gercege Uygun Deger Farklar1 Kar/Zarara Yansitilan Finansal Varliklar

Kisa vadeli fiyat dalgalanmalardan kazang elde etmek igin edinilmis; yonetim tarafindan kisa vadede kar
elde etme amaciyla olusturulmus bir portfoyiin pargasi olan, ilk muhasebelestirme sirasinda isletme
tarafindan alim satim amaciyla elde tutulan seklinde gosterilmis finansal varliklardir. Bir isletme s6z
konusu gosterimi boyle bir gosterimin daha uygun bilgi saglamasi durumunda (bdyle bir gésterimin varlik
veya borglarin farkli temeller esas alinarak Olgiilmesinden veya bunlar iizerindeki kayip ve kazanglarin
farkli temeller esas alinarak muhasebelestirilmesinden kaynaklanan bir 6l¢gme veya muhasebelestirme
tutarsizligini azaltmas1 veya bir grup finansal varligin belgelendirilmis bir risk yonetimi veya yatirim
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stratejisine dayali olarak makul deger kriteri esas alinarak yonetilmesi), veya bir asal s6zlesmenin nakit
akisim1 6nemli Olciide etkileyecek bir veya daha fazla sakli tiirev iceren finansal varliklarin olmasi
durumunda uygular.

Finansal varlik kayitlara ilk makul degeriyle alinmalidir. Finansal varligin makul deger degisimleri gelir
tablosu ile iligkilendirilmeyecekse, finansal varligin edinimi ile dogrudan iliskilendirilebilen islem
masraflar1 (acenta ve danisman ticret ve komisyonlar, diizenleyici kurum iicretleri ve glimriikk vergileri)
varligin maliyetine ilave edilmelidir. Finansal varligm makul deger degisimleri gelir tablosu ile
iliskilendiriliyorsa, islem maliyetleri gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Finansal varhigin ilk kayda almirken makul degeri, karsilagtirilabilir piyasa islemleriyle veya
gozlemlenebilir piyasadan elde edilen bilgilerle ile agiklanamiyorsa, iglem fiyatidir.

Finansal varliklar normal yoldan satin alindiginda veya satildiginda islem tarihi (taahhiit tarihi) veya 6deme
tarihinde (teslim tarihi) muhasebelestirilir. Eger teslim tarihi kullaniliyorsa, islem tarihi ile teslim tarihi
arasindaki siirede varligin makul degerinde meydana gelen degisiklikler dikkate almmalidir. Segilen
uygulama (politika)tiim alig ve satis islemlerinde tutarlt bir sekilde uygulanmalidir.

Finansal varliklarin miiteakip Olgiimlerinde makul deger degisimleri gelir tablosu ile iliskilendirilen
finansal varliklar — kazang ve kayiplar gelir tablosunda gosterilir ve makul degerleri ile taginir.

Bir finansal varlik makul deger degisimleri gelir tablosu ile iliskilendirilecek varliklar olarak
siiflandiginda, bu gruptan baska bir gruba yeniden siiflandirilamaz.

Gergege uygun degeri kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak elde bulundurulan;

Hisse senetleri, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (IMKB) bilango tarihi itibariyle olusan 2. seans
bekleyen en iyi alig fiyati {izerinden, devlet tahvilleri ve hazine bonolari, IMKB’nin tahvil ve bono
piyasasindaki bekleyen en iyi alis fiyati1 iizerinden bunlarin bulunmamasi1 durumunda gerceklesen en yakin

zamanl igslemin fiyat1 ile degerlenmistir. (Not: 7)

Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir 6demeleri olan, piyasada islem gérmeyen ticari ve diger alacaklar ve krediler bu
kategoride smiflandirilir. Krediler ve alacaklar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti
tizerinden deger diistikliigii disiilerek gosterilir.

Nakit ve Nakit Benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadeleri 3 ay
veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde gevrilebilecek olan ve onemli tutarda deger degisikligi riski
tagimayan yliksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirimlardir.

Sirketin nakit ve nakit benzerleri vadesiz mevduat ve vadeli geri satis sozlesmeleri cergevesinde
kullandirilan fonlar1 igermektedir. (Not: 6)

Geri satmak kaydiyla alinan menkul kiymetler (ters repo), satis ve geri alis fiyati arasindaki farkin ig
iskonto oram1 yontemine gore doneme isabet eden kisminin ters repolarin maliyetine eklenmesi suretiyle
hazir degerler hesabina ters repo alacaklari olarak kaydedilir.
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Finansal yiiktimlilikler

Sirket’in finansal yiikiimliilikleri ve 6zkaynak araglari, sdzlesmeye bagli diizenlemelere, finansal bir
yiikimliiliigiin ve 6zkaynaga dayali bir aracin tanimlanma esasina gore siniflandirilir. Sirket’in tiim borglar
disiildiikten sonra kalan varliklarindaki hakki temsil eden sézlesme Ozkaynaga dayali finansal aragtir.
Belirli finansal ylkiimliilikler ve 6zkaynaga dayali finansal araglar i¢in uygulanan muhasebe politikalar
asagida belirtilmistir.

Finansal ylikiimlilikler gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal yiikiimliliikler veya
diger finansal yiikiimliiliikler olarak siniflandirilir.

c. Maddi Duran Varhklar

Maddi duran varliklar, elde etme maliyetlerinden birikmis amortismanlar ve varsa kalici deger kayiplari
diistilerek kalan net degerleri {izerinden gosterilmektedir. Maddi duran varliklar, tahmin edilen ekonomik
Omiirleri esas alinarak dogrusal amortisman metoduyla kist bazinda kullanilabilir ekonomik Omiirleri
tizerinden amortismana tabi tutulmustur.(Not: 18)

Maddi duran varliklar i¢in tahmin edilen kullanilabilir ekonomik omiirler asagidaki gibidir:

31.03.2008 31.12.2007

Makine tesis ve cihazlar 5-4Yi1l 5-4Y1l
Mobilya, mefrusat ve demirbaslar 5Yi1l 5Yil

Bir varligin tasidig1 deger, varligin gergeklesebilir degerinden daha fazla ise, karsilik ayrilarak defter degeri
gerceklesebilir degerine indirilir. Maddi duran varliklarin elden ¢ikartilmasinda elde edilen kar ya da zarar,
maddi varligin tagidig1 degere gore belirlenir ve ilgili gelir ve gider hesaplarina kaydedilir.

d. Maddi Olmayan Duran Varhklar
Finansal tablolara ilk alinma sonrasinda, maddi olmayan bir varlik, finansal tablolarda maliyetinden
birikmis itfa paylar ve varsa birikmis deger diisiikliigli zararlart indirildikten sonraki degeri iizerinden

gosterilir.

Maddi olmayan varliklar, tahmin edilen ekonomik dmiirleri esas alinarak dogrusal amortisman metoduyla
kist bazinda kullanilabilir ekonomik émiirleri iizerinden amortismana tabi tutulmustur. (Not: 19)

Maddi olmayan duran varliklar i¢in tahmin edilen kullanilabilir ekonomik 6miirler asagidaki gibidir:

31.03.2008 31.12.2007

Bilgisayar yazilimlar 5-3Y1 5-3Y1

e.  Varhklarda Deger Diisiikliigii

Sirket’in varliklarinin bilango degerleri, her bilango doneminde gozden gecirilerek, herhangi bir kalici
deger kaybi gostergesi olup olmadigi kontrol edilir.
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Boyle bir gostergeye rastlanirsa, varligin gerceklesebilir degeri hesaplanir. Bir varligin bilango degeri veya
onun nakit yaratma giicii kendi gerceklesebilir degerini asarsa, kalict deger kayb1 olusmus demektir. Kalici
deger kayb1 zararlar1 gelir tablosunda gosterilir.

Bir varlikta olusan deger disiikliigii kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miiteakip artigin, deger
disiikliigiiniin kayitlara alimmalarini izleyen donemlerde ortaya ¢ikan bir olayla iliskilendirilebilmesi
durumunda daha 6nce deger disiikliigii ayrilan tutar1 gegmeyecek sekilde geri ¢evrilir.

f. Bor¢lanma Maliyetleri

Bor¢lanma maliyetleri genel olarak olustuklari tarihte giderlestirilir. Sirketin incelenen ara donemde
giderlestirdigi bor¢lanma maliyeti bulunamamaktadir.

g. Hisse Basina Kazang

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kar, donem net karmnin, dénem boyunca piyasada bulunan hisse
senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur. (Not: 36)

h.  Bilanco Tarihinden Sonraki Olaylar

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

Bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal tablolara
alman tutarlar bu yeni duruma uygun sekilde diizenlenir. Incelenen ara dénemde bilango tarihinden sonra
diizeltme gerektiren bir olay meydana gelmemistir.

i. Karsiliklar, Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler

Gecmis olaylardan  kaynaklanan mevcut bir ylkiimliliigin bulunmasi, yiikiimliliiglin  yerine
getirilmesinin muhtemel olmas1 ve s6z konusu ylikiimliilik tutarinin giivenilir bir sekilde tahmin edilebilir
olmas1 durumunda mali tablolarda karsilik ayrilir.

Karsilik olarak ayrilan tutar, yiikiimliiliige iligkin risk ve belirsizlikler g6z 6niinde bulundurularak, bilango
tarihi itibariyla yiikiimliliiglin yerine getirilmesi i¢in yapilacak harcamanin tahmin edilmesi yoluyla

hesaplanir.

Karsiligin, mevcut yiikiimliiliigiin karsilanmasi i¢in gerekli tahmini nakit akimlarini kullanarak Sl¢iilmesi
durumunda s6z konusu karsiligin defter degeri, ilgili nakit akimlarinin bugiinkii degerine esittir.

je Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklik ve Hatalar

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen onemli muhasebe hatalar1 geriye
doniik olarak uygulanir ve 6nceki donem mali tablolar1 yeniden diizenlenir.
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Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildigi cari
donemde, gelecek donemlere iliskin ise. hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek donemde,
ileriye yonelik olarak uygulanir.

k. Kiralama islemleri

Miilkiyete ait risk ve 6diillerin 6nemli bir kisminin kiralayana ait oldugu kiralama iglemi, isletme kiralamasi
olarak siniflandirilir. Isletme kiralar1 (kiralayandan alinan tesvikler diisiildiikten sonra) olarak yapilan
6demeler, kira dénemi boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna gider olarak kaydedilir.

L Iliskili Taraflar

Bir kurulus diger bir kurulusu kontrol edebiliyor veya finansal ve operasyonel kararlarinda 6nemli bir etki
yaratabiliyor ise s6z konusu taraflar iligkili kurulus olarak nitelendirilir. Bu mali tablolar agisindan sirket’in
ortaklar1 ve sirket ile dolayli sermaye iliskisinde olan kuruluslar, grup sirketleri ve yonetim kurulu tiyeleri
ile Ust diizey yoneticiler iligkili taraflar olarak tanimlanmaktadir.

Mliskili taraflara donem icerisinde piyasa kosullarina uygun olarak kira gideri ddenmistir. Bu islemler ticari
kosullar ve piyasa fiyatlari tizerinden yapilmistir. (Not:37)

m. Finansal Bilgilerin Boliimlere Gore Raporlanmasi

Sirket, sadece portfoy isletmeciligi ¢ercevesinde faaliyetlerini siirdiirmektedir. Sirket, gelirlerini Tiirkiye’de
elde ettigi i¢in ek cografi faaliyet boliim bilgisinin gerekli olmadigi diisiinilmiistiir.

n. Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Tiirkiye’de kurulu menkul kiymet yatirim ortakliklariin portfoy isletmeciliginden dogan kazanglari, 5520
say1li Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5. maddesinin (1)-d-1 maddesi geregi kurumlar vergisinden istisnadir.
Ancak s6z konusu kanun’un 15-3 maddesi geregi, emeklilik yatirnm fonlarinin kazanglar1 hari¢ olmak
tizere, Kanunun 5. maddesinin birinci fikrasmnin (d) bendinde yazili kazanglardan, dagitilsin veya
dagitilmasin, kurum biinyesinde % 15 oraninda vergi kesintisi yapilacaktir.

Kurumlar Vergisi Kanunu gegici 1. maddesinin (2) numarali fikrasina gore, Gelir Vergisi Kanununun
gecgici 67 nci maddesi uyarinca vergi kesintisine tdbi tutulmus kazang ve iratlar {izerinden, bu Kanun
uyarinca ayrica kesinti yapilmaz. Anilan maddeye gore yapilan vergi kesintileri 34 tincii madde hiikiimleri
¢ercevesinde kurumlar vergisinden mahsup edilebilir.

1 Ocak 2006 tarihinde yiiriirliige giren Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 67. maddesinin 8. fikrasina gore,
Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore kurulan menkul kiymetler yatirim ortakliklarinin kurumlar vergisinden
istisna edilmis olan portfoy kazanglari, % 0 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulacaktir.
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0. Calisanlara Saglanan Faydalar/Kidem Tazminatlari

Yiriirliikteki is kanunlarina gore, Sirket, emeklilik, vefat, istifa, is akdinin feshi, kadin c¢alisanlar icin
evlilik hallerinde 4857 sayili Is Kanunu’nda belirtilen usul ve esaslar g¢ercevesinde calisanlarina ilgili
O6demeleri yapmakla yiikiimliidiir. Glincellenmis olan UMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar Standardi
(“UMS 19”) uyarinca s6z konusu tiirdeki 6demeler tanimlanmis emeklilik fayda planlari olarak
nitelendirilir.

Kidem tazminati karsiligi, tiim ¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yiikiimliiliik
tutarlarinin beklenen enflasyon orani ve iskonto orani neticesinde ortaya ¢ikan bir faiz orani ile bilango
tarihleri itibariyle olusan bugiinkii degerlerine gore hesaplanmis ve finansal tablolara yansitilmustir.

(Not: 24)
p. Nakit Akim Tablosu

Nakit akim tablosunda, déneme iliskin nakit akimlar1 isletme, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayal1 bir
bi¢gimde smiflandirilarak raporlanir.

Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari, sirketin esas faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
akimlarim gosterir.

Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, sirketin yatirim faaliyetlerinde (duran varlik yatirnmlari ve
finansal yatirimlar) kullandig1 ve elde ettigi nakit akimlarini gosterir.

Finansman faaliyetlerine iligkin nakit akimlar, sirketin finansman faaliyetlerinde kullandig1 kaynaklar1 ve
bu kaynaklarin geri 6demelerini gosterir.

Nakit ve nakit benzeri degerler, nakit ve nakit benzeri ters repolardan olusmaktadir.(Not: 6)
2.5 Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlar

Onemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlar bulunmamaktadir.

3 —ISLETME BiRLESMELERI

Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur)

4 — IS ORTAKLIKLARI

Yoktur. (31 Aralik 2007: Y oktur)

5 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur)
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6 — NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31.03.2008 31.12.2007

Ters repo iglemlerinden alacaklar 1.000.421 1.500.698
Borsa para piyasasindan alacaklar 289.120 146.065
Arac1 kurum cari hesaplari 3.466 7.677
Takasbank cari hesabi 3 3
VOB islem teminat1 177.351 -
Araci1 kurum kurtaj borcu (-) -20 -856
Toplam (Net) 1.470.340 1.653.586

31 Mart 2008 tarihi itibariyle yapilan ters repolarin ve borsa para piyasasi islemlerinin faiz oranlari
asagidaki gibidir.

31.03.2008
Tanmmi Maliyet Makul Degeri Vade Faiz (%)
TRT120111T10 1.000.000 1.000.421  01.04.2008 15,35
Ters repo islemlerinden alacaklar 1.000.000 1.000.421
31.03.2008
Maliyet Makul Degeri Vade Faiz (%)
289.000 289.120  01.04.2008 15,00
Borsa Para Piyasasi islemlerinden 289.000 289.120

alacaklar

31 Aralik 2007 tarihi itibariyle yapilan ters repolarin ve borsa para piyasasi islemlerinin faiz oranlari
asagidaki gibidir.

31.12.2007
Tanimi Maliyet Makul Degeri Vade Faiz (%)
1.500.000 1.500.698  02.01.2008 17,00
Ters repo islemlerinden alacaklar 1.500.000 1.500.698
31.12.2007
Maliyet Makul Degeri Vade Faiz (%)
146.000 146.065  02.01.2008 16,00
Borsa Para Piyasasi islemlerinden 146.000 146.065

alacaklar
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7 — FINANSAL YATIRIMLAR

31 Mart 2008 itibariyle gercege uygun deger farklari kar/zarara yansitilan finansal varliklar asagidaki
gibidir.

31.03.2008 31.12.2007

Hisse Senetleri Alis Maliyetleri 9.071.411 7.447.195
Hisse Senetleri Degerleme Zarart (-) -1.648.845 -255.679
Toplam Hisse Senetleri Makul Degeri 7.422.566 7.191.516

Sirketin aktifinde yer alan ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB)’nda islem gdren menkul
kiymetler, makul deger ile degerlemeye iliskin hiikiimlere gére bilango tarihi itibariyle IMKB tarafindan
aciklanan giincel emirler arasindaki bekleyen en iyi alig emri ile; bulunmamasi durumunda, gerceklesen en
yakin zamanli islemin fiyati ile degerlenmistir.

31.03.2008 tarihi itibariyle sirket kayitlarinda yer alan menkul kiymetlerin tamami alim-satim amaglidir.
Alim satim amach finansal varliklara iligkin kar veya zararlar ilgili donemin net kar veya zarar1 igerisinde
gosterilmektedir.

8 - FINANSAL BORCLAR

Yoktur. (31 Aralik 2007: Y oktur)

9 — DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER
Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur)

10 —- TICARI ALACAK VE BORCLAR

31.03.2008 31.12.2007
IMKB Alacag 49.517 -
IMKB Borcu -48.588 -
Toplam Ticari Alacaklar 929 0

31.03.2008 31.12.2007
IMKB Borcu - 1.116.500
IMKB Alacag: - -922.000
Toplam Ticari Borg¢lar 0 194.500
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11 - DIGER ALACAK VE BORCLAR

31.03.2008 31.12.2007

Pesin Odenen Vergiler - 32.393

Toplam Diger Alacaklar 0 32.393

31.03.2008 31.12.2007

Odenecek vergiler 64.754 27.537
Saticilar 5.282 221
Ortaklara temettii borcu 13 13
Toplam Diger Borglar 70.049 27.771

12 —- FINANS SEKTORU FAALIYETLERINDEN ALACAK VE BORCLAR

Yoktur (31 Aralik 2007: Yoktur)

13 - STOKLAR

Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur)

14 — CANLI VARLIKLAR

Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur)

15— DEVAM EDEN INSAAT SOZLESMELERI ALACAKLARI VE HAKEDIiS BEDELLERI

Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur)

16 - OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur)

17 — YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur)
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18 - MADDI DURAN VARLIKLAR

Maddi Varhklar 31.12.2007 Giris Cikis 31.03.2008
Bilgisayar ve Ofis Ekipmanlar1 13.050 - - 13.050
Doseme ve Demirbaslar 51 - - 51
Toplam 13.101 0 0 13.101
Amortismanlar 31.12.2007 Amrt. Gideri Cikis 31.03.2008
Bilgisayar ve Ofis Ek. Amrt. -11.937 -244 - -12.181
Doseme ve Demirbaglar Amrt. -51 - - -51
Toplam -11.989 -244 0 -12.232
Net Defter Degeri 1.113 0 869
19 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Maddi Olmayan Varhklar 31.12.2007 Giris Cikis 31.03.2008
Bilgisayar programlari 27.334 - - 27.334
Amortismanlar 31.12.2007 Amrt. Gideri Cikis 31.03.2008
Bilgisayar programlari -20.912 -786 - -21.699
Net Defter Degeri 6.421 - 5.635

20 — SEREFIYE
Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur)
21 - DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur)

22 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Maliye Bakanlig1 Gelir Idaresi Baskanliginca, 14.01.2008 giinii itibariyle Sirketin 2003 - 2007 aras1 dénem
faaliyetleri Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi yoniinden sektorel inceleme kapsaminda incelenmeye
baslanmistir. Devam etmekte olan bu incelemenin Sirket’in finansal durumu tizerindeki etkileri hali hazirda
belirsiz olup finansal tablolarin hazirlandigi tarih itibariyla bu hususun olasi etkilerinin giivenilir bir sekilde
tahmin edilememesi nedeniyle finansal tablolarda herhangi bir karsiliga yer verilmemistir.
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23 - TAAHHUTLER
Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur.)
24 — CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Kidem Tazminat: Karsihigl

Sirket, Tiirkiye’de mevcut is kanunu geregince, emeklilik nedeniyle isten ayrilan veya istifa ve kotii
davranis disindaki nedenlerle isine son verilen personele belirli miktarda kidem tazminati 6demekle
yiikiimlidiir. Bu tazminatlar ¢alisilan her yil i¢in en fazla 2.087,92 YTL olmak iizere 1 aylik {icret

tizerinden hesaplanmaktadir. (31 Aralik 2007: 2.030,19)

Kidem tazminati karsiligi, Sirket’in, calisanlarinin emekliye ayrilmasindan dogacak gelecekteki olasi
yiikiimliiliigiiniin bugiinkii degerinin tahmin edilmesi yontemiyle hesaplanmaktadir.

Buna gore hesaplanan yiikiimliiliikte agagidaki aktiieryal varsayimlar kullanilmistir:

31.03.2008 31.12.2007

Iskonto Orani (%) 5,71 -

Emeklilik ihtimalini hesaplamak i¢in kullanilan isten ayrilma orani (%) - -

01.01. - 01.01. -

31.03.2008 31.03.2007

01 Ocak Tutarlart 3.329 -

Cari Donemde Ayrilan Karsilik Tutar 991 -

Cari Dénemde Iptal Edilen Karsilik Tutari - -

31 Mart Tutarlari 4.320 0
25 - EMEKLILIK PLANLARI
Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur)

26 — DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31.03.2008 31.12.2007

Gelecek Aylara Ait Giderler 35.379 369

Diger Donen Varhklar 35.379 369
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27 - OZKAYNAKLAR

Bilango tarihi itibariyle sermaye 9.026.193,79 YTL olup, tamami 6denmistir. Sermaye, her biri 1 Ykr
itibari degerde 902.619.379 adet hisseye boliinmiistiir.

Sirket kayitli sermaye sistemine tabi olup, kayitli sermaye tutar1 50.000.000 YTL olarak tespit edilmistir.
(31.12.2007: 50.000.000 YTL)

Sirket’in 3.600.000 adet, her biri 1 YKr tutarinda, A grubu nama yazili imtiyazli hisse senedi
bulunmaktadir. Bu hisse senetlerinin her biri Yonetim Kurulu Uyelerinin segiminde 1.000.000 (birmilyon)
oy hakkina sahiptir ve tamami Tan EGELI’ye aittir.

Sirket Yonetim Kurulunun 19 Subat 2008 tarih ve 194 sayili karan ile, Sirket'in 6.000.000 YTL olan
¢ikarilmig sermayesinin 9.000.000 YTL nakit karsilig1 olmak iizere ortaklara riigchan hakki kullandirilmak
suretiyle % 150 oraninda bedelli artirilarak, 15.000.000 YTL'sina ¢ikartilmasi nedeniyle artirilan 9.000.000
YTL'lik sermayeyi temsilen Merkezi Kayit Kurulusu'nda kaydi olarak saklanacak ve Sermaye Piyasasi
Kurulu'nca 12.02.2008 tarih ve YO-153/1280 say1 ile kayda alinmis olan paylarm satisi ile ilgili olarak
ortaklara 25.02.2008-10.03.2008 tarihleri arasinda 15 giin siire ile riichan hakkinin kullandirilmas1 karari
alimmustir.,

25.02.2008 — 10.03.2008 tarihleri arasinda ortaklarin riighan hakki kullanimi sonucunda 3.026.194 YTL
sermaye artirimi, sirketin banka hesabina yatirilarak yerine getirilmistir.

Sirket’in ortaklik yapisi agagidaki gibidir.

31.03.2008 31.12.2007
Pay Tutan Pay Oram Pay Tutan Pay Oram
Tan EGELI 36.000 0,40% 36.000 0,60%
Diger / Halka Arz 8.990.194 99,60% 5.964.000 99,40%
Toplam Odenmis Sermaye 9.026.194 100,00% 6.000.000 100,00%

Sermayve Diizeltmesi Farklar:

31.03.2008 31.12.2007

Sermaye enflasyon diizeltme farklar 251.880 251.880

Odenmis sermaye, bilangoda nominal degeri ile yansitilmis olup, enflasyon diizeltmesi tutar1, 6zkaynaklar
i¢inde ayr1 bir kalem olarak gosterilmistir. Bu tutar SPK kararlarina gore sadece, sermaye artirirminda ve
zarar mahsubunda kullanilabilir.




VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Sayfa No: 15

SERI:XI NO:29 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS KONSOLIiDE OLMAYAN MALI
TABLOLARA AiT DIPNOTLAR

Hisse Senedi [hrac Primleri

31.03.2008 31.12.2007

Hisse senedi ihrag primleri 297.545 297.545

Onceki donemlerde yapilan sermaye artirimlarinda, riichan haklarmni kullanmayan ortaklarin paylariin
IMKB’deki primli satislarindan dolay1 elde edilen tutarlar bu kalemde gosterilmistir.

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

31.03.2008 31.12.2007

1. Tertip Yasal yedekler 65.294 65.294
2. Tertip Yasal yedekler 12.562 12.562
Toplam 77.856 77.856

Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler kanuni yedek akcelerden olusmaktadir ve yiiriirliikteki yasalara gore
asagidaki sekilde olusturulmustur.

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak iizere ikiye ayrilir.
Tirk Ticaret Kanunu’'na gore birinci tertip yasal yedekler, sirketin 6denmis sermayesinin %20’sine
ulagilincaya kadar, kanuni net karin %5°1 olarak ayrilir.

Ikinci tertip yasal yedekler ise ddenmis sermayenin %5’ini asan dagitilan karin %10 udur. Tiirk Ticaret
Kanunu’na gore, yasal yedekler 6denmis sermayenin %50’sini gecmedigi siirece sadece zararlar1 netlestirmek
i¢in kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullanilmasi miimkiin degildir.

Ikinci tertip kanuni yedek akge ise, % 5 birinci tertip kanuni yedek akge ayrildiktan sonra kalan Kar,

dagitima tabi tutulacaksa bu kisim {izerinden smirsiz olarak % 10 oraninda ayrilir. kinci tertip kanuni
yedek akce Sirket’in zararlarina karsi kullanilabilir.

Gecmis Yil Kar / Zararlari

31.03.2008 31.12.2007

2007 Yili Kar1 1.554.768 -
Olaganiistii Yedekler 477.749 477.749

Toplam 2.032.516 477.749
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Halka agik sirketler, temettii dagitimlarini Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 6ngordiigii sekilde asagidaki gibi
yaparlar:

Ortakliklarin esas sozlesmelerinde birinci temettii oraninin gosterilmesi zorunludur. Ortakliklarin birinci
temettii tutari, hesap donemi karindan kanunlara gore ayrilmasi gereken yedek akgeler ile vergi, fon ve mali
O0demeler ve varsa gecmis yil zararlan diistildiikten sonra kalan dagitilabilir karin %20’sinden az olamaz.
Kurul, bu ortakliklara genel kurul giindemleri ilan edilinceye kadar, bir dnceki donemin karindan ayrilacak
birinci temettiiyii nakden dagitma zorunlulugu getirebilir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu, 27.01.2006 tarih ve 4/67 sayil ilke karar ile 2006 ve izleyen yillara iligkin kar
dagitim politikalarinin belirlenmesine karar vermistir. Bu karara istinaden Sirket, SPK diizenlemesine
uygun oranda temettli dagitma karar1 almig ve genel kurulda ortaklarin bilgisine sunmustur.

Sermaye Piyasast Kurulu’nun 13 Kasim 2001 tarihli Seri:IV No:27 sayili tebliginde Sermaye Piyasasi
Kanununa Tabi Olan Halka A¢ik Anonim Ortakliklarin Temettii Dagitiminda Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda
Teblig’in 5 inci maddesinde “Yatirim ortakliklarinin dagitilabilir kar tutarimin hesaplanmasinda
gerceklesmemis sermaye kazanglar dikkate alinmaz.” hilkkmii yer almaktadir. Bu kapsamda, sirket
tarafindan dagitilabilir kar tutar1 hesaplanirken gerceklesmemis sermaye kazanglarinin (deger artislart ve
azaliglar1 net olarak) dagitilabilir karin hesabinda dikkate alinmamasi gerekmektedir.

28 — SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

01.01. - 31.03.2008 01.01. - 31.03.2007

Satis gelirleri 19.496.887 139.767.408
Satiglarin maliyeti (-) -21.985.931 -139.226.937
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar/Zarar -2.489.044 540.471

Satis Gelirleri

01.01. - 31.03.2008 01.01. - 31.03.2007

Hisse senedi satiglar 21.985.931 18.209.021
Hisse senedi satis kazanglari 401.422 347.112
Hisse senedi satig zararlari -1.589.621 -96.250
Devlet tahvili satislar1 - 121.017.916
Devlet tahvili satis kazanglar - 126.151
Devlet tahvili satis zararlari - -121.554

Menkul Kiymet Satislari 20.797.732 139.482.396
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3 1.(?;.;)(:65 01.01. - 31.03.2007
Temettii Gelirleri 49.517 -
Ters repo faiz gelirleri 31.373 74.162
Borsa para piyasasi faiz gelirleri 7.621 15.641
Vob Nema Faiz Geliri 3.788
Toplam Faiz Gelirleri 42.782 89.802
Hisse senedi degerlemesi -1.648.845 156.944
Onceki donem degerleme iptalleri 255.160 35314
Ters repo reeskontu 421 3.016
Borsa para piyasasi reekont gelirleri 120 563
Devlet tahvili degerlemesi - -629
Toplam Deger Artis / Azalislar1 (Net) -1.393.144 195.210
Vob Kar / Zarar - -
Esas Faal.Diger Gelir / Giderler (Net) -1.300.845 285.012
Toplam Satis Gelirleri 19.496.887 139.767.408

SPK’nin Seri:IV, No: 27 sayil tebligine gore, donem sonunda hesaplara tahakkuk eden gerceklesmemis
sermaye kazanclari (net deger artiglari/azalislart) kar dagitiminda dikkate alinamayacaktir.

Satislarin Maliveti

01.01. - 31.03.2008 01.01. - 31.03.2007

Hisse Senetleri Maliyetleri (-) -21.985.931 -18.209.021
Devlet Tahvili Maliyetleri (-) - -121.017.916
Toplam Satislarin Maliyeti (-) -21.985.931 -139.226.937

29-ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERiI, PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM
GIDERLERI, GENEL YONETIM GIDERLERI

Faaliyet giderlerinin 31 Mart 2008 tarihi itibariyle ayrintisi asagida verilmistir

01.01. - 31.03.2008 01.01. - 31.03.2007

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri -19.356 -43.818
Genel yonetim giderleri -316.228 -91.588

Toplam -335.584 -135.406




VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Sayfa No: 18

SERI:XI NO:29 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS KONSOLIiDE OLMAYAN MALI
TABLOLARA AiT DIPNOTLAR

Tiim giderler tahakkuk esasina gore mali tablolara alinmustir.

Sirket, menkul kiymet alim — satim islemlerini agirlikli olarak, TSKB A.S. ve TEB Yatirnm Menkul
Degerler A.S. araciligiyla gerceklestirmekte olup, hisse senedi alim — satimlarinda, s6z konusu araci
kurumlara sirasiyla onbinde 5,25 — onbinde 4,2 oraninda aracilik komisyonu édemektedir. Sirketin yatirim
danigsmanlig1 s6zlesmesi ve buna bagli danismanlik giderleri yoktur.

Maddi varliklar ve maddi olmayan varliklarin ekonomik Omiirlerine gére amortisman gideri kist bazinda
hesaplanmis ve mali tablolara alinmustir.

Sirket, Egeli Finansal Yatirimlar A.S. nin kiraladig1 binada faaliyetlerini siirdiirmekte ve bunun karsiliginda
s0z konusu sirkete aylik 2.000 YTL kira ve 750 YTL katilim pay1 (toplam 2.750 YTL + KDV)
O0demektedir. (2007: 2.500 YTL) 2008 yilina iliskin 12 aylik kira ve katilim pay1 pesin 6denmis ve mali
tablolarda diger donen varliklar-gelecek aylara ait giderler hesabinda gosterilmistir. Ay sonlarinda ise ilgili
hesaptan ¢ikis yapilarak gider hesaplarina tahakkuk yapilmistir.

30 - NITELIKLERINE GORE GIiDERLER

01.01. - 31.03.2008 01.01. - 31.03.2007

Personel Maas ve Diger Giderleri -229.761 -66.838
Vergi Resim ve Har¢ Gideri -20.548 -390
IMKB ve SPK Gideri -19.500 -3.413
Odenen komisyonlar -18.673 -41.372
Denetim Ucreti Giderleri -12.843

[lan Reklam Giderleri -10.609 -622
Kira ve Bina Katilim Gider Pay1 -9.735 -8.850
Tic. Sicili Gaz. ilan ve Tescil Gider -3.848

Miisavirlik Giderleri -2.921 -5.310
Diger Giderler -2.850 -1.508
Teknik Donanim Bakim Gideri -1.593 -4.501
Amortisman Giderleri -1.030 =787
Kidem Tazminat1 Karsilig1 -991

IMKB saklama komisyonu -380 -461
BPP komisyonlar1 -288 -496
Muhtelif masraf komisyonlari -16 -83
Aidat ve Uyelikler - =774

Toplam -335.584 -135.406
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Personel Giderleri

01.01. - 31.03.2008 01.01. - 31.03.2007

Personel Maas ve Ucretleri -88.577,30 -53.495,03
Prim ve fkramiye Gideri -123.500,00 -1.875,00
Personel SSK Isveren Pay1 -11.207,08 -7.879,45
Issizlik Sigortas1 isveren Kesintisi -1.149,41 -808,14
Personel Saglik Gideri -1.989,82 -521,79
Personel Yemek Ucretleri -3.337,45 -2.258,75
Toplam -229.761 -66.838

31 - DiGER FAALIYETLERDEN GELIiR/GIDERLER

Yoktur. (31 Mart 2007: Yoktur)

32 - FINANSAL GELIiRLER

Yoktur. (31 Mart 2007: Y oktur)

33 — FINANSAL GIDERLER

01.01. - 31.03.2008 01.01. - 31.03.2007

Banka Kredi Faizleri -15 -

Finansal Giderler -15 -

34— SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN
FAALIYETLER

Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur)
35 -VERGIi VARLIK VE YUKUMLULUKLERIi

Kurumlar Vergisi ve Gelir Vergisi Tevkifati

Tiirkiye’de kurulu menkul kiymet yatirim ortakliklariin portfoy isletmeciliginden dogan kazanglari, 5520
say1li Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5. maddesinin (1)-d-1 maddesi geregi kurumlar vergisinden istisnadir.
Ancak s6z konusu kanun’un 15-3 maddesi geregi, emeklilik yatirnm fonlarinin kazanglar1 hari¢ olmak
tizere, Kanunun 5. maddesinin birinci fikrasmnin (d) bendinde yazili kazanglardan, dagitilsin veya
dagitilmasin, kurum biinyesinde % 15 oraninda vergi kesintisi yapilacaktir.
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Kurumlar Vergisi Kanunu gegici 1. maddesinin (2) numarali fikrasina goére, Gelir Vergisi Kanununun
gecgici 67 nci maddesi uyarinca vergi kesintisine tdbi tutulmus kazang ve iratlar {izerinden, bu Kanun
uyarinca ayrica kesinti yapilmaz. Anilan maddeye gore yapilan vergi kesintileri 34 tincii madde hiikiimleri
¢ercevesinde kurumlar vergisinden mahsup edilebilir.

1 Ocak 2006 tarihinde yiiriirliige giren Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 67. maddesinin 8. fikrasina gore,

Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore kurulan menkul kiymetler yatirim ortakliklarinin kurumlar vergisinden
istisna edilmis olan portfoy kazanglari, % 0 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulacaktir.

Ertelenen Vergi Varhik ve Yiikiimliiliikleri

Yoktur. (31 Aralik 2007: Yoktur)

36 - HISSE BASINA KAZANC

31 Mart 2008 tarihinde sona eren ara dénem igin ayrica diger mali enstriimanlara iliskin hisse basina kar
hesaplamasini gerektirecek, bagka bir mali enstriiman bulunmamaktadir.

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang/zarar, donem net karinin/zararimin, dénem boyunca
piyasada bulunan paylarin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur. Imtiyazli ve adi paylar
i¢in hisse basina kar/zarar tutar1 aynidir.

01.01. - 31.03.2008 01.01. - 31.03.2007

Hisse senetlerinin agirlikli ortalamasi 6.941.718 3.750.000
Net Dénem kari -2.824.642 405.066
Hisse Basina Kar -0,41 0,11

Hisse basina kar hesaplamasinda gergeklesmemis deger artis veya azaliglar1 dikkate alinmamis olup, gelir
tablosundaki net donem kar1 iizerinden hesaplama yapilmistir.

37 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

Donem i¢inde iliskili taraflarla yapilan islemler asagidaki gibidir.

01.01. - 31.03.2008 01.01. - 31.03.2007

Kira gideri
Egeli Finansal Yatirimlar A.S. 38.940 35.400
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Yonetim kurulu baskan ve iyeleriyle iist diizey yoneticilere, donem iginde saglanan iicret ve benzeri
menfaatlerin tutar1 asagidaki gibidir.

01.01. - 31.03.2008 01.01. - 31.03.2007

Toplam 6denen briit ve diger 91.490 22.031

38 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

Finansal araclar ve finansal risk vonetimi

Sirket, faaliyetlerinden dolay1 faiz oranlarmdaki degisimlerin etkileri dahil ¢esitli finansal risklere maruz
kalmaktadir. Sirket’in toptan risk yonetim programi, mali piyasalarin 6ngoériilemezligine odaklanmakta olup,
Sirket’in mali performansi tizerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaglamustir.

Risk yonetimi, asagidaki politikalar ¢ergevesinde uygulanmaktadir.

Finansal Risk Yonetimi

Fiyat Riski

Fiyat riski, belirli bir menkul kiymete veya ihragcisina 6zgii veya piyasanin tiimiinii etkileyen olaylara baglh
olarak piyasa fiyatlarinin degismesi neticesinde bir finansal aracin degerinin dalgalanma riskidir. Hisse
senedi piyasasinda devam eden asag1 yonli hareketlerde portfoy igindeki hisse senetleri payinin minimum
diizeyde kalmasma 6zen gosterilmekte , portfdyde bulunan hisse senetlerinin momentumunun diisiik
olmasina dikkat edilmektedir.

Portfoy biiylikliigliniin deger kaybetmesini Onlemek amaciyla portfdy igindeki sabit getirili yatirim
araglarmin pay arttirilmaktadir. 31 Mart 2008 tarihi itibariyle sirketin portfdyiinde bulunan ve IMKB’de
islem goren hisse senetleri fiyatlarinda %10’luk bir artig/azalis olmasi ve diger tiim degiskenlerin sabit
tutulmasi durumunda, Sirket’in net kar/zararinda 742.257 YTL artis/azalis olmaktadir. (31 Aralik 2007:
719.151 YTL)

Faiz Oram Riski

Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araglarin fiyatlarinda dalgalanmalara yol agmasi, Sirket’in
faiz orami riskiyle basa ¢ikma gerekliligini dogurur. Bu risk faiz degisimlerinden etkilenen varliklar
genellikle kisa vadeli elde tutmak suretiyle yonetilmektedir. Sirket’in faiz riskine maruz kalacak
yiikiimliiligii bulunmamaktadir.
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Kur Riski

Yabanci para varliklar, yiikiimlilikler ve bilango dis1 yiikiimliiliiklere sahip olma durumunda ortaya ¢ikan
kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Sirket’in kur riskine maruz kalacak varlik ve

yilikiimliiligi bulunmamaktadir.

Likidite Riski

Likidite riski, Sirket’in net fonlama yiikiimliiliiklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda meydana
gelen bozulmalar veya kredi puaninin diisiiriilmesi gibi fon kaynaklarinin azalmasi sonucunu doguran

olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olugsmasina sebebiyet vermektedir. Sirket yonetimi, fon

kaynaklarini dagitarak mevcut ve muhtemel yiikiimliiliiklerini yerine getirmek igin yeterli tutarda nakit ve
benzeri kaynagi bulundurmak suretiyle likidite riskini yonetmektedir. Aktif ve pasif kalemlerin kalan

vadelerine gore dagilimi asagidaki gibidir.

1 aya 3 aya 3ay- 1yll-
31.03.2008 Likidite kadar kadar 1 y1l aras1 5 yil arasi Vadesiz Toplam
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.470.340 - - - - 1.470.340
Finansal Yatirimlar - - - 7.422.566 7.422.566
Ticari Alacaklar 929 - - - - 929
Diger Alacaklar 0 - - - - 0
Diger Donen Varliklar - - - - 35.379 35.379
Maddi Duran Varliklar - - - - 869 869
Maddi Olm. Duran Varliklar - - - - 5.635 5.635
Toplam Aktifler 1.471.269 0 0 0 7.464.449 8.935.718
Ticari Borglar 0 - - - - 0
Diger Borglar 70.049 70.049
Kidem Tazminati - - - - 4.320 4.320
Toplam Pasifler 70.049 0 0 0 4.320 74.368
Net Likidite Pozisyonu 1.401.220 0 0 0 7.460.129 8.861.349
1 aya 3 aya 3ay- 1yil-
31.12.2007 Likidite kadar kadar 1 y1l aras1 5 yil arasi Vadesiz Toplam
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.646.763 - - - 6.823 1.653.586
Finansal Yatirimlar - - - 7.191.516 7.191.516
Ticari Alacaklar - - - - 0
Diger Alacaklar 32.393 - - - - 32.393
Diger Donen Varliklar - - - - 369 369
Maddi Duran Varliklar - - - - 1.113 1.113
Maddi Olm. Duran Varliklar - - - - 6.421 6.421
Toplam Aktifler 1.679.156 0 0 0 7.206.242 8.885.398
Ticari Borglar 194.500 - - - - 194.500
Diger Borglar 27.771 27.771
Kidem Tazminati - - - - 3.329 3.329
Toplam Pasifler 222.271 0 0 0 3.329 225.600
Net Likidite Pozisyonu 1.456.885 0 0 0 7.202.913 8.659.798
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39 — FINANSAL ARACLAR (GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI VE FiNANSAL
RiISKTEN KORUNMA MUHASEBESI CERCEVESINDEKI ACIKLAMALAR)

Finansal Araclar

Finansal araglar, finansal varlik ve finansal yiikiimliiliikleri kapsamaktadir. Finansal araglar, Sirket’in
finansal tablolar1 iizerinde likidite riski, karsi taraf riski ve piyasa riski yaratabilecek, etkileyecek ve
azaltabilecek niteliktedir. Tiim finansal varliklar, deger diistikliigii riskine karsi incelenir.

Rayig deger, bilgili ve istekli taraflar arasinda, piyasa kosullarina uygun olarak gergeklesen islemlerde, bir
varligin karsiliginda el degistirebilecegi veya bir ylkiimliiligiin karsilanabilecegi degerdir.

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

Rayi¢ degerlerin tahmin edilmesi pratikte miimkiin olan finansal enstriimanlarin rayi¢ degerlerinin tahmini
icin asagidaki yontem ve varsayimlar kullanilmistir:

Finansal Aktifler

Nakit ve nakit benzerleri ve diger finansal aktifler dahil olmak iizere maliyet bedeli ile gosterilen finansal
aktiflerin rayi¢ degerlerinin kisa vadeli olmalar1 ve muhtemel zararlarin 6nemsiz miktarda olabilecegi
diistiniilerek defter degerlerine yaklastigi Ongoriilmektedir. Menkul kiymetlerin rayi¢c degerlerinin
belirlenmesinde piyasa fiyatlar1 esas alinir.

Finansal Pasifler

Kisa vadeli olmalar1 sebebiyle parasal pasiflerin rayi¢ degerlerinin defter degerlerine yaklastig
varsayilmaktadir.

40- BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Not: 27°de acgiklanan sermaye artinmina iligkin riichan haklarini kullanmayan ortaklarin 5.919.606,21
YTL’lik paylar1 31.03.2008 — 14.04.2008 tarihlerinde IMKB birincil piyasada araci kurum vasitas1 ile
satisa cikarilmis ve 806,21 YTL’lik sermaye artirimu, sirketin IMKB cari hesabina yatirilarak yerine
getirilmistir. Sonug¢ Olarak ortaklarin riichan hakki kullanimi ve kullanilmayan paylarin IMKB birincil
piyasada satisindan sonra 3.027.000 YTL’lik sermaye artirim gergeklesmis, 5.973.000 YTL lik kismu ise
ortaklar tarafindan kullanilmamustir.

(31 Aralik 2007: Yoktur)
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41-FINANSAL TABLOLARI

ONEMLI

OLCUDE ETKILEYEN YADA FINANSAL

TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKEN DiGER HUSUSLAR

Gecmis Y1l Mali Tablolarinda Yapilan Simiflandirmalar

Sirket, Seri: XI; No: 29 sayili Teblig’e uyumlu olarak finansal tablolarimi hazirlarken, cari ara donem

finansal tablolarinda UMS/UFRS ilk kez uygulandig
hazirlanabilmesini teminen Onceki dOonem finansal tablolarim

icin karsilastirmali

finansal tablolarin
da buna uygun olarak yeniden

siiflandirmistir. Buna gore 6nceki yil finansal tablolarinda yapilan siniflandirmalar asagidaki tabloda

sunulmustur.

Seri XI, No:25'e gore hazirlanan

Seri X1, No:25'e

Seri X1, No:29'a

31 Aralik 2007 tarihli bilango gOre hazirlanan siiflandirma uygun hazirlanan
Diger Alacaklar - 32.393 32.393
Diger Dénen Varliklar 32.762 -32.393 369
Diger Yiikiimliiliikler 222.271 -222.271 -
Ticari Borgalar - 194.500 194.500
Diger Borglar - 27.771 27.771
Yasal Yedekler 77.856 -77.856 -
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler - 77.856 77.856
Olaganiistii Yedekler 477.749 -477.749 -
Gegmis Y1l / Kar Zararlarn - 477.749 477.749
Seri XI, No:25'e gore hazirlanan Seri XI, No:25'e Seri XI, No:29'a
01.01-31 Mart 2007 dénemi gelir tablosu gore hazirlanan simiflandirma uygun hazirlanan
Satis Gelirleri 139.482.396 285.012 139.767.408
Satiglarin Maliyeti (-) -139.226.937 - -139.226.937
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 285.012 -285.012 -
Ticari faaliyetlerden briit kar (zarar) 540.471 - 540.471
BRUT KAR/ZARAR 540.471 - 540.471
Faaliyet Giderleri -135.406 135.406 -
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) - -43.818 -43.818
Genel Yonetim Giderleri (-) - -91.588 -91.588
FAALIYET KARI/ZARARI 405.066 - 405.066
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VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yonetim Kurulu Baskanhgi’na
Istanbul

VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.’NiN
01 OCAK - 31 MART 2008 ARA HESAP DONEMINE AiT
INCELEME RAPORU

Giris

VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.’nin ekte yer alan 31 Mart 2008 tarihli bilangosu, ayni
tarihte sona eren ii¢ aylik gelir tablosu, 6z sermaye degisim tablosu, nakit akim tablosu ve 6énemli muhasebe
politikalarmin 6zeti ile dipnotlar1 tarafimizca incelenmistir. Isletme yonetiminin sorumlulugu, s6z konusu ara
donem finansal tablolarmin Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal raporlama standartlarina
uygun olarak hazirlanmasi ve diiriist bir sekilde sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara donem finansal
tablolarin incelenmesine iligskin ulagilan sonucun agiklanmasidir.

Incelemenin Kapsami

Incelememiz Sermaye Piyasast Kurulunca yaymmlanan bagimsiz denetim  standartlari
diizenlemelerine uygun olarak yapilmistir. Ara dénem finansal tablolarin incelenmesi, agirlikli olarak
finansal raporlama siirecinden sorumlu kisilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme
tekniklerinin uygulanmasint kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasasi Kurulunca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlari ¢ercevesinde yapilan bagimsiz denetim ¢aligmasina gore daha dar
oldugundan, inceleme, bagimsiz denetimde farkinda olunmasi gereken tiim Onemli hususlar1 ortaya
cikarabilme konusunda giivence saglamaz. Dolayisiyla, incelememiz sonucunda bir bagimsiz denetim
goriisii agiklanmamugtir.

Sonuc

Incelememiz sonucunda, ara doénem finansal tablolarmm, VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI
A.S.’nin 31 Mart 2008 tarihi itibariyle finansal pozisyonunu, ii¢ aylik déneme iliskin finansal performansini
ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasas1 Kurulunca yayimlanan finansal raporlama standartlar1 ¢ergevesinde
dogru ve diiriist bir bicimde yansitmadig1 konusunda herhangi bir hususa rastlanilmamustir.

Istanbul, 05 Haziran 2008
DEGER BAGIMSIZ DENETIM VE YEMINLI MALI MUSAVIRLIK A.S.
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Sorumlu Ortak Basdenetci
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