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VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yinetim Kurulu Bagkanhfi’na

Istanbul
VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.’NiN
01 OCAK - 30 EYLUL 2007 ARA HESAP DONEMINE AIT
INCELEME RAPORU
Giris

VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.’nin ekte yer alan 30 Eyliil 2007 tarihli bilangosu, aym tarihte
sona eren dokuz aylik gelir tablosu, 6z sermaye degisim tablosu, nakit akim tablosu ve dnemli muhasebe
politikalarinin zeti ile dipnotlar: tarafimizca incelenmistir. Isletme ySnetiminin sorumlulugu, sz konusu ara
donem finansal tablolarinin Sermaye Piyasas: Kurulunca yayimlanan Seri XI, No: 25 Sermaye Piyasasinda
Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblige uygun olarak hazirlanmasi ve diirtist bir sekilde sunumudur. Bizim
sorumlulugumuz bu ara dénem finansal tablolarin incelenthesine iliskin ulasilan sonucun agiklanmasidir.,

31.12.2006 tarihli gegmis dénem finansal tablolari, baska bir denetim sirketi tarafindan denetlenmis
ve olumlu goriis verilmistir. Bu kapsamda, karsilastirma amaciyla sunulan gecmis donem finansal
tablolarindaki tutarlar, dipnot bilgileri ve dénem basi acilis tutarlarr birtakim smiflandirma degisikligi
haricinde aynen alinmustir. = :

Incelemenin Kapsami

Incelememiz Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan bagimsiz denetim standartlar1 diizenlemelerine
uygun olarak yapilmistir. Ara dénem finansal tablolarin incelenmesi, agirlikli olarak finansal raporlama
siirecinden sorumlu kisilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme tekniklerinin
uygulanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasas1 Kurulunca yayimlanan bagmsiz
denetim standartlar gergevesinde yapilan bagimsiz denetim calismasina gbre daha dar oldugundan, inceleme,
bagimsiz denetimde farkinda olunmas: gereken tiim 6nemli hususlar ortaya ¢ikarabilme konusunda giivence
saglamaz. Dolayisiyla, incelememiz sonucunda bir bagimsiz denetim gorilsii agiklanmamistir.

Sonug

Incelememiz sonucunda, ara dénem finansal tablolarmin, VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.’nin
30 Eylul 2007 tarihi itibariyle finansal pozisyonunu, dokuz aylik déneme iliskin finansal performansim ve
nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan Seri XI, No: 25 Sermaye Piyasasinda Muhasebe
Standartlar1 Hakkinda Teblig gergevesinde dogru ve diiriist bir bigimde yansitmadig1 konusunda herhangi bir
hususa rastlaniimamistir.

Istanbul, 30 Ekim 2007

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




VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
30.09.2007 VE 31.12.2006 TARIHLER] ITIBARIYLE

SERI: XI, NO:25 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS BILANCOLAR

(Aksi Belirtilmedikge YTL)

Dipnot Cari Dénem Gegmis Dénem
Referanslan 30/09/2007 31/12/2006
Varhiklar
Cari / Dénen Varliklar 10,571,003 4,881,741
Hazir Degerler (net) 4 3,730,906 2,677,061
Menkul Kiymetler (net) 5 6,780,830 2,143,500
Satilmaya Hazir Finansal Varliklar - »
Vadeye Kadar Elde Tutulacak Finansal Varliklar - -
Alim Satim Amagh Finansal Varhklar 6,780,830 2,143,500
Diger Alacaklar (net) 10 - -
Diger Cari/Dénen Varliklar (net) 15 59,268 61,180
Cari Olmayan / Duran Varliklar 3,285 5,311
Maddi Varliklar (net) 19 1,388 2,381
Maddi Olmayan Varliklar (net) 20 1,898 2,930
Toplam Varliklar 10,574,289 4,887,052
Yiikiimlilikler
Kisa Vadeli Yikiimliiliikkler 2,135,698 12,138
Diger Yikiimliiliikler (net) 10 2,135,698 12,138
Uzun Vadeli Yiikimliiliikler 2,031 -
Borg Karsiliklan 23 2,031 -
Ozsermaye 8,436,559 4,874,914
Sermaye 1 6,000,000 3,750,000
Sermaye Yedekleri 24 549,425 256,191
Hisse Senedi Ihrag Primleri 297,545 4,311
Ozsermaye Enflasyon Diizeltme Farklan 251,880 251,880
Kar Yedekleri 25 555,605 490,975
Yasal Yedekler 77,856 47,944
Olaganiistii Yedekler 477,749 443,031
Net Dénem Kan 1,331,529 360,721
Gegmis Yillar Karlan 26 - 17,027
Toplam Oz Sermaye ve Yiikiimliiliikler 10,574,289 4,887,052




VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

01.01. - 30.09.2007 VE 01.01. - 30.09.2006 HESAP DONEMLER] ITIBARIYLE
SERI: XI, NO:25 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS GELIR TABLOLARI

{Aksi Belirtilmedikge YTL)
Dipnot Cari Dénem Cari Donem Gegmiy Dénem Gegmis Ddnem
Referanslan 01.01. - 30.09.2007 01.07. - 30.09.2007 01.01. - 30.09.2006 01.07. - 30.09.2006

Esas Faaliyet Gelirler 1,781,559 826,181 348,144 402,557
Sati Gelirleri 34 402,112,684 140,833,238 26,054,232 11,759,613
Sanglann Maliyeti (-) 34 (400,777,262) (140,133,572) {25,746,872) {11,860,254)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler / Zararlar 34 446,137 126,515 40,784 503,198

Briit Esas Faaliyet Kan 1,781,559 826,181 348,144 402,557
Faaliyet Giderleri () 35 (450,029) (170,158) (260,897) (101,142)

Esas Faaliyet Kan 1,331,529 656,024 87,247 301,416
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar 36 - - 16,802 16,764
Digér Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-) 36 - - - -
Finansman Giderleri (-} 37 - - - -

Faaliyet Kan 1,331,529 656,024 104,048 318,179
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari - - - -

Vergi Oncesi Kar 1,331,529 656,024 104,048 318,179
Vergiler (-) 38 « . 2 %

Net Dénem Kan 1,331,529 656,024 104,048 318,179

Hisse Bagina Kazang 39 0.29 0.11 0.08




VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

01.01. - 30.09.2007 VE 01.01. - 30.09.2006 HESAP DONEMLERI ITIBARIYLE
SERI: XI, NO:25 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS NAKIT AKIM TABLOLARI
(Aksi Belirtilmedikge YTL)

Dipnot Cari Dénem
Referanslar 01.01. - 30.09.2007

Gegmis Dénem
01.01. - 30.09.2006

A, ESAS FAALIYETLERDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMLARI

Vergi Oncesi Kar 1,331,529 104,048
Diizeltmeler : 44,412 135,999
Amortisman ve itfa Paylan (+) 19,20 2,025 2,793
Kidem Tazminati Karsihg (+) 23 2,031 -
Yillik izin Karsthig (+) 23 - -
Menkul Kiymet Reeskont Geliri (-) 34 . -
Menkul Kiymet Reeskont Gideri (+) 34 40,355 133,206
Isletme Sermayesindeki Degisikliklerden Onceki Faaliyet Kart 1,375,941 240,047
Menkul Kiymetlerdeki Artis (-) 5 (4,677,685) 1,644,903
Diger Alacaklardaki Artis (-) 10 s (126,700)
fliskili Taraflardan Alacaklardaki Azahs (+) = 5,458
Diger Donen Var, Azalig/ Artiglar (-) 15 1,912 (61,180)
fliskili Taraflara Borglardaki Azals (-) - (1,631)
Diger Yikiimliiliiklerde Artig/ Azahs (-) 10 2,123,560 (101,927)
Borg¢ Karsihiklarindaki Azals (=) - (31,542)
Sermaye Artirnimu (+) 2,250,000 10,777
Emisyon Primi (+) 293,235 -
“Temettii Dagitimi (-) (313,118) 4311
Esas Faaliyet Ile Ilgili Olarak Olusan Nakit 1,053,845 1,582,517
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMLARI
Maddi Varlik Satin Alimlar (=) 19 - -2,433
Maddi Olmayan Varlik Satin Alimlan (-) 20 - -
Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit ) . (2,433)
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKISLARI
Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit - -
ihra¢ Edilen Sermaye Araglan :
Nakit ve Nakit Benzerlerinde Meydana Gelen Net Artis 1,053,845 1,580,084
Dénem Basindaki Nakit 2,677,061 1,201,649
-
3,730,906 2,781,733




VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

01.01. - 30.09.2007 VE 01.01. - 30.09.2006 HESAP DONEMLERI ITIBARIYLE
SERI: XI, NO:25 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS OZKAYNAK DEGISIM TABLOLARI

(Aksi Belirtilmedikge YTL)
Hisse Senedi Ozsermaye Yasal Olaganiistii Gegmis Y1l Gegmis Y1l Net Dénem
Sermaye fhrag Primi  Enf. Diiz. Farki  Yedekler Yedekler Karlan Zararlari Kar / Zaran Toplam
01.01.2006 Bakiyeleri 3,739,223 0 251,880 22,429 0 0 -129,755 615,328 4,499,105
Sermaye Artirimi 10,777 4311 15,088
Yedeklere Dagitim 25,515 443,031 17,027 ] o -485,573 0
Zarar Mahsubu 129,755 -129,755 0
Net Dénéin Kan 104,048 104,048
30.09.2006 Bakiyeleri 3,750,000 4311 251,880 47,944 443,031 17,027 0 104,049 4,618,241
01.01.2007 Bakiyeleri 3,750,000 4311 251,880 47944 443,031 17,027 0 360,721 4,874,914
Yedeklere Transfer 17,027 -17,027 0
Ortakiara Temettii Dagitimi -313,118 -313,118
Yedeklere Transfer 29912 17,691 -47,603 0
Sermaye Artinmi 2,250,000 293,234 2,543,234
Net Dénem Kan 1,331,529 1,331,529
30.09.2007 Bakiyeleri 6,000,000 297,545 251,880 77,856 477,749 0 0 1,331,530 8,436,559




VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Sayfa No: 1

SERi:XI No:25 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 iliskin diizenlemelerinde yazili
amag ve konular ile istigal etmek iizere kurulmus olup, sirketin faaliyet esaslari, portf0y yatirim politikalar
ve yonetim sinirlamalarinda sermaye piyasasi kurulu diizenlemeleri ile ilgili mevzuata uyulur. Bu ¢ercevede
sirket;

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

b)  Portfoy cesitlemesiyle yatirim riskini, faaliyet alanlarina ve ortaklik durumlarma gore en aza
indirecek bir bigimde dagitir,

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

d)  Portfdyiin degerini korumaya ve artirmaya yonelik arastirmalar yapar.

Sirket, hisse senetlerini aldiklar ortakliklarin herhangi bir sekilde sermayesine ve yonetimine hakim olmak
amaci gitmez.

Sirket, faaliyetlerini tek bir cografi boliimde (Tiirkiye) 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 calisan sayis1 5°dir. Sirket’in ticari ikametgah;

Beyaz Karanfil Sokak No:23 3. Levent Besiktas — ISTANBUL dur.

Sirketin, bilango giinii itibariyle bilinen ortaklari, pay tutarlar1 ve pay oranlar1 asagidaki tabloda
gosterilmistir.

30.09.2007 31.12.2006
Pay Tutan Pay Oram Pay Tutan Pay Oram
Tan EGELI 36.000 0,60% 22.500 0,60%
Egeli Danismanlik Ltd. Sti. 0 0,00% 100.000 2,67%
Diger / Halka Arz 5.964.000 99,40% 3.627.500 96,73%
Toplam Odenmis Sermaye 6.000.000 100,00% 3.750.000 100,00%

Sirket’in sermayesi, bilango tarihi itibariyle 6.000.000 YTL olup, tamami 6denmistir. Sermaye, her biri 1
Ykr itibari degerde 600.000.000 adet hisseye boliinmiistiir.

Sirket kayitli sermaye sistemine tabi olup, kayitli sermaye tutar1 50.000.000 YTL olarak tespit edilmistir.
(31.12.2006: 6.000.000 YTL)




VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Sayfa No: 2

SERi:XI No:25 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS KONSOLIiDE OLMAYAN MALI
TABLOLARA AiT DIPNOTLAR

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

Sirketin 01.03.2007 tarihli yonetim kurulu kararina gore; 3.750.000 YTL olan &denmis sermayesi,
6.000.000 YTL’lik kayithi sermaye tavani i¢inde 2.250.000 YTL (% 60) nakit karsilig1 bedelli artirilarak
6.000.000 YTL’ye yiikseltilmesine, artirtlan 2.250.000 YTL tutarindaki sermayenin, mevcut ortaklara
riighan hakki kullandirilmasi, kullanilmayan riigchan haklarinin IMKB’de satilmas1 suretiyle karsilanmasina,
sermayeyi temsilen ¢ikarilacak beheri 0,01 YTL nominal degerli 2.250.000 YTL’lik paylarmn 13.500
YTL’lik kisminin A grubu nama, 2.236.500 YTL’lik kisminin B grubu hamiline yazili olmasina karar
verilmistir.

SPK’nin 2007/21 sayil1 haftalik biilteninde, s6z konusu sermaye artirimi sonucu ihrag edilen paylarin kurul
kaydina alinmasi karar1 verilmistir.

20.06.2007 — 02.07.2007 tarihleri arasinda ortaklarin riichan hakki kullanimi1 sonucunda 2.076.030 YTL
sermaye artirimi, sirketin banka hesabina yatirilarak yerine getirilmistir.

Riichan haklarin1 kullanmayan ortaklarin paylari ise 11 — 12.07.2007 tarihinde IMKB birincil piyasada 2,62
— 2,76 YTL araligindaki fiyatlardan araci kurum vasitasi ile satilmis ve 173.970 YTL’lik sermaye artirimi,
sirketin IMKB cari hesabma yatirilarak yerine getirilmistir. IMKB’deki satislardan dolayr da ayrica
293.234 YTL Hisse senedi ihra¢ primi elde edilmistir.

Sermaye artirimi 12.07.2007 tarihinde sonuglandirilarak sirketin sermayesi 6.000.000 YTL ye ¢ikarilmustir.

18.09.2007 tarihinde, sirket sermayesinin 9.000.000 YTL nakit artirmak suretiyle 15.000.000 YTL’ye
¢ikarilmasi i¢in SPK’na basvuru yapilmistir. Rapor tarihi itibariyle basvuru, kurul inceleme asamasindadir.

2 - MALI TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR

Ekli mali tablolar, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK), 15 Kasim 2003 tarihli Seri XI, No: 25 “Sermaye
Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig”ine (Teblig) uygun olarak hazirlanmistir.

Mali tablo ve dipnotlar Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 13.12.2004 tarih ve MSD-10/868-44357 sayil1 yazisi
ile belirlenmis olan formatlarda hazirlanmistir.

Sirket, Yeni Tirk Lirasi cinsinden muhasebe kayitlarinin tutulmasinda ve kanuni mali tablolarinin
hazirlanmasinda SPK tarafindan c¢ikarilan prensipler ve sartlara, Tirk Ticaret Kanunu (TTK), vergi
mevzuatt ve Maliye Bakanligi tarafindan ¢ikarilan Tekdiizen Hesap Plani sartlarina uymaktadir. Mali
tablolar, kanuni kayitlara teblige uygunluk agisindan gerekli diizeltme ve simiflandirmalar yansitilarak
diizenlenmistir. Mali tablolar, makul degerlerinden gosterilen finansal varliklar ve yilikiimliiliikkler haricinde,
tarihi maliyet esasina gore hazirlanmistir.

Mali tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyle raporlanan aktif ve pasiflerin ya da agiklanan sarta
bagli varlik ve ylikiimliilikklerin 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, ger¢ek sonuglar bu tahminlerden farklilik gésterebilir.




VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Sayfa No: 3

SERi:XI No:25 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS KONSOLIiDE OLMAYAN MALI
TABLOLARA AiT DIPNOTLAR

Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Mali Tablolarin Diizeltilmesi

Yiiksek enflasyon doneminin sona erdigi; ayrica yiiksek enflasyon doneminin devamina iligkin diger
emarelerin de bilyiik Olglide ortadan kalktigi hususlari cergevesinde, ilisikteki mali tablolar, enflasyon
diizeltilmesine tabi tutulmamstir.

Karsilagtirmah Bilgiler ve Onceki Donem Tarihli Mali Tablolarin Diizeltilmesi

Gerektigi durumlarda cari donem mali tablolarindaki siniflandirma degisiklikleri, tutarli olmasi agisindan
onceki donem mali tablolarina da uygulanmigtir.

Netlestirme / Mahsup
Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve yiikiimliiliikleri net

olarak degerlendirmeye niyet olmasi1 veya varliklarin elde edilmesi ile yiikiimliiliiklerin yerine
getirilmesinin birbirini takip ettigi durumlarda net olarak gosterilirler.

3 - UYGULANAN DEGERLEME iLKELERI / MUHASEBE POLITIKALARI
Mali tablolarin hazirlanmasinda esas alinan temel muhasebe ilkeleri asagida agiklanmustir.
a. Hasilat

Sirket, portfoyiindeki menkul kiymetlerin satig gelirlerini, satis aninda tahsil edilebilir hale geldiginde; temettii
ve benzeri gelirleri ise bu gelirlerin vadesinde tahsil edilebilir hale geldiginde gelir kaydetmektedir. (Not: 34)

Tiim faiz tasiyan araclara iliskin faiz gelirleri ve giderleri ilk alim maliyeti tizerinde etkin faiz oran1 yontemi
kullanilarak gelir tablosuna yansitilmustir. Faiz gelirleri, kamu menkul kiymetlerinden, borsa para piyasasindan
ve ters repo yolu ile elde edilen faizleri igermektedir.

Gelir ve giderler, tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmektedir.

b.  Hazr degerler

Hazir degerler, kasadaki nakit varligi, para piyasasi plasmanlarimi ve kisa vadeli geri satis sozlesmeleri
¢ercevesinde kullandirilan fonlar1 igermektedir. (Not: 4)

Geri satmak kaydiyla alinan menkul kiymetler (ters repo) ve borsa para piyasasinda degerlendirilen
nakitler, satig ve geri alig fiyati arasindaki farkin i¢ iskonto orani yontemine gore doneme isabet eden
kisminin maliyetlere eklenmesi suretiyle hazir degerler hesabinda gosterilir.

c. Menkul Kiymetler

Sirket, bilangoda sunulan menkul kiymetlerini, alim satim amagli olarak elde bulundurmaktadir.




VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Sayfa No: 4

SERi:XI No:25 SAYILI TEBLIGE GORE HAZIRLANMIS KONSOLIiDE OLMAYAN MALI
TABLOLARA AiT DIPNOTLAR

Alim-satim amacl menkul kiymetler, bilangoya ilk olarak islem maliyetleri de dahil olmak iizere maliyet
degerleri ile yansitilir. Alim-satim amacgli menkul kiymetler kayda alinmalarini izleyen dénemlerde rayig
degerleri iizerinden degerlenir.

Alim-satim amaghi menkul kiymetlerin alim-satiminda elde edilen ve rayi¢ degerinde meydana gelen
gerceklesmemis deger artis veya azaliglari sonucu ortaya ¢ikan kar veya zarar gelir tablosuna dahil
edilmistir.

Alim-satim amacli menkul kiymetler olarak siniflandirilan hisse senetleri, Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’nda (IMKB) bilanco tarihi itibariyle olusan 2. seans bekleyen en iyi alis fiyat: iizerinden, devlet
tahvilleri ve hazine bonolari, IMKB’nin tahvil ve bono piyasasindaki bekleyen en iyi alis fiyat: iizerinden
degerlenir. (Not: 5)

Alim-satim amagli menkul kiymetler iglem tarihi esasina gore kayda alinmakta ve kayitlardan
¢ikarilmaktadir.

d. Maddi Varhklar

Maddi duran varliklar, elde etme maliyetlerinden birikmis amortismanlar indirildikten sonra kalan net
degerleri iizerinden gosterilmektedir. Maddi duran varliklar, tahmin edilen ekonomik 6miirleri esas alinarak
dogrusal amortisman metoduyla kist bazinda asagidaki kullanilabilir ekonomik Omiirleri {izerinden
amortismana tabi tutulmustur.(Not: 19)

30.09.2007 31.12.2006

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

Maddi duran varliklarin defter degerleri net gerceklesebilir degerlerinden yiiksekse mali tablolarda net
gerceklesebilir degerleriyle gosterilirler. Maddi duran varliklarin satis1 dolayisiyla olusan kar ve zararlar
defter degerleriyle satis fiyatinin karsilastirilmasi sonucunda belirlenir ve faaliyet karinin belirlenmesinde
dikkate alinir.

e. Maddi Olmayan Varhklar

Mali tablolara ilk alinma sonrasinda, maddi olmayan bir varlik, mali tablolarda maliyetinden birikmis itfa
paylar1 ve birikmis deger diistikliigli zararlar1 indirildikten sonraki degeri tizerinden gosterilir.

Maddi olmayan varliklar, tahmin edilen ekonomik omiirleri esas alinarak dogrusal amortisman metoduyla
kist bazinda asagidaki kullanilabilir ekonomik émiirleri iizerinden amortismana tabi tutulmustur. (Not:
20)

30.09.2007 31.12.2006

Bilgisayar yazilimlar1 5-3Yi1l 5-3Yil
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f. Varhklarda Deger Diisiikliigii

Sirket’in varliklarinin bilango degerleri, her bilango doneminde gézden gegirilerek, herhangi bir kalici
deger kaybi1 gostergesi olup olmadigi kontrol edilir. Boyle bir gostergeye rastlanirsa, varligin gergeklesebilir
degeri hesaplanir.

Bir varligin bilango degeri veya onun nakit yaratma giicii kendi gerceklesebilir degerini asarsa, kalic1 deger
kaybi1 olusmus demektir. Kalic1 deger kaybi zararlari gelir tablosunda gosterilir.

Gergeklesebilir degerin belirlenmesinde kullanilan tahminlerde bir degisiklik olursa deger kaybi geri
cekilir.

g. Borc¢lanma Maliyetleri

Borg¢lanma maliyetleri genel olarak olustuklar tarihte giderlestirilir.

h.  Finansal Araclar

Finansal araclar, finansal varlik ve finansal yiikiimliiliikkleri kapsamaktadir. Finansal araglar, Sirket’in mali
tablolar1 tizerinde likidite, kars1 taraf riski ve piyasa riski yaratabilecek, etkileyecek ve azaltabilecek

niteliktedir. Tiim finansal varliklar, deger disiikliigii riskine kars1 incelenir.

Rayic¢ deger, bilgili ve istekli taraflar arasinda, piyasa kosullarina uygun olarak ger¢eklesen islemlerde, bir
varligin karsiliginda el degistirebilecegi veya bir yiikiimliiliigiin karsilanabilecegi degerdir.

Sirket, finansal enstriimanlarin tahmini rayi¢ degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri ve uygun
degerleme yontemlerini kullanarak belirlemistir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini degerlendirip rayic
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
i¢in asagidaki yontem ve varsayimlar kullanilmistir:

Finansal aktifler

Nakit ve nakit esdegerleri 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 6ngoriilmektedir. Menkul kiymetlerin rayic
degerlerinin belirlenmesinde piyasa fiyatlar1 esas alinir.

Finansal pasifler

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

1 Hisse Basina Kazang

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kar, net donem karinin, donem boyunca piyasada bulunan hisse
senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur. (Not: 39)
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i. Bilanco Tarihinden Sonraki Olaylar

Bilango tarihinden sonraki olaylar, kara iligkin herhangi bir duyuru veya secilmis finansal bilgilerin kamuya
acgiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmig olsalar bile, bilango tarihi ile bilangonun yayimu i¢in yetkilendirilme
tarihi arasindaki tiim olaylan kapsar. Bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya
¢ikmasi durumunda, mali tablolara alinan tutarlar bu yeni duruma uygun sekilde diizenlenir.

je Karsiliklar, Sarta Bagh Yiikiimliiliikler ve Sarta Bagh Varhklar

Karsiliklar, Sirket’in gegmisten gelen ve halen devam etmekte olan yiikiimliiliigli varsa ve bu yiikiimliliik
sebebiyle Sirket’e ekonomik ¢ikar saglayan kaynaklarin elden ¢ikarmasi olasiligi mevcutsa ve
gerceklesecek zararim miktar1 giivenilir bir sekilde belirlenebiliyorsa kayitlara almir. Zamanin para
tizerindeki etkisi onemliyse, ayrilacak karsiligin miktari, yapilacak harcamalarin bugiinkii degeri olarak
dikkate alinir. Bu degeri bulurken kullanilacak iskonto orami s6z konusu yiikiimliiliige iliskin risklerin ve
paranin zamana bagli degerinin cari piyasa tahminlerini yansitan vergi 6ncesi oran olarak tespit edilir.

Karsiliklarin iskonto edilmesi durumunda karsiligin zaman iginde artmasindan dogan fark faiz gideri olarak
kaydedilir.

k.  Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklik ve Hatalar
Muhasebe Politikalar:

Muhasebe politikalart mali tablolarin hazirlanmasinda ve sunulmasinda isletmeler tarafindan
kullanilan belirli ilkeler, esaslar, varsayimlar, kurallar ve uygulamalar1 icerir. Benzer nitelikteki
islemler tutarli olarak mali tablolara alinir.

Muhasebe politikalarindaki degisiklikler yalnizca ilgili muhasebe standardinda degisiklik olmasi veya
isletmenin mali durumu, performansi veya nakit akimlari {lizerindeki islemlerin ve olaylarin
etkilerinin mali tablolarda daha uygun ve gilivenilir bir sunumu sonucunu doguracak nitelikte ise
muhasebe politikalarinda degisiklik yapilabilir.

Kullanilan Tahminler

Mali tablolarin teblige gére hazirlanmasinda Sirket yonetiminin, raporlanan aktif ve pasif tutarlarini
ve bilango tarihi itibariyle vukuu muhtemel varlik ve yiikiimliiliiklere iliskin agiklamalar1 etkileyecek
bazi1 tahmin ve varsayimlar yapmasi gerekmektedir. Gergeklesen sonuglar, tahmin ve varsayimlardan
farkliliklar gosterebilir.

Bu tahmin ve varsaymmlar diizenli olarak gozden gecirilmekte diizeltme ihtiyact dogdugunda bu
diizeltmeler ilgili donemin faaliyet sonuglarina yansitilmaktadir.

Hatalar

Matematiksel hatalar, muhasebe politikalarinin yanlis uygulamasindan kaynaklanan hatalar, bilgilerin
yanlis yorumlanmasi, dikkatten kagmasi vb. hatalar muhasebe hatalarini olusturur. Muhasebe
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hatalar1 geriye doniik olarak diizeltilir. Hatanin niteligi, dnceki donemlerdeki diizeltmelerin toplam
tutar1, karsilagtirmali bilgi verilen her donem diizeltme tutari, karsilagtirmali bilginin yeniden
diizenlendigi veya asir1 maliyet gerektirdigi i¢in onceki donemlerde bu uygulamanin yapilmadigi
hususlarinda kamuya agiklama yapilir.

l.  Kiralama Islemleri

Kiraya veren tarafin kiralanan varligin tiim risk ve menfaatlerini kendinde tuttugu kiralamalar operasyonel
kiralama olarak siniflandirilmaktadir. Operasyonel kira ddemeleri gelir tablosunda kira siiresi boyunca
dogrusal olarak gider kaydedilmektedir. (Not: 9)

m. lliskili Taraflar

Bir kurulus diger bir kurulusu kontrol edebiliyor veya finansal ve operasyonel kararlarinda énemli bir etki
yaratabiliyor ise s6z konusu taraflar iligkili kurulus olarak nitelendirilir. Bu mali tablolar agisindan sirket’in
ortaklar ve sirket ile dolayli sermaye iligskisinde olan kuruluslar, grup sirketleri ve yonetim kurulu iiyeleri
ile list diizey yoneticiler iliskili taraflar olarak tanimlanmaktadir.

[liskili taraflara dénem igerisinde piyasa kosullarina uygun olarak kira gideri ddenmistir. Bu islemler ticari
kosullar ve piyasa fiyatlar tizerinden yapilmistir. (Not: 9)

n.  Finansal Bilgilerin Boliimlere Gore Raporlanmasi

Sirket, sadece portfoy isletmeciligi ¢ercevesinde faaliyetlerini siirdiirmektedir. Sirket, gelirlerini Tiirkiye’de
elde etmekte oldugundan dolay1 ek cografi faaliyet boliim bilgisinin gerekli olmadigi diisiiniilmiistiir.

0. Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Tiirkiye’de kurulu menkul kiymet yatirnm ortakliklarinin portfoy isletmeciliginden dogan kazanglari, 5520
sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5. maddesinin (1)-d-1 maddesi geregi kurumlar vergisinden istisnadir.
Ancak s6z konusu kanun’un 15-3 maddesi geregi, emeklilik yatinm fonlarinin kazancglar1 hari¢ olmak
tizere, Kanunun 5. maddesinin birinci fikrasinin (d) bendinde yazili kazanglardan, dagitilsin veya
dagitilmasin, kurum biinyesinde % 15 oraninda vergi kesintisi yapilacaktir.

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

1 Ocak 2006 tarihinde yiiriirliige giren Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 67. maddesinin 8. fikrasina gore,
Sermaye Piyasas1 Kanunu’na gore kurulan menkul kiymetler yatirim ortakliklarimin kurumlar vergisinden
istisna edilmis olan portfoy kazanglari, % 0 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulacaktir.

0.  Calsanlara Saglanan Faydalar/Kidem Tazminatlar:
Sirket, mevcut is kanunu geregince, en az bir yil hizmet verdikten sonra emeklilik nedeni ile isten ayrilan

veya istifa ve kotli hal disindaki nedenlerle isine son verilen personele belirli miktarda kidem tazminati
O0demekle yiikiimliidiir. Kidem tazminati hesaplamasinda “Projeksiyon Metodu” kullanilarak tahmini
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enflasyon oranlar1 ve personel hizmet siiresini tamamlama ve kidem tazminatina hak kazanma kosullar1 baz
alimir ve bilango tarihinde devlet tahvillerinin cari getiri orani ile iskonto ederek mali tablolara yansitilir.

(Not:23)

p- Nakit Akim Tablosu

Sirket, isletmenin net varliklarindaki degisimleri, finansal yapisin1 ve nakit akimlarimin tutar ve
zamanlamasini degisen sartlara gore yonlendirme yetenegi hakkinda mali tablo kullanicisina bilgi vermek

tizere nakit akim tablosu hazirlamaktadir. (Not: 40)

4 - HAZIR DEGERLER

30.09.2007 31.12.2006
Ters repo baglama tutar 3.500.000 2.000.000
Ters repo gelir tahakkuku 4.991 2.948
Borsa para piyasasindan alacaklar 224.000 669.031
Borsa para piyasasi reeskontlari 317 -
Arac1 kurum cari hesabi 1.826 5.080
Takasbank cari hesabi 3 2
Arac1 kurum kurtaj borcu (-) -231 -
Toplam 3.730.906 2.677.061
5 - MENKUL KIYMETLER

30.09.2007 31.12.2006
Hisse Senetleri Alig Maliyetleri 3.219.855 2.182.793
Hisse Senetleri Degerleme Kazanci - -
Hisse Senetleri Degerleme Zarart (-) -27.605 -39.293
Devlet Tahvilleri 3.601.330 -
Devlet Tahvilleri Degerleme Zarari (-) -12.750 -
Toplam 6.780.830 2.143.500

6 — FINANSAL BORCLAR

Yoktur. (31.12.2006 : Y oktur)

7 - TICARI ALACAK VE BORCLAR

Yoktur. (31.12.2006 : Yoktur)

8 — FINANSAL KIRALAMA ALACAKLARI VE BORCLARI

Yoktur. (31.12.2006 : Y oktur)
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9 — ILISKiLi TARAFLARDAN ALACAK VE BORCLAR

30.09.2007 ve 30.09.2006 tarihleri itibariyle iligkili taraflardan alacak ve borg tutar1 yoktur.

iligkili taraflarla yapilan islemler asagidaki gibidir

01.01. - 30.09.2007 01.07.-30.09.2007 01.01. - 30.09.2006 01.07.-30.09.2006

Kira gideri
Egeli Danismanlik LTD. STI. 35.400 - 2.000 2.000

25 Agustos 2006 tarihinde imzalanan hisse satis anlagmasi ile Sirket’in bu tarihe kadarki hakim ortagi TEB
Yatirnm Menkul Degerler A.S., elinde bulundurdugu 22.500 YTL tutarindaki A tipi imtiyazli paylar1 Tan
Egeli’ye, 370.000 YTL tutarindaki paylar1 Egeli Damismanlik Ltd. Sti’ye ve 330.000 YTL tutarindaki
paylart ise Egeli & Co Inv. Mgmt S.A.’ya satmistir. Bu tarihten sonra s6z konusu sirket iligkili taraf
olmaktan ¢ikmistir.

Sirket, TEB Yatinm Menkul Degerler A.S.’den aldigi damigmanlik hizmetini ve portféy yonetim
sOzlesmesini, hisse devrinden sonra karsilikli olarak iptal ederek Sirket portfdyiiniin yonetimi igin Sirket
biinyesinde gerekli birim olusturulmustur.

Sirket, Egeli Danismanlik LTD. STI.’nin kiraladig1 binada faaliyetlerini siirdiirmekte ve bunun karsiliginda
s0z konusu sirkete aylik 2.000 YTL kira ve 500 YTL katilim pay1 (toplam 2.500 YTL + KDV)
O0demektedir. 2007 yilna iligkin 12 aylik kira ve katilim pay1 pesin 6denmis ve mali tablolarda pesin 6denen
giderler hesabinda gosterilmistir. Ay sonlarinda ise ilgili hesaptan ¢ikis yapilarak gider hesaplarina
tahakkuk yapilmistir.

Donem i¢inde iist diizey yoneticilere 6denen briit licret tutarlar agagidaki gibidir.

01.01. - 30.09.2007 01.07. - 30.09.2007 01.01. - 30.09.2006 01.07. - 30.09.2006

Toplam 6denen briit iicretler 68.344 24.282 95.989 59.179

10 - DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR

30.09.2007 31.12.2006

IMKB Borcu (Kamu menk.) 1.563.080 -
IMKB Borcu (hisse senetleri) 550.000 -
Odenecek vergiler 22.605 12.138
Ortaklara temettii borcu 13 -
Saticilar - -

Toplam Diger Yiikiimliiliikler 2.135.698 12.138
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11 — CANLI VARLIKLAR

Yoktur. (31.12.2006 : Y oktur)

12 - STOKLAR

Yoktur. (31.12.2006 : Y oktur)

13 - DEVAM EDEN INSAAT SOZLESMELERiI ALACAKLARI VE HAKEDIS BEDELLERI

Yoktur. (31.12.2006 : Y oktur)

14 - ERTELENEN VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI
Yoktur. (31.12.2006: Yoktur)

15-DIGER  CARi/CARi OLMAYAN VARLIKLAR VE KISA/UZUN VADELI
YUKUMLULUKLER

30.09.2007 31.12.2006

Pesin Odenen Vergiler 49.779 61.180
Gelecek Aylara Ait Giderler 9.489 -
Diger Cari/ Donen Varhklar 59.268 61.180

16 —- FINANSAL VARLIKLAR

Yoktur. (31.12.2006 : Yoktur)

17 - POZITIF/NEGATIF SEREFIYE

Yoktur. (31.12.2006 : Y oktur)

18 — YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Yoktur. (31.12.2006 : Y oktur)
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19 - MADDi VARLIKLAR

Maddi Varhklar 31.12.2006 Giris Cikis 30.09.2007
Bilgisayar ve Ofis Ekipmanlari 13.050 - - 13.050
Doseme ve Demirbaglar 51 - - 51
Toplam 13.101 0 0 13.101
Amortismanlar 31.12.2006 Amrt. Gideri Cikis 30.09.2007
Bilgisayar ve Ofis Ek. Amrt. -10.670 -993 - -11.662
Doseme ve Demirbaglar Amrt. -50 -1 - -51
Toplam -10.720 -994 0 -11.714
Net Defter Degeri 2.381 0 1.388
20 - MADDi OLMAYAN VARLIKLAR

Maddi Olmayan Varhklar 31.12.2006 Giris Cikis 30.09.2007
Bilgisayar programlari 22.024 - - 22.024
Amortismanlar 31.12.2006 Amrt. Gideri Cikis 30.09.2007
Bilgisayar programlari -19.094 -1.032 - -20.126
Net Defter Degeri 2.930 - 1.898

21 - ALINAN AVANSLAR

Yoktur. (31.12.2006 : Yoktur)

22 - EMEKLILIiK PLANLARI

Yoktur. (31.12.2006 : Yoktur)

23 - BORC KARSILIKLARI

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler / Bor¢ Karsiliklari

Sirket, Tiirkiye’de mevcut is kanunu geregince, emeklilik nedeniyle isten ayrilan veya istifa ve koti
davranis disindaki nedenlerle isine son verilen personele belirli miktarda kidem tazminati 6demekle
yiikiimlidiir. Bu tazminatlar ¢alisilan her yil igin en fazla 2.030,2 YTL (31 Aralik 2006 : 1.857,44 YTL)

olmak tizere 1 aylik {icret {izerinden hesaplanmaktadir.
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Sirket, Seri:XI, No:25 sayili tebligin 29. kisim hiikiimlerini uygulamaktadir. Buna bagl olarak, kidem
tazminati karsiligi, Sirket’in, ¢alisanlarmin emekliye ayrilmasindan dogacak gelecekteki olasi

yiikiimliiliigiiniin bugiinkii degerinin tahmin edilmesi yontemiyle hesaplanmaktadir.

Buna gore hesaplanan yiikiimliiliikte agagidaki aktiieryal varsayimlar kullanilmistir:

30.09.2007 31.12.2006

Iskonto Orani (%) 5,71 -
Emeklilik ihtimalini hesaplamak i¢in kullanilan isten ayrilma orani (%) - -

Aktiieryal karlar ve zararlar gergeklestigi donem iginde gelir tablosuna yansitilmaktadir.

Hesaplamadaki ana varsayim, yiikiimliiliigiin her yil enflasyon oraninda artacagidir. Bu sebeple uygulanan
iskonto orani, gelecekte beklenen enflasyondan arindirilmis reel orani yansitmaktadir.

Cari ve gegmis donem kidem tazminati yiikiimliiliigiiniin hareketi asagidaki gibidir:
Sirkette bir yillik yasal siireyi dolduran personel olmadigi i¢in kidem tazminati karsiligi hesaplanmamustir.

Cari ve gegmis donem kidem tazminati yiikiimliiliigiiniin hareketi asagidaki gibidir:

01.01. - 01.01. -

30.09.2007 30.09.2006

01 Ocak Tutarlart - 18.792
Faiz Gideri - 881
Cari Donemde Ayrilan Karsilik Tutari 2.031 958
Cari Dénemde Iptal Edilen Karsilik Tutari - -20.631
30 Eyliil Tutarlan 2.031 -

24 - SERMAYE YEDEKLERI

30.09.2007 31.12.2006

Hisse senedi ihrag primleri 297.545 4311
Sermaye hesabi enflasyon diizeltme farki 251.880 251.880
Toplam 549.425 256.191

Not: 1’de agiklanan sermaye artirimi neticesinde riichan haklarimi kullanmayan ortaklar 173.970 YTL’lik
sermaye paylarinm, 11 — 12.07.2007 tarihinde IMKB birincil piyasada 2,62 — 2,76 YTL araligindaki
fiyatlardan araci kurum vasitasi ile satilmasi sonucu 293.234 YTL Hisse senedi ihrag¢ primi elde edilmistir.
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25 - KAR YEDEKLERI

30.09.2007 31.12.2006

Yasal yedekler 77.856 47.944
Olaganiistii yedekler 477.749 443.031
Toplam 555.605 490.975

Onceki dénemde, ge¢mis yillar karlarinda sunulan, 17.027 YTL’lik 2005 yili realize olan deger artis
kazanglar1 cari donemde olaganiistii yedekler hesabinda sunulmustur.

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 karm %51 olarak ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler ise 6denmis sermayenin
%35’ini agan dagitilan karin %10 udur. Tiirk Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedekler 6denmis sermayenin
%50’sini gegmedigi siirece sadece zararlar1 netlestirmek igin kullanilabilir, bunun diginda herhangi bir sekilde
kullanilmast miimkiin degildir.

Ikinci tertip kanuni yedek akge ise, % 5 birinci tertip kanuni yedek akce ayrildiktan sonra kalan kar,
dagitima tabi tutulacaksa bu kisim iizerinden sinirsiz olarak % 10 oraninda ayrilir. Ikinci tertip kanuni
yedek akee, sirketin zararlarina karsi kullanilabilir.

SPK’nin Seri:IV, No: 27 sayili tebliginde yatirim ortakliklarinin dagitilabilir kar tutarmin hesaplamasinda
gerceklesmemis sermaye kazanglarinin (deger artislar1) dikkate alinmamasi 6ngoriildiigiinden, donem sonu

itibariyle hesaplara tahakkuk edebilecek deger artis kazanglar1 kar dagitimina konu edilemeyecektir.

26 — GECMIS YIL KAR / ZARARLARI

Gecmis Y1l Karlan

30.09.2007 31.12.2006
Realize olan 2005 deger artis kaz. - 17.027
Toplam Ge¢mis Yillar Karlari - 17.027

27 - YABANCI PARA POZiSYONU

Yoktur (31.12.2006 : Yoktur)

28 - DEVLET TESVIiK VE YARDIMLARI

Yoktur (31.12.2006 : Yoktur)

29 —- KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Yoktur (31.12.2006 : Yoktur)
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30 - ISLETME BiRLESMELERI

Yoktur (31.12.2006 : Yoktur)

31 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Sirket, sadece portfoy isletmeciligi ¢ercevesinde faaliyetlerini siirdiirmektedir. Sirket, gelirlerini Tiirkiye’de
elde etmekte oldugundan dolay1 ek cografi faaliyet boliim bilgisinin gerekli olmadigi diisiiniilmiistiir.

32 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Yoktur (31.12.2006 : Yoktur)

33 - DURDURULAN FAALIYETLER

Yoktur (31.12.2006 : Yoktur)

34 — ESAS FAALIYET GELIRLERI, NET

01.01. - 30.09.2007 01.07. - 30.09.2007 01.01. - 30.09.2006 01.07. - 30.09.2006

Satis gelirleri 402.112.684 140.833.238 26.054.232 11.759.613
Satiglarin maliyeti (-) -400.777.262 -140.133.572 -25.746.872 -11.860.254
Esas faal. diger gelirler/giderler 446.137 126.515 40.784 503.198
Toplam Briit Satislar 1.781.559 826.181 348.144 402.557

01.01. - 30.09.2007

01.07. - 30.09.2007

01.01. - 30.09.2006

01.07. - 30.09.2006

Hisse senedi satiglar 63.431.367 30.076.448 18.025.666 6.034.560
Devlet tahvili satislar1 337.345.895 110.057.124 6.637.949 5.100.585
Hazine bonosu satiglari - - 1.083.257 725.109
Hisse senedi satis kazanglari 1.701.947 845.012 1.130.770 244,384
Hisse senedi satig zararlari -432.772 -175.463 -922.229 -385.734
Devlet tahvili satis kazanclari 452.161 209.125 60.555 12.553
Devlet tahvili satis zararlari -385.914 -179.008 -9.241 -9.241
Hazine bonosu satis kazanglari - - 47.505 37.397
Toplam Satis Gelirleri 402.112.684 140.833.238 26.054.232 11.759.613
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01.01. - 30.09.2007 01.07. - 30.09.2007 01.01. - 30.09.2006 01.07. - 30.09.2006

Hisse Senetleri Maliyetleri (-) -63.431.367 -30.076.448 -18.025.666 -6.034.560
Devlet Tahvili Maliyetleri (-) -337.345.895 -110.057.124 -6.637.949 -5.100.585
Hazine Bonosu Maliyetleri (-) - - -1.083.257 -725.109
Toplam Satislarin Maliyeti (-) -400.777.262 -140.133.572 -25.746.872 -11.860.254
01.01. - 01.07. - 01.01. - 01.07. -

30.09.2007 30.09.2007 30.09.2006 30.09.2006

Temettii Gelirleri 45.170 0 64.873 8.850
Ters repo faiz gelirleri 278.541 121.410 88.169 50.479
Devlet tahvili faiz gelirleri 80.000 80.000 0 0
Borsa para piyasasi faiz gelirleri 42.158 12.683 6.059 6.059
Toplam Faiz Gelirleri 400.699 214.092 94.228 56.538
Hisse senedi degerlemesi -27.605 -80.761 -135.879 420.342
Onceki dénem degerleme iptalleri 35.314 0 14.890 0
Ters repo reeskontu 4991 3.549 2.404 1.548
Borsa para piyasasi reeskont gelirleri 317 -114 269 269
Hazine bonosu degerlemesi 0 0 0 -5.755
Devlet tahvili degerlemesi -12.750 -10.250 0 21.407
Toplam Deger Artis / Azahslar (Net) 267 -87.577 -118.316 437.811
Esas Faal.Diger Gelir / Giderler (Net) 446.137 126.515 40.784 503.198

SPK’nin Seri:IV, No: 27 sayili tebligine gore, donem sonunda hesaplara tahakkuk

gerceklesmemis sermaye kazanclari, kar dagitiminda dikkate alinamayacaktir.

35 - FAALIYET GIDERLERI

edebilecek olan

01.01. - 30.09.2007 01.07. - 30.09.2007 01.01. - 30.09.2006

01.07. - 30.09.2006

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri -144.834 -58.398 -64.324 -19.675
Genel yonetim giderleri -305.195 -111.759 -196.574 -81.467
Toplam -450.029 -170.158 -260.897 -101.142

01.01. - 30.09.2007

01.07. - 30.09.2007

01.01. - 30.09.2006

01.07. - 30.09.2006

Odenen komisyonlar -134.122 -55.213 -58.223 -17.738
IMKB ve SPK giderleri -8.156 -2.250 -4.513 -1.388
BPP komisyonlari -1.299 -398 215 215
IMKB saklama komisyonu -1.142 -514 -817 -304
Muhtelif masraf komisyonlari -116 -23 -556 -30
Paz. Satis ve Dagitim Giderleri -144.834 -58.398 -64.324 -19.675
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01.01. - 30.09.2007 01.07. - 30.09.2007 01.01. - 30.09.2006 01.07. - 30.09.2006

Personel maaslar1 ve diger giderleri -209.320 -77.533 -114.007 -54.772
Kira gideri ve bina yonetim gideri -26.550 -8.850 -20.475 -7.660
Miisavirlik gideri -22.621 -9.051 -891 -
[lan reklam gideri -12.042 -5.719 -6.816 -
Diger -8.058 -4.353 -12.851 -8.853
Bakim onarim giderleri -5.788 -1.849 -4.493 -2.147
Danismanlik ve denetim giderleri -4.501 - -10.639 -3.264
:ie;:rliaye artirimi, ilan ve tescil 4061 301 -6.858 22.569
Noter harg ve tasdik giderleri -3.045 -1.194 -2.007 -647
Aidat ve liyelikler -2.287 -748 -1.964 -208
Kidem tazminat1 gideri -2.031 -2.031 -1.839 -
Ticaret odas1 gideri -2.029 - -3.302 -
Amortisman giderleri -2.025 -618 -2.793 -1.184
Vergi resim ve har¢lar -835 -115 -639 -163
Yillik izin karsilig - - -7.000 -
Genel Yonetim Giderleri -305.195 -111.759 -196.574 -81.467

Tiim giderler tahakkuk esasina gore mali tablolara alinmustir.

Sirket, menkul kiymet alim — satim iglemlerini agirlikli olarak, Metro Yatirim Menkul Degerler A.S. ve
TSKB A.S. araciligiyla gerceklestirmekte olup, hisse senedi alim — satimlarinda, séz konusu araci
kurumlara sirastyla % 001 (bindebir) - % 0005 (onbindebes) oraninda aracilik komisyonu ddemektedir.
Sirketin yatirim danigmanligl s6zlesmesi ve buna bagl danismanlik giderleri yoktur.

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

36 — DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIDER VE KAR/ ZARARLAR

01.01. - 30.09.2007 01.07. - 30.09.2007 01.01. - 30.09.2006 01.07. - 30.09.2006

Diger - - 13 -25
Konusu kalmayan karsiliklar - - 16.789 16.789
Diger Faal. Gelir ve Karlar - - 16.802 16.764

37 — FINANSMAN GiDERLERI

Yoktur (31.12.2006 : Yoktur)
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38 - VERGILER

Kurumlar Vergisi Kanunu ve Gelir Vergisi Kanunu Gegici 67. maddesinde yapilan son diizenlemelere gore
sirketin vergilendirme esaslari, agagidaki gibidir.

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5. maddesinin (1) d-1 maddesi geregi, Tiirkiye’de kurulu menkul
kiymet yatirim ortakliklarinin portfoy isletmeciliginden dogan kazanglari, kurumlar vergisinden istisnadir.

Kurumlar Vergisi Kanunu gecici 1. maddesinin (2) numarali fikrasina gore, Gelir Vergisi Kanununun
gecici 67 nci maddesi uyarinca vergi kesintisine tabi tutulmus kazang ve iratlar {izerinden, bu Kanun
uyarinca ayrica kesinti yapilmaz.

Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 67. maddesinin 8. fikrasina gore, Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore
kurulan menkul kiymetler yatirim ortakliklariin kurumlar vergisinden istisna edilmis olan portfoy
kazanglari, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren % 0 oraninda vergi tevkifatina tabidir. Bu kazanglar lizerinden
94 iincii madde uyarinca ayrica tevkifat yapilmaz.

39 - HISSE BASINA KAZANC

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang, donem karinin, donem boyunca piyasada bulunan hisse
senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur. Imtiyazl ve adi hisse senetleri i¢in hisse
basina kar tutar1 aynidir.

01.01. - 01.07. - 01.01. - 01.07. -

30.09.2007 30.09.2007 30.09.2006 30.09.2006

Dénem bast hisse senedi adedi 3.750.000 5.093.169 3.750.000 3.750.000
Cikartilan hisse senetleri 2.250.000 906.831 0 0
Dénem sonu hisse senedi adedi 6.000.000 6.000.000 3.750.000 3.750.000
Hisse senetlerinin agirlikl ortalamasi 4.529.242 5.995.223 3.750.000 3.750.000
Net Dénem kari 1.331.529 656.024 104.048 318.179
Hisse Basina Kar 0,29 0,11 0,03 0,08

Hisse bagina kar hesaplamasinda gerceklesmemis deger artis veya azaliglar1 dikkate alinmamis olup, gelir
tablosundaki net donem kar1 {izerinden hesaplama yapilmistir.

40 — NAKIT AKIM TABLOSU

EXkli, nakit akim tablosu mali tablolarin tamamlayici unsuru olarak sunulmustur.
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41 — MALI TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA MALI TABLOLARIN ACIK,
YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN ACIKLANMASI
GEREKLIi OLAN DiGER HUSUSLAR

Finansal Risk Yonetimi
Kredi riski

Sirket’in kullandirilan kredileri bulunmadigindan dolay:1 karsi tarafin anlagma yiikiimliiliikklerini yerine
getirememesinden kaynaklanan bir risk mevcut degildir.

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.

Kur riski

Yabanci para varliklar, yiikiimliiliikler ve bilango dis1 yilikiimliiliiklere sahip olma durumunda ortaya ¢ikan
kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Sirket, hesap doneminde kur riskine maruz
kalmamustir.

Likidite riski

Likidite riski, Sirket’in net fonlama yiikiimliiliiklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda meydana
gelen bozulmalar veya kredi puaninin diistiriilmesi gibi fon kaynaklarinin azalmasi sonucunu doguran
olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olugmasina sebebiyet vermektedir. Sirket yonetimi, fon
kaynaklarin1 dagitarak mevcut ve muhtemel yiikiimliiliiklerini yerine getirmek igin yeterli tutarda nakit ve
benzeri kaynag1 bulundurmak suretiyle likidite riskini yonetmektedir. donem sonu itibariyle sirketin likidite
riski bulunmamaktadir.

1 aya 3 aya 3ay- 1yl-
30.09.2007 Likidite kadar kadar 1 yil arasi 5 yil arasi Vadesiz Toplam
Hazir Degerler (net) 3.729.308 - - - 1.596 3.730.905
Menkul Krymetler (net) - - - 6.780.830 6.780.830
Diger Cari/Donen Varliklar (net) - - - - 59.268 59.268
Maddi Varliklar (net) - - - - 1.388 1.388
Maddi Olmayan Varliklar (net) - - - - 1.898 1.898
Toplam Aktifler 3.729.308 - - - 6.844.573 10.574.289
Diger Yiikiimliiliikler (net) - 2.135.698 2.135.698
Borg Kargiliklari - - - 2.031 - 2.031
Toplam Pasifler - - - 2.031 2.135.698 2.137.729

Net Likidite Pozisyonu 3.729.308 - - -2.031 4.708.875 8.436.559
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1 aya 3 aya 3ay- 1yll-
31.12.2006 Likidite kadar kadar 1 yil arasi 5 yil arasi Vadesiz Toplam
Hazir Degerler (net) 2.677.061 - 2.677.061
Menkul Krymetler (net) 2.143.500 2.143.500
Diger Cari/Doénen Varliklar (net) - 61.180
Maddi Varliklar (net) 2.381 2.381
Maddi Olmayan Varliklar (net) - 2.930 2.930
Toplam Aktifler 2.677.061 - 2.209.991 4.887.052
Diger Yiikiimliiliikler (net) 12.138 12.138
Toplam Pasifler 12.138 - - 12.138
Net Likidite Pozisyonu 2.664.923 - 2.209.991 4.874.914
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VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yonetim Kurulu Baskanhgr’na
istanbul
VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.’NiN
01 OCAK - 30 EYLUL 2007 ARA HESAP DONEMINE AiT
INCELEME RAPORU
Giris

VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.’nin ekte yer alan 30 Eyliil 2007 tarihli bilangosu, ayni
tarihte sona eren dokuz aylik gelir tablosu, 6z sermaye degisim tablosu, nakit akim tablosu ve Onemli
muhasebe politikalarinin 6zeti ile dipnotlari tarafimizca incelenmistir. Isletme ydnetiminin sorumlulugu, s6z
konusu ara donem finansal tablolarinin Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan Seri XI, No: 25 Sermaye
Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblige uygun olarak hazirlanmas1 ve diiriist bir sekilde
sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara dénem finansal tablolarin incelenmesine iligkin ulagilan sonucun
aciklanmasidir.

31.12.2006 tarihli gegmis donem finansal tablolari, bagka bir denetim sirketi tarafindan denetlenmis
ve olumlu goriis verilmistir. Bu kapsamda, karsilagtirma amaciyla sunulan geg¢mis donem finansal
tablolarindaki tutarlar, dipnot bilgileri ve donem basi acilis tutarlar1 birtakim siniflandirma degisikligi
haricinde aynen alinmigtir.

Incelemenin Kapsami

Incelememiz Sermaye Piyasast Kurulunca yaymmlanan bagimsiz denetim  standartlari
diizenlemelerine uygun olarak yapilmistir. Ara donem finansal tablolarin incelenmesi, agirlikli olarak
finansal raporlama siirecinden sorumlu kisilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme
tekniklerinin uygulanmasim1 kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasas1 Kurulunca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlar ¢ergevesinde yapilan bagimsiz denetim ¢alismasina gore daha dar
oldugundan, inceleme, bagimsiz denetimde farkinda olunmasi gereken tiim Onemli hususlar1 ortaya
c¢ikarabilme konusunda giivence saglamaz. Dolayisiyla, incelememiz sonucunda bir bagimsiz denetim goriisii
acgiklanmamustir.

Sonuc

Incelememiz sonucunda, ara donem finansal tablolarinin, VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI
A.S’nin 30 Eylil 2007 tarihi itibariyle finansal pozisyonunu, dokuz aylik doneme iliskin finansal
performansimi ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan Seri XI, No: 25 Sermaye
Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig cercevesinde dogru ve diiriist bir bicimde yansitmadigi
konusunda herhangi bir hususa rastlanilmamstir.

Istanbul, 30 Ekim 2007
DEGER BAGIMSIZ DENETIM VE YEMINLi MALi MUSAVIRLIK A.S.

Sevgi ASLANTAS
Sorumlu Ortak Basdenetci
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