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ARA DONEM FINANSAL TABLOLAR HAKKINDA iNCELEME RAPORU

Varlik Yatirim Ortakligi A.S. Yonetim Kurulu'na

Giris

1. Varlk Yatrnm Ortakligi A.S.nin (“isletme”) ekte yer alan 30 Haziran 2010 tarihli
bilangosu, ayni tarihte sona eren alti aylik doneme ait kapsamli gelir tablosu, 6zkaynak
degisim tablosu, nakit akim tablosu ve oOnemli muhasebe politikalarinin Ozeti ile
dipnotlari tarafimizca incelenmigtir. Isletme yénetiminin sorumlulugu, s6z konusu ara
donem finansal tablolarinin Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan kabul edilen finansal
raporlama standartlarina uygun olarak hazirlanmasi ve darast bir sekilde sunumudur.
Bizim sorumlulugumuz bu ara donem finansal tablolarin incelenmesine iligkin ulagilan
sonucun agiklanmasidir. Isletme’nin 31 Aralik 2009 tarihli finansal tablolarinin bagimsiz

denetimi baska bir bagimsiz denetim firmasi tarafindan yapilmis ve 25 Ocak 2010
tarihli bagimsiz denetim raporunda olumlu goris beyan edilmistir.

incelemenin Kapsami

2. Incelememiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlari
hakkinda Seri: X, No: 22 sayil tebligin 34. kisminda yer alan ara donem finansal
tablolarin incelenmesi ile ilgili duzenlemelere uygun olarak yapilmistir. Ara donem
finansal tablolarin incelenmesi, agirlikh olarak finansal raporlama sirecinden sorumlu
kisilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme tekniklerinin
uygulanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasas! Kurulu’'nca
yayimlanan badimsiz denetim standartlari gergevesinde yapilan bagimsiz denetim
calismasina goére daha dar oldugundan, inceleme, bagdimsiz denetimde farkinda
olunmasi gereken tum o&nemli hususlari ortaya c¢ikarabilme konusunda glvence
saglamaz. Dolayisiyla, incelememiz sonucunda bir bagimsiz denetim gorisi
aciklanmamistir.

Sonug

3. Incelememiz sonucunda, ilisikteki ara dénem finansal tablolarin, Varlik Yatirim Ortakligi
A.S.’nin 30 Haziran 2010 tarihi itibariyla finansal pozisyonunu, ayni tarihte sona eren
alti ayllk ara déneme iligkin finansal performansini ve nakit akimlarini, Sermaye
Piyasasi Kurulu'nca kabul edilen finansal raporlama standartlari (Bakiniz Dipnot 2)
¢ergevesinde dogru ve dirlst bir bicimde yansitmadidi konusunda herhangi bir hususa
rastlanilmamistir.
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Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.
a member of
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Z. Alper Onder, SMMM
Sorumlu Ortak Basdenetci
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VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 HAZIRAN 2010 TARIHI ITIBARIYLE BILANCO

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

(Smirh (Bagimsiz
incelemeden denetimden
Dipnot gecmis) gecmis)
Referanslari 30 Haziran 2010 31 Aralik 2009
VARLIKLAR
Donen varhklar 11.028.651 11.222.545
Nakit ve nakit benzerleri 6 210.643 7.732.779
Finansal yatirimlar 10.807.060 3.487.651
Diger donen varliklar 14 10.948 2.115
Duran varhklar 7.729 10.350
Maddi duran varliklar 10 - -
Maddi olmayan duran varliklar 11 7.729 10.350
TOPLAM VARLIKLAR 11.036.380 11.232.895
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 45.116 32.697
Ticari borglar 8 13.558 14.228
Diger borglar 9 31.558 18.469
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 3.750 1.750
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 13 3.750 1.750
Toplam yiikiimliiliikler 48.866 34.447
TOPLAM OZKAYNAKLAR 10.987.514 11.198.448
Odenmis sermaye 15 9.027.000 9.027.000
Sermaye diizeltmesi farklar 15 251.880 251.880
Hisse senedi ihrag primleri 297.545 297.545
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 15 278.095 204.130
Gegmis yillar karlari/(zararlar1) 1.343.928 (393.524)
Net donem (zarar1)/kar1 (210.934) 1.811.417
TOPLAM KAYNAKLAR 11.036.380 11.232.895

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasini olustururlar.
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VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 30 HAZIRAN 2010 ARA HESAP DONEMINE AiT

KAPSAMLI GELIR TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

(Siirh (Sinirh (Smirh (Sinirh
incelemeden incelemeden incelemeden incelemeden
gecmis) gecmis) gecmenmis) gecmenmis)
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak - 1 Nisan - 1 Nisan -
Referanslar1 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009
SURDURULEN FAALIYETLER
Satis gelirleri 16 34.986.247 382.104.046 11.152.765 124.439.221
Satiglarin maliyeti (-) 16 (34.760.287) (381.061.857) (11.018.262) (123.844.069)
Esas faaliyetlerden diger gelirler (net) 16 247.165 339.690 (26.099) 175.906
Briit kar 473.125 1.381.879 108.404 771.058
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) 17 (91.635) (264.187) (43.817) (123.683)
Genel yonetim giderleri (-) 17 (598.248) (204.865) (176.681) (88.576)
Diger faaliyet gelirleri 18 5.824 24.438 - 24.438
Faaliyet (zarari)/kari (210.934) 937.265 (112.094) 583.237
Finansal gelirler 19 - - - -
Finansal giderler 19 - 4) - 4)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi
oncesi (zarar)/kar (210.934) 937.261 (112.094) 583.233
Siirdiiriilen faaliyetler vergi (gideri)
- Cari dénem vergi gideri (-) 20 - - - -
- Ertelenmis vergi geliri/(gideri) 20 - - - -
Siirdiiriilen faaliyetler donem
(zarari)/kari (210.934) 937.261 (112.094) 583.233
Diger kapsamli gelir - - - -
Toplam kapsamh (gider)/gelir (210.934) 937.261 (112.094) 583.233
Stirdiiriilen faaliyetlerden hisse basina
(kay1p)/kazang
(1 TL nominal hisseye karsilik) 21 (0,0002) 0,0010 (0,0001) 0,0006

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasini olustururlar.
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VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 30 HAZIRAN 2010 ARA HESAP DONEMINE AiT SINIRLI INCELEMEDEN GECMI$

OZKAYNAK DEGIiSiM TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Sermaye Kardan ayrilan

Dipnot Odenmis diizeltmesi Hisse senedi kisitlanmg Gecmis yillar Net donem Toplam

Referanslari sermaye farklar1 ihra¢ primleri yedekler  Kkari/(zararlar) kari/(zarar1) ozkaynaklar

1 Ocak 2009 9.027.000 251.880 297.545 204.130 1.559.927 (1.953.451) 9.387.031
Transferler 15 - - - - (1.953.451) 1.953.451 -
Cari donem kapsamli gelir - - - - - 937.261 937.261
30 Haziran 2009 9.027.000 251.880 297.545 204.130 (393.524) 937.261  10.324.292
1 Ocak 2010 9.027.000 251.880 297.545 204.130 (393.524) 1.811.417  11.198.448
Transferler 15 - - - 73.965 1.737.452 (1.811.417) -

Cari donem kapsamli gider - - - - - (210.934) (210.934)
30 Haziran 2010 9.027.000 251.880 297.545 278.095 1.343.928 (210.934) 10.987.514

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



VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 30 HAZIRAN 2010 ARA HESAP DONEMINE AIT NAKIT AKIM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

(Smirh (Smirh

incelemeden incelemeden

gecmis) gecmis)

Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -

Referanslar1 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009

Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimi
Net donem (zarar1)/kar1 (210.934) 937.261

Net donem (zarari)/karimm isletme faaliyetlerinden elde edilen
nakit akimina getirmek i¢in yapilan diizeltmeler:

Finansal yatirimlar deger (artis1) 16 (135.738) (313.711)
Amortisman ve itfa paylari 17 2.621 1.986
Calisanlara saglanan faydalara iliskin kargilik gideri 13 2.000 (1.581)
Portfoy yonetim komisyon gider karsiliklari 8 13.558 33.593
Faiz gelirleri 16 133.510 294.883
Isletme sermayesindeki degisim oncesi faaliyetlerden elde edilen

nakit akim (194.983) 952.431
Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan

finansal varliklarda (artis) (7.183.671) (2.930.839)
Alinan faizler (132.109) (294.889)
Diger donen varliklardaki (artis) (8.833) (2.325)
Ticari borglardaki (azalig)/artis (14.228) 2.320.698
Diger borglar ve gider tahakkuklarindaki artis/(azalis) 13.089 (8.605)
Isletme faaliyetlerinde (kullanilan)/elde edilen nakit (7.520.735) 36.471

Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari

Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimi - -

Yatirim faaliyetlerinde kullanilan nakit - -

Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari

Odenen temettiiler - -

Finansman faaliyetlerinde kullamlan net nakit - -

Doviz kurundaki degisimin
nakit ve nakde esdeger varliklar iizerindeki etkisi - -

Nakit ve benzeri degerlerdeki net (azals)/artis (7.520.735) 36.471
Donem basi nakit ve nakit benzeri degerler 6 7.731.340 22.986
Donem sonu nakit ve nakit benzeri degerler 6 210.605 59.457

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasini olustururlar.
4



VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 HAZIRAN 2010 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiIT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DiIiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Varlik Yatirim Ortakhign A.S. (“Sirket”) 10 Subat 1998 tarihinde Istanbul’da tescil ve ilan olunarak
kurulmustur. Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklarina iliskin
diizenlemelerinde yazili ama¢ ve konular ile istigal etmek {izere kurulmus olup, sirketin faaliyet
esaslar1 portfdy yatinm politikalar1 ve yoOnetim sinirlamalarinda sermaye piyasast  kurulu
diizenlemeleri ile ilgili mevzuata uyulur. Sirket’in hisseleri halka arz olmustur ve Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’nda (“IMKB”) islem gérmektedir.

Sirket’in ana faaliyet alan1 mevduat toplamak ve mevzuatin imkan verdigi haller hari¢ olmak kaydiyla
0diing para vermeye miincer olmamak iizere, asagidaki is ve islemleri yapmaktir:

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

b)  Portfoy cesitlemesiyle yatirim riskini, faaliyet alanlarina ve ortaklik durumlarina gore en aza
indirecek bir bicimde dagitir;

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

d) Portfoyiin degerini korumaya ve artirmaya yonelik aragtirmalar yapar.

Sirket faaliyetlerini tek bir cografi bolimde (Tiirkiye) ve tek bir endiistriyel boliimde (ortaklik
portfoyii olusturmak) yiiriitmektedir.

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

Sirket’in 30 Haziran 2010 tarihi itibariyle ¢alisan sayis1 5°dir (31 Aralik 2009: 3). Sirket’in merkezi,
Abdi Ipek¢i Caddesi Azer Is Merkezi No: 40 Kat:3 Daire:10 Harbiye Sisli - Istanbul, Tiirkiye’dedir.

30 Haziran 2010 tarihi ve bu tarihte sona eren ara hesap donemi itibariyle hazirlanan finansal tablolar,
Sirket’in Yonetim Kurulu tarafindan 16 Temmuz 2010 tarihinde onaylanmistir. Mevzuat ¢ergevesinde
Sirket’in yetkili kurullarinin finansal tablolar degistirme yetkisi bulunmaktadir.



VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 HAZIRAN 2010 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiIT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DiIiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
2.1 Sunuma iliskin Temel Esaslar
2.1.1 Uygulanan muhasebe standartlari

Sirket, yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarim1 Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”), Sermaye
Piyasast Kurulu (“SPK”) ve vergi mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta
ve hazirlamaktadir.

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

Finansal tablolarin hazirlanis tarihi itibariyle, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS nin
UMSK tarafindan yayimlananlardan farklar1t TMSK tarafindan heniiz ilan edilmediginden, finansal
tablolar SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayili tebligi ve bu teblige agiklama getiren duyurulari gergevesinde,
UMS/UFRS’nin esas alindigi SPK Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak hazirlanmistir.
Finansal tablolar ve bunlara iligkin dipnotlar SPK tarafindan 14 Nisan 2008 ve 5 Ocak 2009 tarihli
duyurulari ile uygulanmasi tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu kilman bilgiler dahil
edilerek sunulmustur.

Finansal tablolar, ger¢ege uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve yiikiimliikliilerin disinda,
tarihi maliyet esasina gore tutulan yasal kayitlara SPK’nin Seri XI, No:29 sayil1 “Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi’ne uygunlugun saglanmasi agisindan gerekli diizeltme ve
siniflandirmalar yansitilarak Tiirk Lirasi (“TL”) olarak hazirlanmistir.

2.1.2 Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi

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

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

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



VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 HAZIRAN 2010 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiIT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DiIiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILIiSKIN ESASLAR (Devami)
2.1.4 isletmenin siirekliligi

Sirket, finansal tablolarini igletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.

2.1.5 Kullanilan para birimi

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

2.2 Muhasebe politikalarinda degisiklikler

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

2.2.1 Karsilastirmal bilgiler ve nceki donem tarihli finansal tablolarin yeniden diizenlenmesi

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

30 Haziran 2010 tarihi itibariyle hazirlanan finansal tablolar ile karsilastirmali olarak hazirlanabilmesi
icin 31 Aralik 2009 tarihli finansal tablolar iizerinde asagidaki siniflandirma islemi yapilmustir:

1) 31 Aralik 2009 tarihli bilangoda, ‘“Nakit ve nakit benzerleri” igerisinde smiflandirilan 988.200
TL tutarindaki vadesine 3 aydan az kalmis devlet tahvili bakiyesi, “Finansal yatirimlar”
hesabina smiflandirilmistir (Dipnot 6).

2.2.2 Standartlarda degisiklikler ve yorumlar
Yeni ya da Diizenlenmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarin ve Yorumlarin Uygulanmasi

Sirket UMSK ve Uluslararas1 Finansal Raporlama Yorumlart Komitesi (“UFRYK”) tarafindan
yayinlanan ve 1 Ocak 2010 tarihinden itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis standartlar ve
yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlar1 uygulamistir.

(a) 2010 yihinda yiiriirliige giren standartlar ile mevcut onceki standartlara getirilen
degisiklikler ve yorumlar:

UFRS 2 (Degisiklik), “Hisse Bazli Odemeler”;

UFRS 3 (Degisiklik), “Isletme Birlesmeleri”;

UFRS 5 (Degisiklik), “Satig Amacgli Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler”;
UFRYK 9, “Sakli Tiirev Uriinlerinin Yeniden Degerlendirilmesi”;

UFRYK 16 (2009 yilinda yapilan yillik iyilestirmelere iligskin degisiklikler) “Yurtdisindaki Net
Bir Yatirimin Finansal Riske Kars1 Korunmasi”;

UFRYK 17, “Nakit Dig1 Varliklarin Ortaklara Dagitimi”;

UMS 1 (Degisikler) “Finansal Tablolarin Sunumu”

UMS 27 (Degisiklik), “Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar”;

UMS 32 (Degisiklik) “Hisse Thraglarmin Siniflandiriimasi

UMS 36 (2009 yilinda yapilan yillik iyilestirmelerdeki degisiklikler) “Varliklarda Deger
Diigiikligi”;
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. UMS 38 (Degisiklik), “Maddi Olmayan Duran Varliklar”;
o UMS 39 (Degisiklik), “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme” - Uygun korumali
enstriimanlar.

(b) Heniiz yiiriirliige girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulanmasi benimsenmemis
standartlar ile mevcut 6nceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar:

UFRS 1 (Degisiklik), “Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinin ilk Uygulamas1”;

UFRS 9, “Finansal Araglar: Siniflandirma ve Olgme”;

UMS 24 (Degisiklik), “iliskili Taraf A¢iklamalar1”;

UMS 32 (Degisiklikler) “Finansal Araglar: Sunum ve UMS 1 Mali Tablolarin Sunumu”;
UFRYK 14 (Degisiklik), “Tamimlanmis Fayda Varliginin Smir1, Asgari Fonlama Kosullar1 ve
Bu Kosullarin Birbiri ile Etkilesimi™;

. UFRYK 19, “Finansal Yikiimliiliikklerin Sermaye Araclari ile Ortadan Kaldirilmasi”.

Sirket yonetimi, yukaridaki Standart ve Yorumlarin uygulanmasimnin gelecek donemlerde Sirket’in
finansal tablolari {izerinde 6nemli bir etki yaratmayacagi goriigiindedir.

2.3  Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminlerinde yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar1 geriye
doniik olarak uygulanir ve dnceki donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenir.

2.4 Onemli Muhasebe Politikalarmin Ozeti
Finansal tablolarin hazirlanmasinda izlenen 6nemli muhasebe politikalar1 asagida 6zetlenmistir:
a. Gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varhklar

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

Alim satim amach finansal varliklar ilk olarak kayda alinmalarinda gercege uygun degerleri
kullanilmakta ve kayda alinmalarint izleyen donemlerde gergege uygun degerleri ile
degerlenmektedir. Yapilan degerleme sonucu olusan kazang ve kayiplar kar/zarar hesaplarina
dahil edilmektedir. Alim-satim amagh finansal varliklarin alim-satiminda elde edilen kar veya
zarar gelir tablosunda esas faaliyet gelirleri hesabinda “Ticari faaliyetlerden briit kar/(zarar)”na
dahil edilir. Alim-satim amagli finansal varliklardan elde edilen faiz ve kupon gelirleri ve
gercege uygun degerinde meydana gelen gergeklesmemis deger artig ve azaliglar: sonucu ortaya
cikan tutarlar gelir tablosunda “Esas Faaliyetlerden diger gelirler/(giderler)” hesabina dahil
edilmistir.

Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar olarak siniflandirilan hisse
senetleri IMKB bilanco tarihi itibariyle bekleyen en iyi alig emri iizerinden degerlenmistir.

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

Ters repo islemlerinden alacaklar

Geri satmak kaydiyla alinan menkul krymetlerin (“ters repo”), satis ve geri alis fiyat1 arasindaki
farkin i¢ iskonto oranmi yontemine gore doneme isabet eden kismi gelir tablosunda “Esas
faaliyetlerden diger gelirler/(giderler)” hesab1 altinda faiz geliri olarak kaydedilir (Dipnot 6).

Faiz gelir ve gideri

Faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda tahakkuk esasina gore muhasebelestirilmektedir. Faiz
geliri sabit getirili yatirm araglarinin kuponlarindan saglanan gelirleri iskontolu devlet
tahvillerinin i¢ iskonto esasina gore degerlenmelerini Borsa Para Piyasasi ile ters repo
islemlerinden kaynaklanan faizleri kapsar (Dipnot 16).

Yabanci para islemleri

Sirket’in 30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren donemler itibariyle herhangi
bir yabanci para islemi bulunmamaktadir.

Maddi duran varhklar

Maddi duran varliklar elde etme maliyetlerinden birikmis amortismanlar indirildikten sonra
kalan net degerleri iizerinden gosterilmektedir. Maddi duran varliklar, tahmin edilen ekonomik
Omiirleri esas alinarak dogrusal amortisman metoduyla kullanilabilir &miirleri {izerinden
amortismana tabi tutulmugtur. Maddi duran varliklarin ekonomik Omiirleri 4 ila 5 yil arasinda
degismektedir (Dipnot 10).

Maddi olmayan duran varhklar

Maddi olmayan duran varliklar yazilim giderlerinden olugmakta ve 3 ila 5 yil arasinda itfa
edilmektedir. Bilgisayar yazilimlarin1 gelistirmek amaciyla yapilan harcamalar gider olarak
finansal tablolara yansitilmaktadir. Bununla birlikte mevcut bilgisayar programlarinin siire ve
faydasin1  artiracak olan harcamalar yazilimlarin maliyetine eklenmek suretiyle
aktiflestirilmektedir (Dipnot 11).

Varliklarda deger diisiikliigii

Finansal varliklar disindaki her varlik, bilango tarihinde, s6z konusu varliga iliskin deger
kaybina dair gostergelerin varligi agisindan incelenir. Bir varligin kayitli degeri, tahmini yerine
koyma degerinden biiylik ise deger diisiikliigli karsilig1 ayrilir. Yerine koyma degeri, varligin
satig maliyetleri diisiildiikten sonra elde edilen net satis degeri ile kullanim degerinden yiiksek
olani olarak kabul edilir. Kullanim degeri, varligin siirekli kullanimi1 sonucu gelecekte elde
edilecek tahmini nakit girislerinin ve kullanim omrii sonundaki satig degerinin toplaminin
bugiinkii degeridir.
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g.

Hasilatin taninmasi
Gelir ve giderler, tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmektedir.

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

Ucret ve komisyonlar

Ucret ve komisyonlar, agirlikli olarak araci kuruma verilen aracilik komisyonlarmdan ve
portfoy yonetim iicretinden olugmaktadir. Tiim ticret ve komisyonlar tahakkuk ettikleri zaman
gelir tablosunda pazarlama ve satis giderleri hesabina yansitilmaktadir. (Dipnot 17).

Vergi

21 Haziran 2006 tarihli ve 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5/d maddesine istinaden
Sermaye Piyasas1 Kanunu’na gore kurulan menkul kiymet yatirim fonlar1 (d6viz yatirim fonlar
hari¢) ile ayni nitelikteki menkul kiymetler yatinnm ortakliklariin portfoy isletmeciliginden
dogan kazanglar1 kurumlar vergisinden istisnadir. Bu sebeple 30 Haziran 2010 ve 31 Aralik
20009 tarihleri itibariyle bilangcoda olusan gegici farklar dolayistyla herhangi bir ertelenmis vergi
aktifi veya yiikiimliiliigii bu finansal tablolarda hesaplanmamistir. Bununla birlikte 1 Ocak 2006
tarihi itibariyle ylriirliige giren ve Gelir Vergisi Kanununa 5281 sayili kanunun 30’uncu
maddesi ile eklenen Gegici 67 inci maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa gore kurulan
menkul kiymetler yatirnm fonlarn1 ile menkul kiymetler yatirim ortakliklarinin kurumlar
vergisinden istisna edilmis portfoy kazanglari dagitilsin veya dagitilmasin %15 oraninda
tevkifata tabi tutulmustur. Ancak 7 Temmuz 2006 tarihinde 5527 sayili yasa ile yapilan
degisiklige gore s6z konusu oran 1 Ekim 2006 tarihine kadar %10’a, 1 Ekim 2006 tarihinden
itibaren %0’a indirilmistir (Dipnot 20).

Iliskili taraflar

Bu finansal tablolar agisindan sirket’in ortaklar1 ve sirket ile dolayli sermaye iliskisinde olan
kuruluslar, grup sirketleri ve yonetim kurulu iiyeleri ile iist diizey yoneticiler iliskili taraflar
olarak tamimlanmaktadir. Iliskili taraflarla donem igerisinde piyasa kosullarina uygun olarak
belli islemler gerceklestirilmistir. Bu islemler ticari kosullar ve piyasa fiyatlart iizerinden
yapilmistir (Dipnot 21).

Sermaye ve temettiiler
Adi hisseler, sermaye olarak smiflandirilir. Adi hisseler iizerinden dagitilan temettiiler, beyan

edildigi donemde kaydedilir. Sermaye artirimina iligkin katlanilan vazgecilmez ve kaginilmaz
dogrudan masraflar toplam 6denmis sermaye igerisinde siniflandirilmaktadir.
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k.

Nakit akimlarinin finansal tablolara yansitilmasi

Nakit akim tablolarinin diizenlenmesi amaciyla, nakit ve vadesi {i¢ ay1 gegmeyen banka ve
Takasbank A.S. ve araci kurum nezdinde bulundurulan cari hesap bakiyeleri ile ters repo
islemlerinden alacaklar dikkate almistir (Dipnot 6).

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi (“VOB”) islemleri

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

Karsiliklar, kosullu varlik ve yiikiimliiliikler

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

Kosullu wvarliklar, genellikle, ekonomik yararlarin Sirket’e girisi olasiligin1  doguran,
planlanmamis veya diger beklenmeyen olaylardan olugmaktadir. Kosullu varliklarin finansal
tablolarda gosterilmeleri, hicbir zaman elde edilemeyecek bir gelirin muhasebelestirilmesi
sonucunu dogurabileceginden, sozii edilen varliklar finansal tablolarda yer almamaktadir.
Kosullu varliklar, ekonomik faydalarin Sirket’e girisleri olasi ise finansal tablo dipnotlarinda
aciklanmaktadir. Kosullu wvarliklar ilgili gelismelerin finansal tablolarda dogru olarak
yansitilmalarin1 teminen siirekli olarak degerlendirmeye tabi tutulur. Ekonomik faydanin
Sirket’e girmesinin neredeyse kesin hale gelmesi durumunda ilgili varlik ve buna iliskin gelir,
degisikligin olustugu donemin finansal tablolarina yansitilir.

Calisanlara saglanan faydalar

Sirket, kidem tazminat1 yiikiimliiliiklerini “Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Uluslararas:
Muhasebe Standardi” (“UMS 19”) hiikiimlerine gore muhasebelestirmekte ve bilancoda
sirastyla “Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar” hesabinda siniflandirmaktadir.

Sirket, Tiirkiye’de mevcut is kanunlarma gore, emeklilik veya istifa nedeniyle ve Is Kanunu’nda
belirtilen davranislar digindaki sebeplerle igine son verilen ¢alisanlara belirli bir toplu édeme
yapmakla yiikiimliidiir. Kidem tazminati karsiligi, bu Kanun kapsaminda olusmasi muhtemel
yikiimliilligiin, belirli aktiieryal tahminler kullanilarak bugilinkii degeri {izerinden
hesaplanmakta ve finansal tablolara yansitilmaktadir.

Kidem tazminati karsiligi, Sirket ¢calisanlarinin emekliligi durumunda Sirket’in gelecekte tahmin
edilen Tiirk Is Kanunu gergevesinde olusacak yiikiimliiliigiiniin iskonto edilmis degerleriyle
hesaplanmig tutaridir (Dipnot 13).
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0.

2.5

Nakit ve nakit benzerleri

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

Hisse basina kazang

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

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina ge¢cmis yil karlarindan dagittiklar1 “bedelsiz
hisse” yolu ile arttirabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazang /
(kay1p) hesaplamalarinda, ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda
kullanilan agirlikli ortalama hisse sayisi, s6z konusu hisse senedi dagitimlarinin gegmise doniik
etkileri de dikkate alinarak hesaplanir.

Bilanco tarihinden sonraki olaylar
Bilango tarihinden sonraki olaylar; kara iliskin herhangi bir duyuru veya diger secilmis finansal
bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile bilangonun

yayimi i¢in yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar.

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

Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlar

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyle raporlanan varlik ve yiikiimliiliikklerin ya da
aciklanan kosullu varlik ve yiikiimliiliiklerin tutarlarin1 ve ilgili donem icerisinde olustugu raporlanan
gelir ve giderlerin tutarlarimi etkileyen tahmin ve varsayimlarim yapilmasini gerektirir. Bu tahminler
yonetimin en iyi kanaat ve bilgilerine dayanmakla birlikte, ger¢ek sonuglar bu tahminlerden farklilik
gosterebilir.

3 - ISLETME BIRLESMELERI

Bulunmamaktadir.

4 - IS ORTAKLIKLARI

Bulunmamaktadir.

5- BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Sirket sadece Tiirkiye’de sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulundugundan, boliimlere gére raporlamay1
gerektirecek bir faaliyet alan1 veya cografi bolge bulunmamaktadir.
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6 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009
Bankalar
- Vadesiz hesap 1.446 35
Takasbank cari hesaplari 16 16
Arac1 kurum cari hesaplari 2.143 1.289
Ters repo islemlerinden alacaklar 207.038 7.731.439
210.643 7.732.779
Ters-repo islemlerinden alacaklarin detay1 asagidaki gibidir:
30 Haziran 2010 Faiz orani Vade tarihi Maliyet Kayith deger
6,70% 1 Temmuz 2010 207.000 207.038
207.000 207.038
31 Aralik 2009 Faiz oram Vade tarihi Maliyet Kayith deger
%6,7 - %6,8 4 Ocak 2010  7.730.000 7.731.439
7.730.000 7.731.439
Nakit akim tablolarinin diizenlenmesi amaciyla nakit ve nakde esdeger varliklarin kirilimi asagidaki
gibidir:
30 Haziran 2010 30 Haziran 2009
Bankalar
- Vadesiz hesap 1.446 -
Takasbank cari hesaplari 16 3
Arac1 kurum cari hesaplar 2.143 1.666
Aract kurum kurtaj borcu - (212)
Ters repo islemlerinden alacaklar 207.000 58.000
210.605 59.457
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7 - FINANSAL YATIRIMLAR

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009

Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan
finansal varliklar 10.807.060 3.487.651

10.807.060 3.487.651

Sirket’in faaliyeti geregi finansal yatirimlar hesabinda bulunan kiymetler, alim-satim amagl finansal
varliklar olup, gercege uygun degerleri ile degerlenmislerdir. Gergege uygun deger 30 Haziran 2010
tarihi itibarryla IMKB’de bekleyen giincel emirler arasindaki en iyi alis emirlerini, bunlarin
bulunmamas1 durumunda gerceklesen en yakin zamanli islemin fiyatini, bunun da olmamasi
durumunda ise maliyet degerini ifade etmektedir.

Gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varhklar:

30 Haziran 2010 31 Arahk 2009
Gergege Gergege
Maliyet uygun deger Kayith deger Maliyet uygun deger Kayith deger

Devlet tahvilleri  6.708.130 6.817.860 6.817.860 3.467.008 3.487.651 3.487.651
Hazine bonolart  3.963.192 3.989.200 3.989.200 - - -

10.671.322  10.807.060 10.807.060 3.467.008 3.487.651 3.487.651

30 Haziran 2010 tarihi itibariyle devlet tahvilleri ve hazine bonolarinin piyasadaki faiz oranlar1 %7,09-
%7,72 (31 Aralik 2009: %10,43 - %4,46) araligindadir.

30 Haziran 2010 tarihi itibariyle bor¢lanma senetlerinin ortalama vadesi 1 yildan kisadir.
(31 Aralik 2009: 3 y1l).

8 - TICARI ALACAK VE BORCLAR

30 Haziran 2010 tarihi itibariyla ticari alacaklar bulunmamaktadir (31 Aralik 2009:
Bulunmamaktadir).

Kisa vadeli ticari borclar:
30 Haziran 2010 31 Aralik 2009

Portféy yonetim {icreti 13.558 14.228

13.558 14.228

9 - DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR

30 Haziran 2010 tarihi itibartyla diger alacaklar bulunmamaktadir (31 Aralik 2009:
Bulunmamaktadir).

Kisa vadeli diger borglar:
30 Haziran 2010 31 Aralik 2009

Odenecek vergi, harg ve diger kesintiler 31.537 18.448
Ortaklara temettii borglari 21 21
31.558 18.469
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VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 HAZIRAN 2010 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiIT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DiIiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

10 - MADDi DURAN VARLIKLAR

Makine tesis

ve cihazlar Demirbaslar Toplam
Maliyet degeri
1 Ocak 2010 agilis bakiyesi 13.050 51 13.101
Tlaveler - - -
Cikislar, (net) (-) - - -
30 Haziran 2010 kapanis bakiyesi 13.050 51 13.101
Birikmis amortismanlar
1 Ocak 2010 agilis bakiyesi (13.050) (51) (13.101)
Doénem amortisman gideri - - -
Cikislar - - -
30 Haziran 2010 kapanis bakiyesi (13.050) (51) (13.101)
30 Haziran 2010 itibariyle

net defter degeri - - -
Makine tesis

ve cihazlar Demirbaslar Toplam
Maliyet degeri
1 Ocak 2009 acilis bakiyesi 13.050 51 13.101
laveler - - -
Cikislar, (net) (-) - - -
30 Haziran 2009 kapanis bakiyesi 13.050 51 13.101
Birikmis amortismanlar
1 Ocak 2009 agilis bakiyesi (12.726) (51 (12.777)
Donem amortisman gideri (324) - (324)
Cikislar - - -
30 Haziran 2009 kapanis bakiyesi (13.050) &2 (13.101)

30 Haziran 2009 itibariyle
net defter degeri

30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle maddi duran varliklar iizerinde rehin ve ipotek

bulunmamaktadir.
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11 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Maddi olmayan duran varliklar yazilimlardan olugmaktadir.

1 Ocak 2010 Ilaveler Cikislar 30 Haziran 2010
Maliyet 37.752 - - 37.752
Birikmis itfa paylar (27.402) (2.621) - (30.023)
Net defter degeri 10.350 (2.621) - 7.729

1 Ocak 2009 Ilaveler Cikislar 30 Haziran 2009
Maliyet 29.989 - - 29.989
Birikmis itfa paylar (24.165) (1.662) - (25.827)
Net defter degeri 5.824 (1.662) 4.162

12 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIKLAR VE YUKUMLULUKLER

Sirket, Ocak 2008 ayindan Subat 2009 ayimna kadar Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi (“BSMV™)
beyannamelerini vergi dairesine ihtirazi kayitla vermis ve sdz konusu vergilere iligkin dava agmustir.
Bu kapsamda, Sirket’in beyan edip 6dedigi ve dava konusu ettigi BSMV tutar1 toplam 87.456 TL dir.
Bu finansal tablolarin hazirlandig tarih itibariyle, acilan davalardan karara baglanan on ii¢ davadan
altis1 sirket lehine sonuglanmis digerleri sirket aleyhine sonuglanmistir. Mayis 2008 ayina iligkin
kazanilan dava sonucunda 22.857 TL vergi dairesi tarafindan 18 Haziran 2009 tarihinde, Mart 2008
ayina iligkin kazanilan dava sonucunda 5.824 TL vergi dairesi tarafindan 18 Ocak 2010 tarihinde
sirkete iade edilmistir. Davalar ile ilgili kesin kararlar list mahkemelerden ¢ikacak sonuca gore belli
olacaktir.

Sirket’in lehine sonuglanan Ocak 2008 ve Mart 2008 donemine ait davalar ile ilgili olarak, Besiktasg
Vergi Dairesi Miidiirliigii'niin Istanbul Bolge Idare Mahkemesi'ne yapmis oldugu itiraz, Istanbul Bélge
Idare Mahkemesi tarafindan reddedilmistir.

Sirket’in lehine sonuglanan Agustos 2008 donemine ait dava ile ilgili olarak, ,Besiktas Vergi Dairesi
Miidiirliigii'niin yapmis oldugu itiraz, Istanbul 4. Vergi Mahkemesi heyet halinde karar vermesi
gerekirken tek hakimle karar verdigi igin Istanbul Bolge idare Mahkemesi tarafindan usul bakimimdan
kabul edilmistir. Istanbul 4.Vergi Mahkemesi 5 Nisan 2010 tarih 2010/961 say1li karar1 ile s6z konusu
davaya iligkin, verginin iptaline ve 6ddenen BSMV vergi tutarinin Sirket’e iade edilmesine heyet
halinde karar vermistir.

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

Sirket’in aleyhine sonuglanan Temmuz 2008 dénemine ait dava ile ilgili olarak, Istanbul Bolge Idare

Mahkemesi’ne yapilan itiraz bagvurusu akabinde, Istanbul Bélge Idare Mahkemesi tarafindan tek
hakimle degil heyet halinde karar verilmesi gerektigi yoniindeki sebebe dayandirilarak bozulmustur.
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12 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIKLAR VE YUKUMLULUKLER (Devam)

Sirket’in aleyhine sonuglanan Kasim 2008 ve Subat 2009 dénemine ait davalar ile ilgili olarak,
Istanbul Bolge Idare Mahkemesi'ne yapilan itiraz basvurusu akabinde, Istanbul Bolge Idare
Mahkemesinin almis oldugu kararlar ile Sirket lehine sonuglanmustir.

Bu finansal tablolarin hazirlandig tarih itibariyle Aralik 2008’e ait dava ile ilgili herhangi bir karar
¢cikmamustir.

18 Subat 2009 tarihinde kabul edilip 28 Subat 2009 tarihli ve 27155 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiiriirliige giren 5838 sayili Baz1 Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun’un
32 Maddesinin 8. bendi uyarinca menkul kiymet yatirim ortakliklarinin yaptiklart iglemler dolayisiyla
lehe aldiklar1 paralar BSMV’den miistesna tutulmustur. Bu Kanun’un ilgili maddesi 1 Mart 2009 tarihi
itibariyle yliriirliige girmistir.

Sirket’in 2 Ocak 2009 tarihinde Ashmore Portfoy Yonetimi A.S. ile imzaladig1 alt kira sdzlesmesini
13 Kasim 2009 tarihinden itibaren feshetmesi neticesinde 3 Aralik 2009 tarihinde Ashmore Portfoy
Yonetimi A.S. tarafindan; Sirket aleyhine 9.685,44 USD (14.528,16 TL) tutarinda dava agilmustir.
Ashmore Portfoy Yonetimi A.S. bu davadan 19 Subat 2010 tarihinde feragat etmistir.

Sirket 24 Aralik 2009 tarihinde; Sirket ile Ashmore Portfoy Yonetimi A.S. arasinda imzalanmig
miinfesih portfoy yonetim sézlesmesindeki bilumum soézlesmesel yiikiimliiliikklere Ashmore Portfoy
Yonetimi A.S. tarafindan uyulmamasi, ve ayrica Ashmore Portfoy Yonetimi A.S.'nin portfdy yonetim
faaliyetlerini yiiriitiirken ilgili mevzuatin da ihlal edilmesi sonucunda, Sirket tarafindan ugranilan
zararlarinin tazmini i¢in, Ashmore Portfoy Yonetimi A.S. aleyhine 14 Aralik 2009 tarihli Yonetim
Kurulu toplantisinda oybirligi ile alinan karar dogrultusunda, 50.000 TL tutarinda tazminat talepli
dava agmistir. Bu davadan, 11 Mart 2010 tarihinde gerceklestirilen Sirket Olagan Ortaklar Genel
Kurul Toplantisi karar1 dogrultusunda 15 Mart 2010 tarihinde feragat edilmistir.

13 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA iLiSKIN KARSILIKLAR
30 Haziran 2010 31 Arahk 2009

Kidem tazminati karsiligi 3.750 1.750

3.750 1.750

Kidem tazminati karsiligi agagidaki agiklamalar ¢ergevesinde ayrilmaktadir.

Tiirk Is Kanunu’na gore, Sirket bir senesini doldurmus olan ve Sirket’le iliskisi kesilen veya emekli
olan, askere ¢agrilan veya vefat eden personeli i¢in kidem tazminati 6demekle miikelleftir. 23 Mayis
2002°deki mevzuat degisikliginden sonra emeklilikten 6nceki hizmet siiresine iliskin bazi gecis siireci
maddeleri ¢ikartilmistir.

Odenecek tazminat her hizmet yili igin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 30 Haziran 2010 tarihi
itibariyle 2.427,04 TL (31 Aralik 2009: 2.365,16 TL) ile sinirlandirilmistir.

Kidem tazminati ylkiimliiligii yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir
fonlama sart1 bulunmamaktadir.
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13 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA iLiSKiN KARSILIKLAR (Devami)

Kidem tazminati karsiligi calisanlarin emekliligi halinde 0Odenmesi gerekecek muhtemel
yilikiimliiliigiin bugiinkii degerinin tahminiyle hesaplanir.

UFRS, Sirket’in kidem tazminati karsiligini tahmin etmek icin aktiier degerleme yontemlerinin
gelistirilmesini ongoérmektedir. Buna gore toplam yiikiimliiliigiin hesaplanmasinda asagida yer alan
aktiier ongoriiler kullanilmustir.

30 Haziran 2010 31 Arahk 2009

Iskonto orani (%) 5,92 6,26
Emeklilik olasiligina iligkin sirkiilasyon orani (%) - -

Temel varsayim, her yillik hizmet i¢in belirlenen tavan karsiligmin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. Boylece uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gergek
orani gosterir. Sirket’in kidem tazminati karsiligi, kidem tazminati tavani her alt1 ayda bir ayarlandigi
i¢in, 1 Temmuz 2010 tarihinden itibaren gegerli olan 2.517,01TL iizerinden hesaplanmaktadir.

Kidem tazminati karsiliginin dénem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

30 Haziran 2010 30 Haziran 2009

1 Ocak 1.750 1.581
Hizmet maliyeti 1.949 -
Faiz maliyeti 51 -
Kidem tazminati iptali - (1.581)
30 Haziran 3.750 -

14 - DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Diger donen varhklar:

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009

Pesin 6denen giderler 10.948 -
Kisa vadeli diger varliklar - 2.115
10.948 2.115

30 Haziran 2010 tarihi itibariyle diger yilkiimlilikler bulunmamaktadir (31 Aralik 2009:
Bulunmamaktadir).
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15 - OZKAYNAKLAR

Sirket’in 6denmis sermayesi 9.027.000 TL (31 Aralik 2009: 9.027.000 TL) olup her biri 1 Kr nominal
degerli 902.700.000 (31 Aralik 2009: 902.700.000) adet hisseye boliinmiistiir.

Sirket kayith sermaye sistemine tabi olup, kayithi sermaye tutart 50.000.000 TL (31 Aralik 2009:
50.000.000 TL) olarak tespit edilmistir.

Sirketin 3.600.000 adet, 1 Kr nominal degerli A grubu nama yazili imtiyazli hisse senedi
bulunmaktadir. Bu hisse senetlerinin her biri yonetim kurulu iiyelerinin se¢iminde 1.000.000 (bir
milyon) oy hakkina sahiptir ve bu finansal tablolarin hazirlandigi tarih itibariyle tamami Tan Egeli’nin
elinde bulunmaktadir.

30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihlerinde ¢ikarilmig ve O0denmis sermaye tutarlar1 defter
degerleriyle asagidaki gibidir:

Hisse 30 Haziran 2010 Hisse 31 Aralik 2009
Ortaklar (%) TL (%) TL
Tan Egeli 0,40 36.000 0,40 36.000
Murat Cilingir 0,01 815 0,01 815
Ersoy Coban 0,00 1 0,00 1
Diger /Halka Arz 99,59 8.990.184 99,59 8.990.184
Toplam 6denmis sermaye 100,00 9.027.000 100,00 9.027.000
Sermaye diizeltmesi farklari 251.880 251.880
Toplam sermaye 9.278.880 9.278.880

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

A grubu nama yazili imtiyazli hisselerin tamami {izerinde, yurtdisinda yerlesik Ashmore Investments
(Turkey) N.V. lehine 31 Mart 2010 tarihine kadar gegerli olmak {izere A tipi hisseleri satin alma
opsiyon verilmesine iligkin degistirilmis ve tadil edilmis Satin Alma Opsiyon sozlesmesi
imzalanmistir. S6zlesmeye gore opsiyon hakk: kullanilip A tipi hisseler aliciya devrolmadikga ilgili A
tipi hisselerin tiim miilkiyeti ve bu miilkiyete iliskin haklar Tan Egeli’ye ait olmaya devam edecektir.
Ashmore Investments (Turkey) N.V. opsiyon sozlesmesine konu hisselerin satin alinmasi opsiyon
hakkini kullandiginmi, Besiktag 15. Noterligi’nin 26 Kasim 2009 tarih ve 16330 yevmiye sayili
ihbarnamesi ile Tan Egeli ve Sirket’e bildirmistir. Ancak daha sonra Ashmore Investments (Turkey)
N.V. opsiyon hakkini kullanmamaya karar vermis ve taraflar arasindaki miizakereler neticesinde
karsilikli olarak opsiyon s6zlesmesinin feshedilmesinde mutabik kalmislardir.

Kar yedekleri, gecmis yillar karlar:

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler
- Yasal yedekler 278.095 204.130
Gecmis yillar karlari/(zararlar) 1.343.928 (393.524)
1.622.023 (189.394)

19



VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 HAZIRAN 2010 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiIT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DiIiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

15 - OZKAYNAKLAR (Devam)

SPK’nin “Halka Ac¢ik Anonim Ortakliklarinin Temettii ve Temettii Avanst Dagitiminda Uyacaklari
Esaslar Hakkinda” Seri:IV, No:27 sayili Teblig’inin 5. maddesinin 2. paragrafinda yatirim
ortakliklarmin dagitilabilir kar tutarinin hesaplanmasinda gerceklesmemis sermaye kazanglarinin
(deger artislar) dikkate alinmayacagi hiikkmii ¢ergevesinde, dagitilabilir kar tutariin hesaplanmasinda
dikkate alinmayacak ger¢eklesmemis sermaye kazanglar1 6zel yedekler olarak siniflanmistir.

TTK’ya gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak iizere ikiye ayrilir. TTK’ya
gdre birinci tertip yasal yedekler, Sirket’in 6denmis sermayesinin %20’sine ulasilincaya kadar, kanuni
net karin %5’i olarak ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler ise denmis sermayenin %35’ini asan dagitilan
karm %10’udur. TTK’ya gore, yasal yedekler ddenmis sermayenin %50’sini gegmedigi siirece sadece
zararlar1 netlestirmek icin kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullanilmasi miimkiin
degildir.

Gecmis yillar karlar

SPK’nin 1 Ocak 2008 tarihine kadar gegerli olan gereklilikleri uyarinca enflasyona gore diizeltilen ilk
finansal tablo denklestirme isleminde ortaya ¢ikan ve “gegmis yillar zarari”’nda izlenen tutarin,
SPK’nin kar dagitimina iliskin diizenlemeleri cergevesinde, enflasyona gore diizeltilmis finansal
tablolara gore dagitilabilecek kar rakami bulunurken indirim kalemi olarak dikkate alinmaktaydi.
Bununla birlikte, “ge¢mis yillar zarari”nda izlenen sdz konusu tutar, varsa donem kari ve dagitilmamig
geemis yil karlari, kalan zarar miktarinin ise sirasiyla olaganiistii yedek akgeler, yasal yedek akgeler,
0zkaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine gore diizeltilmesinden kaynaklanan sermaye
yedeklerinden mahsup edilmesi miimkiin bulunmaktaydi.

Yine 1 Ocak 2008 tarihine kadar gecerli olan uygulama uyarinca enflasyona gore diizeltilen ilk
finansal tablo diizenlenmesi sonucunda 6zkaynak kalemlerinden “Sermaye, Emisyon Primi, Yasal
Yedekler, Statii Yedekleri, Ozel Yedekler ve Olaganiistii Yedek” kalemlerine bilangoda kayithi
degerleri ile yer verilmekte ve bu hesap kalemlerinin diizeltilmis degerleri toplu halde 6zkaynak grubu
icinde “0z sermaye enflasyon diizeltmesi farklar1” hesabinda yer almaktaydi. Tim &zkaynak
kalemlerine iligkin “6z sermaye enflasyon diizeltmesi farklar1” sadece bedelsiz sermaye artirimi veya
zarar mahsubunda, olaganiistii yedeklerin kayithi degerleri ise, bedelsiz sermaye artirimi; nakit kar
dagitimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilmekteydi.

1 Ocak 2008 itibariyle yiiriirliige giren Seri: XI No: 29 sayili teblig ve ona agiklama getiren SPK
duyurularma gore “Odenmis Sermaye”, “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve “Hisse Senedi
Ihrag Primleri”’nin yasal kayitlardaki tutarlar1 iizerinden gosterilmesi gerekmektedir. S6z konusu
tebligin uygulanmasi esnasinda degerlemelerde c¢ikan farkliliklarin (enflasyon diizeltmesinden
kaynaklanan farliliklar gibi):

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

- “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve “Hisse Senedi Thrag Primleri”’nden kaynaklanmakta
ve heniiz kar dagitimi veya sermaye artirrmina konu olmamigsa “Geg¢mis Yillar Kar/Zararryla”,

iligkilendirilmesi gerekmektedir. Diger 6zkaynak kalemleri ise SPK Finansal Raporlama Standartlar
cercevesinde degerlenen tutarlari ile gosterilmektedir.
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15 - OZKAYNAKLAR (Devam)

Kar pay1 dagitinm

Paylar1 borsada islem goren halka agik anonim ortakliklar, kar dagitimi hususunda SPK tarafindan
belirlenen asagidaki esaslara tabidir:

SPK’nin 28 Ocak 2010 tarihli karar1 geregince 2009 yili faaliyetlerinden elde edilen karlarin dagitim
esaslari ile ilgili olarak paylar1 borsada islem goren anonim ortakliklar i¢in, yapilacak temettii dagitimi
konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getirilmemistir. SPK’nin halka acgik sirketlerin
kar dagitim esaslarini diizenledigi Seri: IV, No: 27 sayili Sermaye Piyasas1 Kanununa Tabi Olan Halka
Agik Anonim Ortakliklarin Temettii Ve Temettii Avansit Dagitiminda Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda
Teblig, ortakliklarin esas sozlesmelerinde bulunan hiikiimler ve ortakliklar tarafindan kamuya
aciklanmis olan kar dagitim politikalar1 cergevesinde bu dagitimin sirketlerin genel kurullarinda
alacaklar1 karara bagli olarak nakit ya da temettiiniin sermayeye eklenmesi suretiyle ihra¢ edilecek
paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitilmasina ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay
dagitilmas1 suretiyle gergeklestirilebilmesine; belirlenecek birinci temettli tutarinin  mevcut
O0denmis/gikarilmis sermayelerinin %5’inden az olmasi durumunda, s6z konusu tutarin dagitilmadan
ortaklik biinyesinde birakabilmesine imkan verilmis ancak bir Onceki doneme iliskin temettii
dagitimini gergeklestirmeden sermaye artirimi yapan ve bu nedenle paylart “eski” ve “yeni” seklinde
ayrilan anonim ortakliklardan, 2009 yil1 faaliyetleri sonucunda elde ettikleri donem karindan temettii
dagitacaklarin, hesaplayacaklari birinci temettiiyli nakden dagitmalari zorunlulugu vardir.

Bu kapsamda SPK diizenlemelerine gore bulunan net dagitilabilir kar tizerinden SPK’nin asgari kar
dagitim zorunluluguna iligskin diizenlemeleri uyarinca hesaplanan kar dagitim tutarmin, tamaminin
yasal kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan karsilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamamu,
kargilanmamasi durumunda ise yasal kayitlarda yer alan net dagitilabilir karin tamami dagitilacaktir.
SPK diizenlemelerine gore hazirlanan finansal tablolarda veya yasal kayitlarin herhangi birinde donem
zarar1 olmasi durumunda ise kar dagitimi yapilmayacaktir.

Sirket’in 30 Haziran 2010 itibariyle SPK diizenlemelerine gore hazirlanan finansal tablolarinda donem
zarar1 olmasi sebebiyle cari donem i¢in dagitilabilir kar hesaplanmamistir. (31 Aralik 2009: Sirket’in
yasal kayitlarinda bulunan geg¢mis yil zararlarinin diisiilmesinden sonra kalan déonem kar1 ve kar
dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutar1 1.323.285 TL’dir.)
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16 - SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Nisan- 1 Nisan-
30 Haziran 2010 30 Haziran 2009 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009
Satis gelirleri
Devlet tahvili satig geliri 34.986.247 376.725.294 11.152.765 122.877.884
Hazine bonosu satis geliri - 5.378.752 - 1.561.337
34.986.247 382.104.046 11.152.765 124.439.221
Satislarin maliyeti
Devlet tahvili satig maliyeti (34.760.287) (375.845.001) (11.018.262) (122.376.450)
Hazine bonosu satig maliyeti - (5.216.856) - (1.467.619)
(34.760.287) (381.061.857) (11.018.262) (123.844.069)
225.960 1.042.189 134.503 595.152
Esas faaliyetlerden diger
gelirler/(giderler)
Borglanma senetleri gergeklesmemis
] deger artig1 135.738 313.708 (130.296) 349
Itfa ve faiz gelirleri 100.000 217.150 100.000 133.000
Ters repo faiz gelirleri 33.510 74.758 4.196 42.225
Borsa para piyasasi faiz gelirleri - 2.975 - 328
Hisse senedi gerceklesmemis
deger (azalis1) - (6) - 4
Onceki y1l reeskont iptalleri (22.083) (268.895) 1
247.165 339.690 (26.099) 175.906
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17 - ARASTIRMA VE GELIiSTIRME GIDERLERi, PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM
GIDERLERI, GENEL YONETIM GIDERLERI

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Nisan- 1 Nisan-
30 Haziran 2010 30 Haziran 2009 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri 91.635 264.187 43.817 123.683
Genel yonetim giderleri 598.248 204.865 176.681 88.576
689.883 469.052 220.498 212.259
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri
Portfoy yonetim ticreti 82.205 195.933 41.092 101.486
Menkul kiymet alim satim komisyonlart ~ 8.408 67.137 2.242 21.647
Diger komisyon giderleri 1.022 1.117 483 550
91.635 264.187 43.817 123.683
Genel yonetim giderleri
Personel giderleri 369.447 103.655 80.773 46.199
Hukuk giderleri 135.043 7.080 50.218 3.540
Miisavirlik giderleri 25.352 12.189 12.626 6.018
Kira giderleri ve bina katilim gider pay1  17.691 34.639 7.788 15.354
Denetim giderleri 16.373 8.007 7.080 -
Bakim onarim giderleri 7.817 3.761 3.894 2.045
Ulagim giderleri 5.503 1.287 5.349 -
Ticaret sicil giderleri 3.927 6.677 - 6.226
Amortisman ve itfa pay1 giderleri 2.621 1.986 1.310 938
IMKB kotasyon gideri 2.257 2.257 - -
Vergi, resim ve harg giderleri - 15.872 - 5.332
Diger faaliyet giderleri 12.217 7.455 7.643 2.924
598.248 204.865 176.681 88.576
Toplam faaliyet giderleri 689.883 469.052 220.498 212.259
18 - DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIDERLER
1 Ocak- 1 Ocak- 1 Nisan- 1 Nisan-
30 Haziran 2010 30 Haziran 2009 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009
Diger faaliyetlerden gelirler
BSMYV davalarindan gelirler (Dipnot 12)  5.824 22.857 - 22.857
Kidem tazminati karsilik iptali - 1.581 - 1.581
5.824 24.438 - 24.438

30 Haziran 2010 tarihi itibariyle diger faaliyetlerden giderler bulunmamaktadir (30 Haziran 2009:

Bulunmamaktadir).
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19 - FINANSAL GELIR / GIDERLER

30 Haziran 2010 tarihi itibariyle finansal gelir / giderler bulunmamaktadir (30 Haziran 2009:
Bulunmamaktadir).

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Nisan- 1 Nisan-
30 Haziran 2010 30 Haziran 2009 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009

Banka kredi faizleri - 4) - “)

. “ . @

20 - VERGILER

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5/d maddesinde belirtilen Sermaye Piyasas1 Kanunu’na goére kurulan
menkul kiymetler yatirim fonlar1 ile menkul krymetler yatirim ortakliklarimin kazanglari kurumlar
vergisinden istisnadir, kurumlar vergisinden istisna tutulan bu kazanglar dagitilip dagitilmadigina
bakilmaksizin %15 oraninda stopaja tabi tutulmaktadir. Ancak, Bakanlar Kurulu s6z konusu stopaj
oranini fon ve ortaklik tiirlerine gére ya da portfoylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimina gore
farklilastirmaya, sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar artirmaya yetkilidir.

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

Bununla birlikte, 1 Ocak 2006 tarihinden once iktisap edilen hisse senetleri ile bu tarihten 6nce ihrag
edilen tahvil ve hazine bonolarinin elden ¢ikarilmasi veya elde tutulmasi siirecinde dogan ve kurumlar
vergisinden istisna olan portfoy kazanglar1 31 Aralik 2006 tarihinde gegerli olan hiikiimlere tabidir.
Buna gore, bu kisim portfoyilin en az %25 hisse senetlerinden olusmasi halinde bu kisim portféyden
elde edilen portfoy kazanglarindan %0, aksi durumda ise %10 oraninda tevkifat yapilmustir.

193 Sayili Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 67. maddesinde 7 Temmuz 2006 tarihinde 5527 sayili
yasa ile yapilan degisiklik ve bu degisiklik ¢ercevesinde yayinlanan 23 Temmuz 2006 tarih ve 26237
saylli Resmi Gazete’de yayimlanan karar ile Sermaye Piyasasi Kanunu'na gére kurulan menkul
kiymetler yatirim fonlar1 (borsa yatirim fonlar ile konut finansman fonlar1 ve varlik finansman fonlar1
dahil) ile menkul kiymetler yatirim ortaklarinin portfoy isletmeciligi kazanglar lizerinden yapilacak
tevkifat oran1 degisiklik tarihinden 1 Ekim 2006 tarihine kadar %10, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren
%0 olarak degistirilmigtir.

Bu kapsamda, Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore kurulan menkul kiymetler yatinm fonlar1 ve
ortakliklarinin 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle portfdylerinde bulunan ve IMKB’de islem géren hisse
senetleri, 2005 yilinda islem gordiigii son giinde olusan agirlikli ortalama fiyat veya alis bedelinden
yiiksek olaniyla degerlenmistir. Bu deger izleyen donemlerde s6z konusu senetlerin alis bedeli olarak
kabul edilmektedir.

GVK’da yapilan yukarida bahsedilen diizenlemeler ¢er¢evesinde, 30 Haziran 2010 tarihi itibariyle
vergi karsilig1 ayrilmamaistir.
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21 - HIiSSE BASINA KAZANC

Gelir tablosunda belirtilen hisse bagina kar, cari donem net karmnin, donem boyunca piyasada bulunan
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina bdliinmesi ile bulunmustur.

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

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

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Nisan- 1 Nisan-
30 Haziran 2010 30 Haziran 2009 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009
Hissedarlara ait net (zarar)/kar (210.934) 937.261 (112.094) 583.233
Ihrag edilmis hisselerin agirlikli
ortalama sayisi 902.700.000 902.700.000 902.700.000 902.700.000
Hisse basina (zarar)/kar
(Hisse basina 1 TL olarak) (0,0002) 0,0010 (0,0001) 0,0006
Toplam kapsamli (gider)/gelir (210.934) 937.261 (112.094) 583.233
Kapsaml gelir icin
hisse basina (zarar)/kar
(Hisse basina 1 TL olarak) (0,0002) 0,0010 (0,0001) 0,0006

Sirketin 3.600.000 adet, 1 Kr nominal degerli A grubu nama yazili imtiyazli hisse senedi
bulunmaktadir. Bu hisse senetlerinin her biri yonetim kurulu iiyelerinin se¢iminde 1.000.000 (bir
milyon) oy hakkina sahiptir. Bu imtiyazli hisse senetleri Tan Egeli’nin elinde bulunmaktadir.

SPK’nin “Halka A¢ik Anonim Ortakliklarinin Temettii ve Temettii Avansi Dagitiminda Uyacaklari
Esaslar Hakkinda” Seri:IV, No:27 sayili Teblig’inin 5. maddesinin 2. paragrafinda yatirim
ortakliklarmin dagitilabilir kar tutarinin hesaplanmasinda gerceklesmemis sermaye kazanglarinin
(deger artiglar1) dikkate alinmayacagi hitkmii uyarinca 30 Haziran 2010 itibariyle gerceklesmemis
sermaye karlar1 135.738 TL tutarindadir (30 Haziran 2009: 313.699 TL gerceklesmemis sermaye
karlari).

Imtiyazli ve adi hisse senetleri i¢in hisse basina kar tutarlar1 aynidir.
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22 - ILISKILi TARAF ACIKLAMALARI

a. 30 Haziran 2010 tarihi itibariyle iligkili ilgili sirketlerle olan bakiyeler bulunmamaktadir
(31 Aralik 2009: Bulunmamaktadir).

b. 30 Haziran 2010 ve 30 Haziran 2009 tarihleri itibariyle sona eren donemler igerisinde iligkili
sirketlerle yapilan islemler asagidaki gibidir:

. 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009
Hiskili taraflara 6denen portfoy yonetim komisyonlari

Ashmore Portfoy Yonetimi A.S. - 195.933

- 195.933

fliskili taraflara 6denen ticari olmayan giderler

Egeli & Co Finansal Yatirimlar A.S. - (kira ve kullanim gideri) 17.691 3.245
Ashmore Portfoy Yonetimi A.S. - (kira gideri) - 31.394

17.691 34.639

Sirket, portfoyiin daha etkin olarak yiiriitiilmesi amaciyla, 13 Kasim 2009 tarihinde Oyak Yatirim
Menkul Degerler A.S. ile portfdy yonetim sdzlesmesi imzalamistir. Sozlesmeye gore portfyiin giin
sonu itibariyle TL olarak ulastigi toplam net aktif degerinin tatil giinleri de dahil olmak iizere yillik
%1,5 basit faiz lizerinden giinliikk olarak hesaplanan portfoy yonetim licreti 6denecektir. Ashmore
Portfoy Yonetimi A.S. ile olan sozlesmeler ise 30 Ekim 2009 tarihli noter ihbarnamesi ile Sirket
tarafindan feshedilmistir. Yukarida agiklanan tutarlarda Ashmore Portfoy Yonetimi A.S. ile ilgili olan
kisimlar, sozlesme fesihleri ile s6z konusu sirketin iligkili taraf olmaktan ¢ikildig1 ana kadar olan
islemleri kapsamaktadir.

c. Ust diizey yoneticilere saglanan faydalarin detay1 asagidaki gibidir;
30 Haziran 2010 30 Haziran 2009

Briit iicretler ve diger kisa vadeli faydalar 217.673 35.006

217.673 35.006
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23 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI

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

Finansal Risk Yonetimi

Sirket faaliyetlerinden dolayi, bor¢ ve sermaye piyasast fiyatlarindaki, doviz kurlar1 ile faiz
oranlarindaki degisimlerin etkileri dahil g¢esitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Sirket’in toptan
risk yoOnetim programi, mali piyasalarin Ongoriilemezligine odaklanmakta olup, Sirket’in mali

performansi tizerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaglamistir.

Sirket’in ana faaliyet konusu, menkul kiymet portfoyii olusturmak ve yonetmek oldugu i¢in; Sirket’in
maruz kaldig1 riskler ve bunlar1 yonetmek iizere kullandig1 yontemler asagidaki gibidir:

a. Kredi riski aciklamalari

Kredi riski, ticari iligki iginde olan taraflardan birinin bir finansal araca iliskin olarak ylikiimliiliigiini
yerine getirememesi sonucu diger tarafin finansal agidan zarara ugramasi riskidir.

Sirket, kredi riskine portfoyiinde bulundurdugu borglanma senetleri dolayisiyla maruzdur. Sirket’in
aktifinde bulundurdugu alim satim amagh finansal varliklarin tamami Tiirkiye Cumhuriyeti Hazine

Miistesarligi tarafindan ihrag edilen hazine bonolar1 ve devlet tahvillerinden olugsmaktadir.

Sirket’in maruz kaldig1 azami kredi riski:

30 Haziran 2010 Ters repo
islemlerinden =~ Bankalar ve diger Finansal
alacaklar cari hesaplar yatiromlar
Dipnot referansi (Dipnot 6) (Dipnot 6) (Dipnot 7)

Raporlama tarihi itibariyle maruz
kalinan azami kredi riski 207.038 3.605 10.807.060

Vadesi gegcmemis ya da deger

diisiikliigiine ugramamig finansal
varliklarin net defter degeri 207.038 3.605 10.807.060
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23 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

(Devami)
31 Aralik 2009 Ters repo
islemlerinden =~ Bankalar ve diger Finansal
alacaklar cari hesaplar yatirnmlar
Dipnot referansi (Dipnot 6) (Dipnot 6) (Dipnot 7)

Raporlama tarihi itibariyle maruz

kalinan azami kredi riski 7.731.439 1.340 3.487.651
Vadesi gegmemis ya da deger

diistikliigiine ugramamis finansal

varliklarin net defter degeri 7.731.439 1.340 3.487.651

Yukaridaki tutarlarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis saglayan
unsurlar dikkate alinmamustir. Sirket’in kredi riskine maruz finansal aktifleri igerisinde herhangi bir
deger diisiikligiine tabi tutulan varlik bulunmamaktadir. Buna ilaveten Sirket’in bilango dis1 kredi
riski iceren unsurlar1 ve vadesi gegmis ancak deger disiikliigiine ugramamis varliklar
bulunmamaktadir.

Borclanma senetleri:

Sirket’in portfoyiinde bulunan gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklarin
tamami T.C. Hazine Miistesarlig1 tarafindan ihra¢ edilen devlet tahvillerinden olugmaktadir ve bu
tahviller bir uluslararast derecelendirme kurulusu olan Moody’s tarafindan “Ba2” ile
derecelendirilmistir.

b. Likidite riski aciklamalari

Likidite riski, Sirket’in net fonlama yiikiimliiliikklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda
meydana gelen bozulmalar veya kredi puaninin diisiiriilmesi gibi fon kaynaklarinin azalmasi sonucunu
doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Sirket
yonetimi, fon kaynaklarin1 dagitarak mevcut ve muhtemel yiikiimliliiklerini yerine getirmek igin
yeterli tutarda nakit ve benzeri kaynagi bulundurmak suretiyle likidite riskini yonetmektedir.

Sirket’in tiirev finansal varlig1 ve yiikiimliiliigii yoktur. Tiirev niteliginde olmayan finansal varlik ve

yiikiimliiliklerin 30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle gore kalan vadelerine gore
dagilimi asagidaki gibidir:
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23 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

(Devami)
30 Haziran 2010

1 aya 1-3ay 3ay-1yl
kadar arasi arasl Vadesiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 210.643 - - - 210.643
Finansal yatirimlar - - - 10.807.060 10.807.060
Diger donen varliklar 1.029 2.058 7.861 - 10.948
Maddi olmayan duran varliklar - - - 7.729 7.729
Toplam varhklar 211.672 2.058 7.861 10.814.789 11.036.380
Ticari borglar 13.558 - - - 13.558
Diger borglar 31.558 - - - 31.558
Calisanlara sag. fayd. ils. kars. - - - 3.750 3.750
Toplam kaynaklar 45.116 - - 3.750 48.866
Net likidite fazlasi/(ag1g1) 166.556 2.058 7.861 10.811.039 10.987.514

31 Aralik 2009

1 aya 1-3ay 3ay-1yl
kadar arasi arasi Vadesiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 7.732.779 - - - 7.732.779
Finansal yatirimlar - - - 3.487.651 3.487.651
Diger donen varliklar 2.115 - - - 2.115
Maddi olmayan duran varliklar - - - 10.350 10.350
Toplam varhklar 7.734.894 - - 3.498.001 11.232.895
Ticari borglar 14.228 - - - 14.228
Diger borglar 18.469 - - - 18.469
Calisanlara sag. fayd. ils. kars. - - - 1.750 1.750
Toplam kaynaklar 32.697 - - 1.750 34.447
Net likidite fazlasi/(ag1g1) 7.702.197 - - 3.496.251 11.198.448

Sézlesme uyarinca nakit ¢ikiglar tutart kayith deger tutarlarmdan farklilik gostermedigi icin, ayrica
nakit ¢ikislara iliskin bir tablo sunulmamustir.
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23 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

(Devami)
c. Piyasa riski aciklamalar
1. Kur riski

Yabanci para varliklar, yiikiimliilikkler ve bilango dis1 yiikiimliiliikklere sahip olma durumunda ortaya
cikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Sirket 30 Haziran 2010 ve
31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle kur riskine maruz kalmamustir.

2. Faiz orani riski

Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araglarin fiyatlarinda dalgalanmalara yol agmasi,
Sirket’in faiz orani riskiyle basa ¢ikma gerekliligini dogurur. Bu risk, faiz degisimlerinden etkilenen
varliklar1 ayni tipte yiikiimliiliiklerle karsilamak suretiyle yonetilmektedir. 30 Haziran 2010 ve
31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle Sirketin faize duyarl yiikiimliiliigii bulunmamaktadir.

Sirket’in 30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla aktif ve pasiflerinin yeniden
fiyatlandirmaya gore kalan vadeleri ile likidite riskinde agiklanan kalan vadeleri biiyiik 6l¢iide aynidir.
Bu sebeple, bu finansal tablo notlarinda faiz orani riski ile ilgili ilave bir tablo sunulmamustir.

Sirket’in bilangosunda gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar olarak
smifladigi devlet tahvilleri faiz degisimlerine bagli olarak fiyat riskine maruz kalmaktadir. Ayrica
Sirket, bu devlet tahvillerinin itfas1 sonucu olusan nakdin tekrar yatirima yonlendirilmesi durumunda
tekrar yatirim orani riskine maruz kalabilmektedir.

Sirket’in 30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 sonu itibariyle faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarlilik
analizleri asagida sunulmustur:

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009
Degisken faizli finansal araclar:
Finansal varliklar
- Alim-satim amagli finansal varliklar - 2.499.451
Sabit faizli finansal araclar:
Finansal varliklar
- Alim-satim amagli finansal varliklar 10.807.060 988.200

30 Haziran 2010 tarihi itibariyle TL para cinsinden olan faiz 1 baz puan yiiksek/diisiik olsaydi ve diger
tiim degiskenler sabit kalsaydi vergi dncesi kar 24.682 TL (31 Aralik 2009: 73.688 TL) azalacak veya
24.798 TL (31 Aralik 2009: 76.595 TL) artacakti.

3. Hisse senedi fiyat riski

30 Haziran 2010 tarihi itibariyle Sirket’in bilangosunda finansal varliklar olarak simifladigi hisse
senedi bulunmamaktadir (31 Aralik 2009: Bulunmamaktadir).
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

23 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi
(Devami)

d. Sermaye yonetimi

Sirket, sermayesini portfoy cesitlemesiyle yatirim riskini en diisiik seviyeye indirerek yonetmeye
caligmaktadir. Her isletme gibi Sirket’in esas amaci ortaklarina deger katmak, portfoyiin degerini
korumaya ve artirmaya calismaktir. Bu katma degeri saglayabilmek icin yiiksek getirili menkul
kiymetlere ve diger yatirim araglarina yatirim yapar, finansal piyasa ve kurumlara, ortakliklara iliskin
geligmeleri siirekli izler ve portfoy yonetimiyle ilgili gerekli dnlemleri alir.

24 - FINANSAL ARACLAR
Finansal enstriimanlarin gercege uygun degeri

Gergege uygun deger, bilgili ve istekli taraflar arasinda, piyasa kosullarina uygun olarak gerceklesen
islemlerde, bir varhigin karsihiginda el degistirebilecegi veya bir yiikiimliiliigiin karsilanabilecegi
degerdir.

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

Gergege uygun degerleri tahmin edilmesi pratikte miimkiin olan finansal enstriimanlarin ger¢ege uygun
degerlerinin tahmini igin asagidaki yontem ve varsayimlar kullanilmigtir:

a. Finansal varhklar:
Nakit ve nakit benzeri degerler ve diger finansal varliklar dahil olmak {izere maliyet bedeli ile
gosterilen finansal varliklarin gergege uygun degerlerinin kisa vadeli olmalart ve muhtemel
zararlarin  Onemsiz miktarda olabilecegi diislinlilerek defter degerlerine yaklastigi

ongoriilmektedir.

Devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin ve hisse senetlerinin rayi¢ degerlerinin belirlenmesinde piyasa
fiyatlar1 esas alinir.

b.  Finansal yiikiimliiliikler:
Kisa vadeli olmalar1 sebebiyle parasal pasiflerin gercege uygun degerlerinin defter degerlerine
yaklastig1 varsayilmaktadir. 30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle finansal
yiikiimliiliik bulunmamaktadir.

Finansal varliklarin ve yiikiimliiliiklerin gergege uygun degeri asagidaki gibi belirlenir:

. Birinci seviye: Finansal varlik ve ylikiimliilikler, birbirinin aym1 varlik ve yiikiimliilikler i¢in
aktif piyasada islem goren borsa fiyatlarindan degerlenmektedir.

31



VARLIK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 HAZIRAN 2010 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiIT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DiIiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

24 - FINANSAL ARACLAR (Devami)

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

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

Gergege uygun deger ile gosterilen finansal varliklar:

30 Haziran 2010 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Gergege uygun deger farki kar veya zarara

yansitilan finansal varliklar 10.807.060 - -

10.807.060 - -

31 Aralik 2009 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Gergege uygun deger farki kar veya zarara

yansitilan finansal varliklar 3.487.651 - -

3.487.651 - -

25 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Bulunmamaktadir.

26 - FINANSAL TABLOLARI ONEMLiIi OLCUDE ETKILEYEN YA DA FiNANSAL
TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI
ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKLi OLAN DiGER HUSUSLAR

24 Mart 2010 tarihinde yapilan Yonetim Kurulu Toplantisi’nda; Sirket’in faaliyet alanlarmin
genisletilerek finans, enerji, tarim, gayrimenkul ve benzeri muhtelif sektdrlerdeki yatirim firsatlarinin
degerlendirilebilmesi, Sirket’in karliliginin arttirilmasi, iilke ekonomisine ve pay sahiplerine katma
deger saglanmasi ve sermaye piyasalarinin gelismesine katkida bulunacak projelerde yer alinabilmesi
icin Menkul Kiymetler Yatinm Ortaklif1 statiisinden c¢ikarilarak tiizel Kkisiliginin yeniden
yapilandirilmasina iligkin Sirket esas sozlesmesinin tamaminin tadil edilmesine, esas sozlesme
degisikligi konusunda gerekli izinlerin alinmasina miiteakip keyfiyetin Ortaklar Genel Kurul'una
arzina, oybirligi ile karar vermistir.

Ayni tarihli Yonetim Kurulu Toplantisi'nda; Sirket’in 50.000.000 TL tutarindaki kayitli sermaye
tavani igerisinde yer alan 9.027.000 TL'lik ¢ikarilmig sermayesinin nakit karsiligi bedelli olarak
10.973.000 TL tutarinda arttirilarak 20.000.000 TL tutarina ¢ikartilmasina, arttirilan 10.973.000
TL’nin Sirket ortaklarina 1 Kurus nominal bedelli her bir pay i¢in 1 Kurus nominal bedelden riichan
hakk1 kullandirilmasi, kullanilmayan riichan haklarinin IMKB’de satilmas: sureti ile karsilanmasina,
bu amagla SPK Baskanligi’na gerekli iznin alinmasi i¢in miiracaat edilmesine karar verilmistir.
(31 Aralik 2009: Bulunmamaktadir).



