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SERMAYE PiYASALARINDA
35 YILDIR iLK GUNDN
HEYECANIYLA GALISIYORUZ!

Calismalarina sermaye
piyasamizin yasal olarak
diizenlenmesinden ve IMKB’nin
faaliyete gecmesinden énce
baslayan Yatirim Finansman,

35 yillik engin deneyimini
giintimiiziin yatirimci beklentileri
dogrultusunda ve cagdas sermaye
piyasast enstriimanlariyla
miisterilerine sunmaktadur.
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YATIRIM FINANSMAN’A

GENEL BAKIS

Ulke capinda giiclii ve
yaygin bir hizmet agina
sahip olan Yatirim
Finansman, Tiirkiye’nin
ve diinyanin her
yerinden bireysel ve
kurumsal yatirimecilara
gtivenilir, kaliteli ve
hizli sermaye piyasasi
hizmetleri vermektedir.

lirkiye sermaye piyasalarinin éncii

Tiirkiye’nin ilk sermaye piyasast

kurulusu...

Tlrkiye'nin ilk sermaye piyasasi kurulusu olan
Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. Tirkiye

is Bankas! ile Tiirkiye Sinaf Kalkinma Bankasi'nin
(TSKB) onciilik ettigi 13 bilylk bankanin katilimiyla
15 Ekim 1976 tarihinde kurulmustur. Kuruldugu
giinden bu yana hizli ve istikrarli bir gelisme
gostererek sermaye piyasalarinda saygin bir yer
edinen ve 2011'de 35. yilini kutlayan Yatinm
Finansman, tarihinin her déneminde bir “giiven
sembolii” olarak sektdriin onct kuruluslar arasinda
yer almistir.

Tiirk Sermaye Piyasasi’na birgok ilki

getirmis olan Yatirum Finansman;

e Tirkiye'nin ilk sermaye piyasas! kurulusudur,

e 1981’de yiriirliige giren Sermaye Piyasasi
Kanunu ve 1986 yilinda ailan istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’ndan (IMKB) énce sermaye
piyasalarinin gelisiminde 6nculik yapmistir,

o Tirkiye'de ilk kez dzel sektor tahvili inracina
aracilik etmistir,

e Yatinm aliskanliklarinin degismesi, Sermaye
Piyasast Kurulu (SPK) ve IMKB'nin kurulusu,
hisse senedi ve kamu borglanma senetlerinin bir
yatinm araci olarak yayginlastinimasi gibi nemli
gelismelerde etkin rol tstlenmistir.

Tiirk Sermaye Piyasasi’ndaki éncii rol...

Glicll ortaklik yapisi, yaygin dagrtim kanallari, genis
irtin yelpazesi, gelismis teknolojik altyapisi, msteri
odakli hizmet anlayisi ve deneyimiyle Tirk Sermaye
Piyasasi'ndaki éncii rolind strdiirmek, Yatirim
Finansman’in temel hedefidir.

Ulke capinda giiclii ve yaygin bir hizmet agina sahip
olan Yatirim Finansman, Tirkiye'nin ve dinyanin
her yerinden bireysel ve kurumsal yatirimeilara
glvenilir, kaliteli ve hizli sermaye piyasasi hizmetleri
vermektedir. Onemli merkezlerdeki 13 sube ve
acentesi, timd SPK lisanslarina sahip yatirm
danismanlart ve miisteri temsilcileri, internet
Subesi (www.yatirimfinansman.com), YFASTRADE
Mobile ve IVR-Telefon Subesi (444 11 44), Yatinm
Finansman’in hizmet agini olusturmaktadir. Genis
yatinmel tabani ve yaygin sube agyla yerli ve
yabanci kurumsal yatirmeilara kolayca ulasabilen
Yatinm Finansman, halka arzlarda vazgegilmez bir
stratejik ortak haline gelmistir.

Yatinm Finansman, yerli ve yabanci kurumsal
yatinmelilarin gereksinimlerine yanit vermek

icin, Genel Miidirliik biinyesinde Dis islemler ve
Operasyon Miidirligi, Uluslararasi Satis Miidirliigd,
Yurt Dit Islemler Miidiirlig, Yurt igi Tiirev
Piyasalar Miidirligd, Satis Midurliiga, Mali Kontrol
Midurligu, Arastirma, Hazine ve Portfoy Yonetimi
bolumlerini olusturmustur. Kurumsal Finansman
Bolumdi ise sermaye piyasalarindan fon talep eden
sirketlere ve hissedarlarina “yatirim bankaciligi”
¢oOztimleri Uretmekte ve ayni zamanda halka arzlar
da etkin rolind strddrmektedir.

2010 yilinda ttim SPK izinleri alinmis olan Yurt Digl
Tiirev Islemler’de (YF TRADE) miisteriler 2011’in ilk
aylarinda islem yapmaya baslamistir.



Bugin Yatirim Finansman, yurt ici ve yurt disinda
33.277’i askin bireysel ve kurumsal hesap sayisl,
donem sonu yaklasik 1.099 milyon TL'yi askin
misteri portfoyi ve 149 milyon TL yatinm fonu
portfoy biylkluglyle, araci kurumlar arasinda 6n
siralarda yer almaktadir. 18 Mart 2010 tarihinde
alinan Olagan Genel Kurul karariyla tamami 2009 yili
kari ve olagantistii yedeklerden olmak izere

7 milyon TL'yi sermayeye ilave etmis olup denmis
sermaye, 38,5 milyon TL'den 45,5 milyon TL'ye
artinimistir. Sirket'in 2011 Aralik sonu itibariyla
toplam dzkaynaklart 65 milyon TL'dir.

Genis Uriin Yelpazesi

Tiim sermaye piyasas! yetki belgelerine sahip olan
Yatinm Finansman, asagida siralanan sermaye
piyasasi araclilik ve yatinm bankaciligi hizmetlerini,
yurt ici ve yurt disi bireysel ve kurumsal yatinmcilara
dinya standartlarinda sunmaktadir.

13

Sube ve
acenta

Onemli merkezlerdeki 13 sube ve acentesi,
SPK lisanslarina sahip yatirnm danismanlar
Yatirnim Finansman’in hizmet aglarindandr.

Giivenilir, kaliteli ve hizli sermaye

piyasast hizmetleri...

Bireysel Hizmetler

Hisse Senedi islemleri

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi Islemleri
(Ozel Portfdy Yonetimi

Yatinm Danismanligi

Yatinm Fonlar

Menkul Kiymet (Hisse Senedi) Kredisi
Devlet Tahvili ve Hazine Bonosu Islemleri
Yurt igi Tirev islemler

Yurt Disi Tiirev Islemler

Varant islemleri

Eurobond islemleri

Repo ve Ters Repo islemleri

Ozel Sektor Tahvili

Kurumsal Hizmetler

Uluslararast Satis islemleri

Ozellestirme Danismanligi

Birlesme ve Satin Almalar

Aktif Yonetimi

Birincil ve ikincil Halka Arzlar

Blok Satislar

Ozel Sektor Tahvil ve Bono Ihraglarina Aracilik
Degerleme Raporlari ve Danismanligi

Hizmet Kanallan

Sube

internet Subesi

YFASTRADE Mobile

IVR - Telefon Subesi (444 11 44)

Genis yatirimct tabani ve
yaygin sube agiyla yerli
ve yabanct kurumsal
yatirimcilara kolayca
ulasabilen Yatirim
Finansman, halka
arzlarda vazgecilmez

bir stratejik ortak haline
gelmistir.
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SERMAYE, ORTAKLIK
YAPISI VE iSTIRAKLER

Yatirim Finansman Ortaklik Yapisi

W Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.
51.242.905 TL

%95,78 o/

0
Il TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. 95 7 8
991.713TL ,

%1,85

Diger
1.265.382TL
%2,37

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankast A.S nin
Yatirim Finansman’daki hisse orant %95,78’dir.

Yatinm Finansman, ana ortagi TSKB'nin de iinde bulundugu bir Tirkiye Is Bankasi Grubu kurulusudur.

Yatinim Finansman istirakleri

istirak Orani (%)
Sermayesi (TL)

Sirket Adi 29.067.736

TSKB Yatirim Ortakligi A.S.
45.000.000

is Portfty Yonetimi A.S.
60.000.000

Takasbank A.S.

150.000.000
TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.



Yatirim Finansman’in

Ozsermayesi

Yatirim Finansman
gticli 6zsermayesi ile

biiytimektedir.
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Yatinm Finansman Ozsermaye (Bin TL)
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Yatirim Finansman’in
Odenmis Sermayesi

Yatirim Finansman,
S6denmis sermayesindeki
gelisimle istikrarly biiyiime
kaydetmektedir.

2010

2011

2009

Yatinm Finansman Odenmis Sermaye (Bin TL)

ESCARUS SURDURULEBILIR DANISMANLIK
Yatinm Finansman ve ana hissedari TSKB’nin uzun
yillara dayanan gevre ve strddrdlebilirlik yaklasimi,
bu alandaki bilgi birikimi ve Financial Times-
International Finance Corporation (IFC) tarafindan
son (¢ yildan beri ddllendirilen tecriibelerinin
1siginda, Yatirim Finansman énciiliigiinde alaninda

lider bir danismanlik sirketi kurulmasi hedeflenmistir.

Yatinm Finansman tarafindan %96 istirak

orani ve 240.000 TL sermaye ile 24.03.2011
tarihinde ESCARUS Siirdiirtilebilir Danismanlik

A.S. kurulmustur. ESCARUS, biinyesindeki
profesyonel ve deneyimli kadrosuyla Gevre, Enerji
ve SurdUrilebilirlik konularinda ¢éziim gelistirme ve
danismanlik hizmetleri sunmaktadir.

TSKB'nin 61 yillik ve Yatirim Finansman'in 35 yillik
tecribesi ile birlikte sektérdeki en kurumsal ve
deneyimli damismanlik ekibi olusturulmus ve hizmet
verilmeye baslanmistir.

ESCARUS, enerji alaninda hizmetlerini
“Yenilenebilir Enerjiye Yonelik Proje

Hizmetleri” ve “Enerji Verimliligi” adlari altinda
sunmaktadir. Strddrdlebilirlik konusunda ise
“The Global Compact” ve “Global Reporting
Initiative” tarafindan belirlenen ilke ve kriterler
dogrultusunda danismanlik ve proje gelistirme
hizmetleri verilmektedir. Sirket, cevresel ve
sosyal etkilerin tanimlanmasi ve yonetilebilmesi

ile ilgili olarak uluslararasi prosediirler ve

metodolojiler dogrultusunda proje gelistiriimesi,
degerlendiriimesi, finansmani ve izlenmesi
konularinda da danismanlik hizmeti vermektedir.

Bu kapsamda Yatiim Finansman’in karbon ayak
izinin hesaplanmas! ve sifirlanmasi konusunda
calismalara baslanmis, sektortin ilk karbon-notr
aracl kurumu olma hedefine yonelik ilk adim
atiimistr.

ESCARUS, kiiresel prensiplere dayanan kurumsal
proje yonetimi anlayisiyla sirdrilebilirlik, enerji ve
cevre konularinda Tirkiye'nin 6nde gelen referans
merkezi olma hedefine emin adimlarla ilerlemektedir.
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BASLICA FINANSAL VE

OPERASYONEL GOSTERGELER

(Ozet Bilancolar (Konsolide) (TL) 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Donen Varliklar 542.580.206 513.675.464
Nakit ve Nakit Benzerleri 355.282.140 370.488.345
Finansal Yatinmlar 10.773.083 13.163.459
Ticari Alacaklar 174.592.756 129.418.267
Diger Alacaklar 96.732 137.094
Cari Vergi Varligi 1.667.577 401117
Diger Donen Varliklar 167.918 67.182
Duran Varliklar 12.080.154 15.714.436
Yatirum Finansman’in Faaliyet Geliri Finansal Yatinmlar 9.240.022 13.564.915
Yatirim Finansman'in, 2010°da 27,4 milyon TL Maddi Duran Varliklar 903.073 1.170.430
olan faaliyet gelirleri 2011°de 24,1 milyon TL Maddi Olmayan Duran Varliklar 403.354 426.879
olarak gergeklesmistir. Ertelenmis Vergi Varlgi 1,533.705 552.012
Toplam Varliklar 554.660.360 529.389.900
Kisa Vadeli Borg ve Yukumliltkler 488.221.842 468.217.614
Uzun Vadeli Borg ve Yikimlulikler 1.376.756 1.191.849
Toplam Borg ve Yukumlultikler 489.598.598 469.409.463
Azinlik Paylar
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 65.061.762 59.980.437
Toplam Ozkaynaklar ve Yikimlilikler 554.660.360 529.389.900
(Ozet Gelir Tablolan (TL) 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Faaliyet Gelirleri 24.136.083 27.397.267
2010 2011 Faaliyet Giderleri (26.053.312) (23.237.968)
Diger Faaliyet Gelir ve Giderler (Net) 764.198 201.329
Toplam Varliklar (Bin TL) Finansal Gelir ve Giderler (Net) 8.310.347 7.679.452
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kéri/(Zarar) 7.157.316 12.040.080
Strdtrilen Faaliyetler Vergi Gelir/(Gideri) (1.181.561) (2.523.157)
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi
Dénem Kari/(Zarari) 5.975.755 9.516.923
-
|| Net Dénem Karinin Dagilimi
Kontrol Giici Olmayan Paylar 1.420
Ana Ortaklik Paylari 5.974.335 9.516.923
Kapsamli Gelirin Dagilimi
Kontrol Gicii Olmayan Paylar 1.420
W fisse Sencdl W TahviBono Ana Ortaklik Paylar 5.070.305 9.561.462
717.178.799 98.164.011
%65,25 %8,93
Vatinm Fonu B Repo Miisteri Portféyii Kompozisyonu (31.12.2011) Portfoy Biiyiikliigii
149.390.644 17.739.10 Hisse Senedi 717.178.799 65,25
%13,59 %1,61 Tahvil-Bono 98.164.011 8,93
Vadeli Islemler Dovizli SGMK Yatim Fonu 149.390.644 1359
9,401.053 16.674.133 Repo 17.739.107 1,61
%0,85 %1,52 Vadeli islemler 9,401.053 0,85
W Yabanci Hisse Borsa Para Piyasas Dovizli SGMK 16.674.133 1,52
1.048.151 89.507.904 Yabanci Hisse 1.048.151 0,10
%0,10 %8,15 Borsa Para Piyasasl 89.507.904 8,15
Toplam 1.099.103.802 100,00

Miisteri Portfoyli Kompozisyonu (31.12.2011) (Bin TL)




Yeni calisma
ilkelerimizle
éntimiizdeki dénemde
yurt ici ve yurt digt
miisteri portfoytimiizii
daha da genisleterek
bu rekabetci ortamda
daha da giiclii
olacagiz.

Yatirim Finansman’in Vadeli Islem
Piyasasindaki Payi

Yatinnm Finansman, miisterilerine katma
deger saglamak hedefiyle uzmanligini 6ne
citkarmaktadur.

2008 2009 2010 2011

Hisse Senedi Piyasasl Islem Hacmi (Bin TL)

Hisse Senedi Piyasas islemleri 2011 2010 2009 2008
Hisse Senedi Piyasasi

Islem Hacmi (Bin TL) 1.390.654.184 1.271.328.798 965.068.573 665.209.370
Hisse Senedi Piyasas! islem Hacmi*

(Milyon ABD Dolari) 736.224 822.334 648.872 509.853
YF Hisse Senedi islem Hacmi (Bin TL) 27.520.513 5.619.789 17.558.257 10.494.566
YF Hisse Senedi Islem Hacmi*

(Milyon ABD Dolari) 14.569 16.571 11.795 8.076
Tim Araci Kurumlar Arasindaki

Siralama 19 17 16 22
Pazar Pay (%) 1,97 2,02 1,82 1,58
Banka Disl Araci Kurumlar Arasi

Siralama** 10 8 6 10
Pazar Payi (%) 4,34 49 4,23 3,02
Tahvil-Bono Piyasasi islemleri 2011 2010 2009 2008

Tahvil Bono Piyasasi

islem Hacmi (Bin TL) 1.166.214.792

1.123.260.604

1.137.018.348

1.185.358.287

Tahvil Bono Piyasas! islem Hacmi*

(Milyon ABD Dolarr) 617.404 726.559 764.448 912.235
YF Tahvil Bono islem Hacmi (Bin TL) 18.891.549 19.867.334 18.766.604 21.265.541
YF Tahvil Bono islem Hacmi*

(Milyon ABD Dolarr) 10.001 12.850 12.617 16.366
Tm Araci Kurumlar Arasindaki Siralama 1 12 13 12
Pazar Payi (%) 1,62 1,77 1,65 1,79
Banka DisI Araci Kurumlar Arasi

Siralama*™* 2 3 3 2
Pazar Payi (%)** 17,30 15,34 16,50 16,90
Vadeli islemler Piyasasi Verileri 2011 2010 2009 2008
Vadeli islemler Piyasasi Islem Hacmi

(Bin TL) 879.598.578 863.363.973 668.345.716 415.925.201
Vadeli islemler Piyasasi Islem Hacmi*

(Milyon ABD Dolari) 465.667 558.450 449.368 320.090
YF Vadeli islemler islem Hacmi

(Bin TL) 30.526.184 32.404.885 29.441.002 7.751.128
YF Vadeli islemler islem Hacmi*

(Milyon ABD Dolari) 16.160 20.960 19.794 5.965
Tm Araci Kurumlar Arasindaki Siralama 9 10 7 14
Pazar Payi (%) 3,47 3,75 4,41 1,86
Banka Disi Araci Kurumlar Arasi

Siralama* 5 5 3 6

Miisteri Portfoy Biiyiikliigii

Miisteri Portoy Bilyikligi

(Yilin Son Giini) (Bin TL) 1.099.103 1.235.612 1.067.688 698.766
Miisteri Portfoy Biyukligu*

(Milyon ABD Dolari) 582 799 7 487
Yatinm Fonu Portfoy BlyGkIugu

(Yilin Son Giinti) (Bin TL) 149.390 174.504 202.433 112.607

*2011 1 ABD dolan: 1,8889 TL
** Ticari banka araci kuruluslari dahil edilmemistir.
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KILOMETRE TASLARI

1976 Tirkiye'nin ilk sermaye piyasas! kurulusu olan Yatinim Finansman, Tirkiye is Bankas! ve Tiirkiye Sinaf
Kalkinma Bankasi’nin (TSKB) 6nciligiinde, 13 biyiik bankanin katilimiyla kuruldu.

1981 Yatinm Finansman, 0zel sektor tahvili ihracina aracilik ederek Turkiye'de bir ilke imza attl.
Sermaye Piyasasi Kanunu ydrdrlige girdi.
1984 Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) kuruldu.
Yatinm Finansman’a SPK tarafindan Hisse Senedi Alim-Satim ve Halka Arza Aracilik Yetkisi verildi.
1985 istanbul Menkul Kiymet Borsasi’'nda (IMKB) islemler baslad!.
Yatinm Finansman IMKB'de %42 pazar payyla lider konuma yiikseldi.

1987 Finansman bonosu, banka bonosu ve banka garantili bono alim-satim islemleri basladi.

1991 IMKB hisse senedi islemlerinde, islem adedi siralamasinda iigtincii olan Yatiim Finansman, iMKB
tarafindan oddllendirildi.

1992 Yatinm Finansman’a SPK tarafindan Yatirim Danismanligi, Portfoy Yonetimi ve Repo Yetkisi verildi.

1993 Yatinm Finansman, 6zel sektor bonosu ihracina aracilikta ilk sirada yer alarak hizmet kalitesini ve
givenilirligini bir kez daha gosterdi.

1994 Yatinm Finansman, halka arz faaliyetlerine baslayarak, kurumsal finansman hizmetlerine bir yenisini
daha ekledi.

Yatinm Finansman, (rtin yelpazesine A Tipi Yatinm Fonu'nu ekledi.
1995 Yatinm Finansman, Urtin yelpazesine B Tipi Yatinm Fonu’nu ekledi.

Yatirm Finansman’a SPK tarafindan Menkul Kiymet Kredisi, Odiing ve Aciga Satis islemleri Yetkisi
verildi.

1997 Yatinm Finansman Ozel Fon kurdu.
1998 Yatinm Finansman Yatinm Ortakligi, Yatinm Finansman’in dnderliginde kuruldu.

1999 Yatinm Finansman, internet ve telefon bankaciligini baslatarak alternatif dagitim kanallari olusturma
alaninda da onct kimligini kanitladi.

Yatinm Finansman, B Tipi Tahvil Bono Fonu’nu da (ir(in yelpazesine ekledi.



2000’ler

2002
2003
2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

Yatinmci tabanini her gegen yil genisleten Yatinm Finansman, 10. subesini actl.

Tirkiye'nin ilk 6zel yatinm ve kalkinma bankasi olan TSKB'nin Yatinm Finansman’daki payr %90,4 oldu.
Yatinm Finansman’a SPK tarafindan Tirev Araglar Yetkisi verildi. VOB faaliyetleri basladi.

Yabanci kurumsal yatirnmeilara, arastirma ve alim-satim islemleri baslad.

Yatirm Finansman internet Sitesi, Altin Oriimcek Yarismasi’nda en iyi Giglincii finans sitesi segildi.
Yatinm Finansman, kurumsal kimligini degistirdi; 30 yillik logosunu yeniledi.

Yatinm Finansman, TSKB Menkul Degerler’i, birlesme yoluyla devralmaya karar verdi.

Yatinm Finansman 30. yilini kutladi. Ankara, izmir ve Antalya’daki yatinmeilarla “30. Yil Yatirimel
Bulusmalar” toplantilarinda bir araya geldi.

istanbul’da gerceklestirdigi “30. Yil Gecesi” ile kutlamalar sona erdi.
internet sitesi ve internet subesi, tasarimi ve icerigiyle yenilenerek yayina girdi.

Yatirm Finansman, {irtin yelpazesine YF B Tipi Degisken Yatiim Fonu’nu ekledi. Vadeli islemler
Borsa’sinda islem yapmayi kolaylastiran web tabanli VOBAKktif programi internet subesi lzerinde
kullaniimaya baslandi.

Yatinm Finansman, 29 Aralik 2006 tarihinde TSKB Menkul Degerler A.S.’yi devraldi.
Yatinm Finansman, Genel Miidirliik biinyesinde Ozel islem Merkezi adiyla yeni bir hizmet kanall daha actl.
VOB Musterilerine yonelik SMS hizmeti baslatildi.

Vadeli islemlerde canli veri dizerinden hizli ve kolay islem yapiimasini saglayan VOBAKtif Griintind ayr
bir program olarak yatinmcilarin hizmetine sundu.

Yatinm Finansman, TSKB tarafindan ihrag edilen tematik fonlari yatinmcilara sundu.
VOBAKtif iriinGi iginde strateji emri misterilerin hizmetine agildi.

Yatirm Finansman’da Yurt ici Tarev islemleri Miidiirligi kuruldu.

Adana ve Antalya irtibat Biirolari, subeye déniistiiriildd.

TSKB tarafindan 2010 yilinda ihrac edilen tematik fonlar yatinmecilara sunuldu.
Yatinm Finansman izmit Subesi hizmete agild.

Yatinm Finansman, 2010 yilinda halka arzi gergeklesen 16 sirketin 12’sinin halka arzina katiimis ve
4 halka arzin konsorsiyumunda es lider olarak yer almistir. Bu halka arzlarda 230 milyon TL talep
toplayarak %4 pazar pay! elde etmistir.

Yatinim Finansman’in Mali isler ve Operasyon Mudiirligi, Nisan ayi itibariyla Mali Kontrol ve Dis
Islemler Miidurlagl olarak iki ayri béltime ayrildi.

Sahip oldugu musteri odakli hizmet anlayisiyla gelistirdigi yeniliklerini, dinamik tasarim ve kolay
kullanimiyla dikkat geken YFASTRADE Mobile ile mobil dinyaya da tasidi.

YF TRADE ile miisterilere yurt disi future piyasalarinda islem yapma olanagi sunuldu.

Tiirkiye Is Bankasi ile Tirkiye’nin en kokli araci kurumu olan Yatirm Finansman'in is birligi sayesinde,
Kurum mdsterileri, var olan hesaplarina T. Is Bankasi Bankamatiklerini kullanarak ulasabilmeye, para
yatirma ve gekme islemlerini gerceklestirmeye basladilar.

Gelisen Isletmeler Piyasasi (GiP) ile ilgili lisans, Yatinm Finansman tarafindan alind.
YF B Tipi Kisa Vadeli Tahvil ve Bono Fonu, yeni bir fon olarak musterilerin hizmetine sunuldu.

2011 yilsonu itibariyla karbon ayak izinin sifirlanmasi igin ¢alismalara baslandi.



—— Genel Bilgiler

YONETIM KURULU
BASKANPNIN MESAJI

H. Fevzi Onat, Yonetim Kurulu Baskani

Geg:tzg'zmzz zorlu Finansal piyasalar, ardimizda biraktigimiz 2011
. . yilinda, yaklasik ti¢ yillik bir aranin ardindan bir
Surthe QOZden kez daha, 6nemli zorluklarla karsi karsiya kalmistir.

kagzrzlmamasz gereken Kiiresel 6lcekte onemli bir daralmayi beraberinde
getiren bir 6nceki finansal sokta oldugu gibi,

nokta, ba§ta bankaczlzk gelismis Ulkelerin problemin kaynagi olmaya devam

sek tort olmak lizere ettikleri ve gelismekte olan lkelere gore ekonomik
. . , . performanslarindaki olumsuz ayrismanin giderek
Turklye de finansal derinlesmekte oldugu gézlenmektedir,

sistemin saglam
Giincellenen resmi tahminler, 2012 yilinda kiiresel

temelleridir. Yiiksek biiyime hizinin %3,3 ile yaklasik yarim puan
sermaye yeterlilik diisecegini 6ngdrmekte ve Avrupa Bolgesi'nin

. ekonomik daralma siirecine girmekte oldugunu teyit
oranlarz, geemig etmekedir. Yunanistan'in iginde bulundugu mali
deneyimler z§zg’mda kriz ile finans sektoriinde yliksek risk algisinin ve

. A riskten kaginmanin egemen oldugu yeni bir dénem
kurUZmu§ etkin denetim baslamistir. Kamu borcu kaynakli problemlerin

mekanizmalarz ve Avrupa bankacilik sistemi ve sermaye yapisi igin
olusturdugu tehdit ise Uzerinde ayrica durulmasi

emsallerine gore du§Uk gereken bir risk unsurudur. S6z konusu bankalarin,

kaldzrag oranlarz, ggliwekte lolanﬂ[]lkelerirT finansman kgynaklarma
erisimindeki rol(, olasi bir olumsuz gelismede bu

mevcut k0§u”arda grubun biiyiime dinamiklerinin de etkilenebilecegini

6nemli avantajlar ortaya koymaktadir.

olarak én plana

cikmaktad:r.

Gtincellenen resmi tahminler, 2012 yilinda
kiiresel biiytime hizinin %3,3 ile yaklasik
yarim puan diisecedini 6ngérmekte ve Avrupa
Bélgesi’nin ekonomik daralma stirecine
girmekte oldugunu teyit etmektedir.
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Tirkiye ekonomisi ise 2011 yilinda yakaladigi %8'in
{izerindeki biytime hizi ile s6z konusu ayrismay!

en net ortaya koyan drneklerden biri olmustur. Bu
bilylime temposunun TCMB tarafindan finansal
istikrari gticlendirmek adina atilan para politikasi
adimlarina ragmen yakalandigini hatirlamakta
fayda vardir. Bu gelismeler paralelinde yil boyunca
genisleyen cari agik, dis finansman ihtiyacinin
ylksek kalmasina neden olmustur.

2012 yilinda ise ekonomi cephesinde konan
hedefler, giic bir stirecin habercisi olarak
gorilmelidir. Gift hanelere kadar erisen tiketici
enflasyonunun tekrar hedefle uyumlu bir patikaya
girmesi, dis finansman kaynaklarinda yasanacak
gerilemenin diistirecedi bilylime temposuna ragmen
siki bir maliye politikasi durusu ve dis dengede
goreceli de olsa sinirli bir iyilesme, erisiimesi
gereken zorlu hedefler olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Bu resimde gdzden kacinimamasi gereken nokta
ise basta bankacilik sektorii olmak (izere Trkiye'de
finansal sistemin saglam temelleridir. Yiiksek
sermaye yeterlilik oranlari, gegmis deneyimler
1siginda kurulmus ve isleyen etkin denetim
mekanizmalari ve emsallerine gore dusik kaldirag
oranlari, mevcut kosullarda onemli avantajlar olarak
0On plana gikmaktadir.

S6z konusu giiclil yapr, finans sektortiniin,

konulan zorlayici hedeflere ulasmakta 6nemli bir
ylikii tastyabilmesine yardimer olacaktir. Tasarruf
sahiplerine sunulacak yeni alternatifler ile gegmis
donemlere gore halen distk olan ve diistik kalmasi
beklenen faiz oranlarinin yatirm vadelerinin
uzamas! i¢in yarattigi firsat kullaniimalidir. Uzun
vadeli kaynaklarin toplam yatinmlar igindeki payinin
artmasl, finansal istikrarin saglanmasi agisindan
olmazsa olmaz bir sart olmanin yani sira blyiime igin
dis kaynaklara duyulan ihtiyaci da azaltabilecektir.

Otuz besinci yilini kutlayan ve tilkemizin ilk sermaye
piyasas! kurulusu olan Yatirim Finansman, saglam
ortaklik yapisindan aldigi gtic, yaygin sube agi ve
uzman kadrosu ile genis yatinmci tabanina kaliteli
ve givenilir aracilik hizmetlerini sunarak sermaye
piyasalarindaki misyonunu yerine getirmeye devam
edecektir.

Saygilarimla,

H. Fevzi Onat

Otuz besinci yilint
kutlayan ve tilkemizin
ilk sermaye piyasast
kurulusu olan Yatirim
Finansman, saglam
ortaklik yapisindan
aldigi giic, yaygin sube
agt ve uzman kadrosu
ile genis yatirimet1
tabanina kaliteli ve
gtivenilir aracilik
hizmetlerini sunarak
sermaye piyasalarindaki
misyonunu yerine
getirmeye devam
edecektir.
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—— Genel Bilgiler

YONETIM VE
DENETIM KURULU

H. Fevzi Onat, Baskan*

TSKB Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Midiiri
01.06.2011 -

Seniz Yarcan, Baskan Vekili**

TSKB Kidemli Genel Miidiir Yardimcisi

17.03.2003 - 27.12.2011

Cigdem icel, Uye***

TSKB Genel Miidiir Yardimcisi

17.03.2003 -

Ash Zerrin Hancl, Uye

TSKB Hazine Mudiirii

07.01.2008 -

Hakan Aygen, Uye®

TSKB Kurumsal Finansman Madir(i

20.11.2006 -

14

* Yoénetim Kurulu Baskani Halil Eroglu 01.06.2011
tarihinde, yerini H. Fevzi Onat'a birakmistir.

**Baskan Vekili Seniz Yarcan, yerini Gigdem
icel'e birakmistrr.

** (Jyemiz Gigdem lgel, 05.01.2012 tarihinde yerini
Ece Borii'ye birakmistir.



Emre Duranl, Uye

T. Is Bankas A.S. Istirakler Miidirliga / Birim Miidiird
17.09.2008 -

Ayse Nazlica, Uye®

TSKB Bltce ve Planlama Mudiri

17.09.2008 -

Ali Yavuz Ozcigek, Denetci*

TSKB Menkul Kiymetler Midr

04.09.2009 -

0Ozgiir Temel, Denetci®

T. Is Bankasi A.S. Sermaye Piyasalari / Birim Midirii

26.03.2009 -

Onur Yurtsever, Denetci®

TSKB / Kurumsal Finansman Proje Yoneticisi

18.03.2010

TSKB Risk Yonetimi Miidiiri Mehmet Sungun, yerini
TSKB Menkul Kiymetler Miidiir(i Ali Yavuz Ozcicek’e
birakmustir.

18 Mart 2010 tarihinde Yonetim Kurulu Uyesi olarak
secilen TSKB Kidemli Avukati Sayin Murat Ozcanli
yerine, 31 Mart 2010 tarihinde TSKB Kurumsal
Finansman Mud(iri Hakan Aygen segilmistir.
Yonetim Kurulu’nda Denetgi olarak gérev alan TKSB
Biitge ve Planlama Mdtirii Sayin Ayse Nazlica,
18.03.2010 tarihinde Yonetim Kurulu Uyesi olarak
secilmistir.

T. Is Bankas! A.S. Kurumsal Bankacilik Uriin Bolimi/
Birim Miidiirii Ayse Alev Atag, yerini T. is Bankasi
A.S./Sermaye Piyasalari Birim Midurii Ozgir Temel’e
birakmustir.

13.03.2010 tarihinde Yonetim Kurulu Uyesi olarak
segilen TKSB Biitge ve Planlama Mudur(i Sayin

Ayse Nazlica yerine, 18.03.2010 tarihinde TKSB
Yapilandinimis Uriinler Yoneticisi Sayin Onur Yurtsever
secilmistir.
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—— Genel Bilgiler

GENEL MUDUR’UN

MESAJI

2011 yilinda miisteri
odakli hizmet
anlayisimizin bir
geregi olarak her tiirlii
iletisim kanalint actk
tutmanin yant sira son
teknolojik gelismeleri
yakindan izlemeye de
devam ettik.
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Y. Yamag Berki, Genel Miidiir Gorev Sonlanma Tarihi: 31/12/2011

2011 Yilini Basari ile Tamamlarken...

Gelismis iilke merkez bankalari tarafindan uygulanan
yliksek dizeyli genisletici para politikalari, kiiresel
likiditenin artmasini saglayarak global ekonominin
kademeli olarak toparlanmasini desteklemis olsa da
hane halkinin ve sirketlerin yliksek borg ytiklerini
hafifletme stirecinin devam etmesi, global biiyimeyi
kisitlayict yonde etki yapmistir.

Ote yandan Avro Bolgesi’nde, kamu borglarinin
surddrlebilirligine dair endiselerin artmasinin

yani sira ABD ekonomisindeki toparlanmanin
ongoriilenden daha yavas olacaginin anlasiimasi,
risk istahinin bozulmasina neden olmustur. Bu
durum, gelismekte olan (ilkelerden sermaye
cikislarina yol agarken para birimlerinin deger
kaybina ve enflasyon baskilarina neden olmustur.
Buna ragmen, gelismekte olan llke ekonomilerindeki
biytimenin, 2011 yilinda %6,4 seviyesine ulasarak
gelismis dlkelerin %1,6 olan ortalamasinin oldukca
Uizerine gikacagi tahmin edilmektedir. Ancak, genel
olarak global ekonomik biyiimenin, sene basinda
ongoriilen %4,8 seviyesinin oldukea altinda,
tahminen % 3,9 seviyelerinde gergeklesecegi
anlasiimaktadir.

2012 yilinda ise mevcut borg krizi nedeniyle 17
Ulkeyi kapsayan Avrupa Bolgesi'nin bu yil %0,5
oraninda daralacag ve hafif bir resesyona kayacagi
tahmin edilmektedir. Diger yandan G7 ve gelismekte
olan Ulke ekonomilerindeki buytime hizlarinin artacak
olmasi nedeniyle kiiresel biylimenin énceki yila gore
yatay kalacag ongortilmektedir. Yaygin kani, kiiresel
finans sistemini tehdit eder hale gelen Avrupa’daki
borg krizinin, 2012 yilinin ilk yarisinda bu bélgenin
resesyona girmesiyle birlikte tepe noktasina
ulasacagl; mali birlik konusu Uzerinde saglanacak
esglidim sayesinde ise ikinci yaridan itibaren
toparlanma stirecinin baslayacag yoniindedir.

Tiirkiye'nin, Avrupa’nin olas bir resesyona
girmesinden, hem ihracat gelirleri, hem de
daralan finansman imkanlari nedeniyle olumsuz
etkilenecegi diistintiimektedir. Bu dogrultuda 2011
yilinda %8'’i asmasi beklenen bliylime hizimizin,
2012 yilinda %3,5-%4.0 araligina gerileyebilecegi
ongorilmektedir.

2011 yilinda masteri odakli hizmet anlayisimizin
bir geregi olarak her tirlti iletisim kanalini agik
tutmanin yani sira son teknolojik gelismeleri
yakindan izlemeye de devam ettik. Yatirnm
Finansman, 2011 yilinda yeni nesil mobil

cihazlar tizerinden hizl, giivenli ve kolay islem
yapmanin avantajlarini uygulamaya koyan ilk araci
kurumlardan biri olmustur. Bu dogrultuda, Tirkiye
is Bankas! ile Tiirkiye’nin en koklii araci kurumu
olan Yatinm Finansman is birliginde bir yenilik
daha degerli mUsterilerimizin hizmetine sunularak
misterilerimizin, Is Bankasi Bankamatiklerinden
Kurumumuzda bulunan hesaplarina ulasarak nakit
giris/cikist yapmalarina olanak saglanmistir.

Oniimiizdeki yillarda da Kurumumuz, tiim
musterilerimiz nezdinde bir giiven kurulusu olmaya
devam edecekir.

Saygilarimla,

Yamag Berki



Sirketimiz, her
zaman oldugu gibi
2012 yilinda da
yatirimcilarinin
getirilerini
maksimize edecek,
onlara en uygun
yatirim stratejilerini
tiretecek bilgi ve
veri akisint saglama
cabasiyla yeni
sermaye piyasast
enstriimanlarinin
lanse edilmesinde
éncti roliini
stirdiirecektir.

Seniz Yarcan, Genel Miidiir Gérev Baslangic Tarihi: 01/01/2012

Yeni Bakis Acimizla 2012 Hedeflerimiz...

Finans sektoriindeki 35 yillik gegmisimiz, gelecegin
teminati olacaktir. Giclii rekabet kosullari ve

dalgali piyasa sartlarinda dahi, basarimizi ve uzun
donem biiyiime hedefimizi gelecekte de temel odak
noktamiz olarak gérmeye devam edecegiz. Mevcut
giictimiz{ ¢ temel unsura dayandiryoruz:

e Giiclii hissedar yapisi ve saglam 6zkaynak ile
“glvenilir” araci kurum,

e Kalifiye insan kaynagi ve teknolojik altyap,

e Sadik ve genis miisteri portfoy(

Bilgi akisinin giderek hizlandidi, dalga boyunun
arttigi ginim(iz piyasa kosullarinda misterilerimize
daha iyi hizmet verebilmek i¢in iki Gnemli yaklasimi
daha benimseyerek uyguluyor olacagiz. Bu iki yeni
odak alanimiz;

e Miisteriye daha yakin olmak,
e Yatinm stratejileri ile mUsterilerimize daha etkin
“yon” vermek

olacak. Yeni galisma ilkelerimizle onimizdeki
donemde yurt ici ve yurt disi msteri portfoylimizi
daha da genisleterek bu rekabetci ortamda daha da
giclii olacagiz.

Kiresel trendlere bakildiginda tiirev islemler, artan
Urtin gesitleri ve risk yonetimi giinimiize damgasini
vurmaktadir. Globallesme ile birlikte haber trafiginin
arttigi ve sadece Ulkemizdeki gelismelerin degil, tim
diinya haberlerinin yakindan izlenmesinin gerektigi

Kurum vizyon, misyon ve stratejimizi yeniden belirliyor ve diyoruz ki:

Vizyonumuz: Tiirkiye'de ilk 10 aracl
kurumdan biri olmak.

Misyonumuz: Given ve deneyimin yani
sira dinamik ve miisteriye daha yakin
calisma anlayisimizla yatimmcilarimiza ve
hissedarlarimiza yaratilan katma degeri
artirmak.

bir ortamda yasiyoruz. Bu kapsamda piyasalarin
yon(ini tayin etmek ve yatinmlarin en verimli sekilde
yonlendirilmesini temin etmek giderek zorlasmakta
ve uzmanhigin 6nemi daha da artmaktadir. Biz,
Yatinm Finansman olarak degisen vizyonumuzla, “Siz
hayatiniza yon verin, biz yatinmlariniza” diyoruz.

2012 yilinda diinya ekonomisi ve piyasalarinda
belirsizlikler devam etse de Turkiye'nin bu ortamdan
pozitif olarak aynsmasini bekliyoruz. Oniimizdeki
dénemde IMKB, en iyi getiri saglayan borsalardan
biri olmaya adaydir. Gegen sene Tiirk lirasinin

deger kaybina paralel olarak en ¢ok gerileyen
borsalardan olan IMKB, goreceli olarak ucuz kalmis
ve yabanci yatinmelilarin radar alanina girmistir.
Gliclli ekonomisi, ucuz firma degerleri ile Tirk hisse
senetlerinin yeniden cazibe merkezi olmasi ve

T.C. Merkez Bankasi'nin sikilastirici para politikasi ile
enflasyonu kontrol altina almasi sonucu, yilin

2. yarisinda borsanin pozitif seyretmesi
beklenmektedir.

Sirketimiz, her zaman oldugu gibi 2012 yilinda da
yatinmcilarinin getirilerini maksimize edecek, onlara
en uygun yatirim stratejilerini Uretecek bilgi ve veri
akisini saglama cabaslyla yeni sermaye piyasasl
enstrimanlarinin lanse edilmesinde 6nct rolind
stirdirecektir. Tum misterilerimize, hissedarlarimiza,
calisanlarimiza ve is ortaklarimiza gostermis
olduklarr giiven igin tesekkiir ederim.

Saygilarimla,

Seniz Yarcan

Stratejimiz: Piyasadaki trendleri takip
eden degil, belirleyen kurumlardan

biri olarak, giiglu ekibimiz ve teknik
altyapimizla yatinmeilarimiza daha etkin
ve slratli hizmet vermek.
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—— Genel Bilgiler

UST YONETIM

Y. Yamag Berki, Genel Miidiir

1952 yilinda dogan Y. Yamag Berki, istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi mezunudur. is yasamina Akbank Genel
Miidirligi’'nde Ekonomist Yardimeisi olarak baslayan Berki, daha sonra Tirk Demir Dokiim Fabrikalari A.S.’de, standart
maliyet ve esnek biitceleme konularinda iki yil calismistir. 1981'de Tiirkiye Sinal Kalkinma Bankasi'na gecen Berki, bu
kurumdaki 23 yillik galisma siiresi boyunca gesitli gorevler Gstlenmistir. 1988 yilinda Banka'nin Hazine Boltimi’ntin kurulus
ve yapilandinimasinda gorevlendirilen Berki, daha sonra sirasiyla Hazine Miidirliigti, Yatinm Bankaciliindan Sorumlu Genel
Miidir Yardimeiligr gorevlerinde bulunmustur. 2004’te Yatinm Finansman Genel Miidiirli olarak atanan Berki, gorevini
31.12.2012 itibariyla Sn. Yarcan'a birakmistrr.

Avni Akkaya, Genel Miidiir Yardimcisi

1960 yilinda dogan Avni Akkaya, Kayseri Egitim Enstittisii ve Erciyes Universitesi Iktisadi idari Bilimler Fakilltesi isletme
Boliimii mezunudur. Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii'nde yiksek lisansini tamamlamistrr. is
yasamina Kayseri Seker Fabrikasi A.S.’de baslayan Akkaya, bes yil MEB, ti¢ yil Erciyes Universitesi'nde gorev yapmistrr.
1988-2002 yillarinda Sinaf Yatinm Bankas|'nda cesitli departmanlarda, 2002-2003 yillarinda Tiirkiye Sinaf Kalkinma
Bankasi’'nda Sube MUidtirii olarak calismistir. 2003-2008 yillari arasinda Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S."nin
Samsun ve Kozyatagi subelerinde miidiirlik yapmistir. Halen Yatirim Finansman’da Genel Midtir Yardimciligi gérevini
yliritmektedir.

Korkut Un, Genel Miidiir Yardimcisi

1968 yilinda dogan Korkut Un, 1991 yilinda Bogazici Universitesi Endiistri Miihendisligi Bolimi’nden mezun olmustur.
Calisma hayatina 1992 yilinda TSKB'de Mali Analiz Bolimi'nde baslamis olup 2001 yilinda TSKB Mali Analiz Midiiri
olmustur. Ajustos 2006 - Nisan 2011 tarihleri arasinda TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligi'nda Genel Midir olarak gorev
yapan Un, Nisan 2011 tarihinden bu yana Yatinm Finansman’da Genel Midiir Yardimcili§i gbrevini strdirmektedir.

A. Emre Birkan, Genel Miidiir Yardimcisi

1966 yilinda dogan Emre Birkan, 1990 yilinda Istanbul Universitesi iktisat Fakiiltesi’nden mezun olmus ve yiiksek lisansini
Ekonomi dalinda, Western Michigan University’de tamamlamistir. 1992 yilinda Tekstilbank'ta analist olarak is yasamina
baslayan Birkan, 1993-1998 yillari arasinda Korfezbank'ta Uluslararasi Sermaye Piyasalari Miidiir Yardimcisi olarak gérev
yapmistir. 1998-2000'de Finans Yatirim’da ve 2000-2005 yillari arasinda Raymond James-Tiirkiye’'de Uluslararasi Satis
Midird pozisyonunda galisan Birkan, 2005-2008 yillar arasinda Raymond James-Tirkiye'de Portfy ve Fon Yonetimi
Miidirli olarak gérev almistir. 2009 yilinda Yatiim Finansman’da Uluslararasi Satis Miidiirli olarak gérev yapan Emre Birkan,
halen Yatinm Finansman Genel Midur Yardimeilgr gorevini yartitmektedir.
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YONETICILER

2 A4

Halis Akyildiz Sultan Deliklitas C. Didem Helvacioglu Cenk Erdal

Genel Miidiirliik Yoneticileri

Dis islemler ve Satis Mudurt Hazine-Fon-Portfoy Uluslararasi Satis
Operasyon Mudurt Yonetimi MUdUrG Madirt

Murat Borucu Mehmet Sarilican Ziumrit Can Ambarci Hirrem Aydemir
Yurt Dis islemler Bilgi islem Mudri Arastirma MudurG Teftis Birimi MudUrd
Mudira

¥, A‘ -

Cihan Alug Feyza Kogyigit Silahli Huseyin Taylan Vecdisoy Levent Durusoy
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Ciftehavuzlar Subesi [zmir Subesi Bursa Subesi [zmit Subesi
Zerrin Oney Ufuk Erkut Ozlem Cevher
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—— Genel Bilgiler

2011 YILINDA

EKONOMIK ORTAM

Yilin ilk dokuz ayinda
%9,6 ile hizli bir reel artis
kaydeden Gayri Safi Yurt
Ici Hasila’nin (GSYIH)
yilin tamaminda
erigsecedi biiytime hizinin
%8’in tlizerinde olacag
gériilmektedir. Bu oran,
belirlenen %4,5°lik resmi
hedefe kiyasla oldukca
yliksek bir gerceklesmeye
isaret etmektedir.
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lirkiye glivenle biliylimeye devam ediyor

Tiirkiye ekonomisi, bir énceki yilda yakaladigi %9’luk
bilylime temposunun dzellikle dis dengede yarattigi
sorunlara doniik olarak alinan tedbirlerle biiylimenin
dengelenmeye calisiimasina ragmen giiclii biiyime
egilimini yil basindaki en iyimser tahminleri bile
asarak 2011 yilinda da korumustur.

Yilin ilk dokuz ayinda %9,6 ile hizli bir reel artis
kaydeden Gayri Safi Yurt i¢i Hasila’nin (GSYiH)

yilin tamaminda erisecegi blylime hizinin %8'in
Uzerinde olacagi gorlimektedir. Bu oran, belirlenen
%4,5'lik resmi hedefe kiyasla oldukgca ylksek bir
gerceklesmeye isaret etmektedir. ig ve dis talebin
dengelenmesi icin alinan tedbirlerin tam anlami

ile beklentileri karsilamamis oldugunu séylemek
miimkiinddir. ikinci yarida goreceli olarak yavaslamis
olmakla birlikte, 6zel tiketim harcamalarinin
%7,5’un tzerinde bir artis ile 2010°dan daha hizli
bilyldiigii, ozel sektor yatinmlarinin ise %25'e
yaklasan bir biyime ile giiciinii muhafaza ettigi
2011 yilinda, net dis talebin katkisi, artisa gegmekle
beraber istenilen dengelenme tablosunu ortaya
koymakta yeterli olamamistir.

Bu tablo, dis dengedeki bozulmanin devamina

yol agmis, yillik dis ticaret acigr 105 milyar ABD
dolarini asarak tim zamanlarin en yiiksek dizeyine
tirmanmistir. g talepte, yillik ithalat artisi bir onceki
senenin paralelinde %30’lar dizeyine yaklasirken,
ihracat ise %18,5'lik artis ile 2010’a kiyasla daha
olumlu ama ithalatin oldukga gerisinde kalan

bir bilylimeye imza atmistir. Bu gerceklesmeler
sonucunda bir yil 6ncesinde uygulamaya konan ve
makro ihtiyati tedbirlere dayanan para politikasi
uygulamalarina ragmen Tirkiye'nin cari agigi

77 milyar ABD dolarinin zerine ¢ikmis ve milli gelire
oran olarak %9,9 diizeyini bulmustur.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankas! (TCMB)
tarafindan finansal istikrara tehdit olusturan yukarida
anilan risklerin 6n planda tutulmasi ve buna yonelik
izlenen para politikasi, TL'nin deger kaybinin, belli
bir seviyeye kadar arzu edilen bir gelisme olarak
gortilmesine neden olmustur. Ancak yaz sonundan

itibaren Avrupa’da derinlesen ve yayilan kamu borcu
krizi nedeni ile TU'nin yillik deger kaybinin %25'leri
asmasl rahatsizlik yaratmakla kalmamis, ek olarak yil
basinda %4 seviyesinin altina diserek son 40 yilin
en disiik seviyesine gerileyen tiiketici enflasyonunun
da sene sonunda ¢ift haneli seviyeleri asmasina
neden olmustur.

Enflasyonun %5,5'lik resmi hedefi dnemli dlgiide
asan bu yukselisi, TCMB’nin yilin son geyreginden
itibaren fiyat istikrarini bir kez daha birinci dncelikli
olarak ele almasina neden olmustur. Uygulamaya
konan “faiz koridoru” ile gergeklestirilen parasal
sikilastirma, piyasa faizlerinde énemli bir yiikselisin
ontnd agmis, boylece doviz kurundaki yikselisin
Bniiniin alinmasi hedeflenmistir. Ote yandan finansal
istikrar cephesinde bir yil 6ncesinde bir ara hedef
olarak sunulan kredi btiylime temposunda son
geyrekten itibaren kaydedilen gerileme ise, zorunlu
karsilik oranlarinda yapilan artislarin kismen geri
alinmasinin 6nind agmistir,

Maliye politikasi durusunun ise, biitge agiginin

milli gelire oran olarak %1,4 diizeyine geriledigi

g0z dnlinde tutulursa, siki kalmaya devam ettigi
soylenenilir. Ancak biitge dengesindeki iyilesmenin
belirleyicileri, hizli ekonomik bliylime ile desteklenen
vergi gelirleri ve bir defaya mahsus kamu alacaklari
yeniden yapilandirimasindan kaynaklanan tahsilatlar
olmustur,

Yukarida 6zetlenen makroekonomik kosullar, faiz
oranlarinda 2009 basindan itibaren devam eden
asagi yonli egilime son vermis, ikincil piyasa faizleri,
%7’nin altinda basladigi seneyi ¢ift hanelerde %10,3
diizeyinde tamamlamistir. Turk lirasi ise gerek yurt

ici gerek yurt disi kosullar nedeni ile tiim yil boyunca
deger kaybi baskisi altinda kalmis ve 2011'i ABD
dolar karsisinda %18'lik kayipla 1,82 seviyesinde
tamamlamistir.



Makroekonomik kosullar, faiz
oranlarinda 2009 bagsindan itibaren
devam eden asagi yonlii egilime
son vermis, ikincil piyasa faizleri,
%7’nin altinda basladigi seneyi

cift hanelerde %10,3 diizeyinde
tamamlamistir.

Yatinm Araglan Getirilerinin Karsilastiriimasi 31.12.2010 - 31.12.2011 (%)

|

Hazine Bonosu (DIBS Endeksi 182 Giin)

IMKB-100 Endeksi

A Tipi Degisken Fon Endeksi (yillik)

YF A Tipi Degisken Fon (yulik)

YF B Tipi Degisken Fonu (yillik)

B Tipi Degisken Fon Endeksi (yulik)

YF B Tipi Tahvil ve Bono Fonu (yulik)

B Tipi Tahvil ve Bono Fon Endeksi (yillik)

Repo

YF B Tipi Likit Fon (yulik)

B Tipi Likit Fon Endeksi (yillik)

ABD Dolart (yillik) (satis)

Eurobond ABD Dolar: (2030) (TL getirisi)

Avro

Eurobond Avro (2017) (TL getirisi)

YF Fon Buketi 1 (yillik)

YF Fon Buketi 2 (yullik)

YF Fon Buketi 3 (yulik)

TUFE

i

Enflasyonun %5,5°lik resmi
hedefi nemli sl¢iide asan
yiikselisi, TCMB’nin yilin
son geyreginden itibaren
fiyat istikrarini bir kez daha
birinci éncelikli olarak ele
almasina neden olmustur.

I¢ talepte, yillik ithalat
artist bir 6nceki senenin
paralelinde %30’lar diizeyine
yaklasirken, ihracat ise
%18,5°lik artis ile 2010°a
kiyasla daha olumlu ama
ithalatin olduke¢a gerisinde
kalan bir biiyiimeye imza
atmugtir.
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—— Genel Bilgiler

2012 YILINDA TURKIYE EKONOMISINE
ILISKIN BEKLENTILER

2012 yili Merkezi
Yonetim Biit¢esi’nin
hedefledigi

20 milyar TL’lik acik,
2011 performanst ile
mukayese edildiginde,
mali politikada daha
fazla sikilagmanin
politika yapicilar
tarafindan tercih
edilmedigine isaret
etmektedir.

%

Tiirk lirasinin deder kazanma edilimine girmesi
ve 2012’yi bir yil éncesine gére ABD dolar:
karsisinda %4’iin tizerinde deger kazanarak

1,81 diizeyinde tamamlamast beklenmektedir.
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Ihtiyath yaklasimlar yila

Giderek derinlesen kiresel sorunlara paralel olarak
2012 yilinda Tiirkiye ekonomisinin blyiime hizinda
kayda deger bir distis olacag 6ngériilmektedir.
Avrupa basta olmak (izere gelismis ekonomilerin
karsi karslya oldugu kamu finansmani zorluklarinin
kiiresel finansal sistem tizerindeki yansimalari,
yavaslamanin boyutunu belirleyecek unsurlarin
basinda gelmektedir. S6z konusu bélgenin en
biytik ihracat pazarr olmasindan daha gok
bliydmenin sirddrilebilirligi agisindan elzem olan
dis finansmanin saglanmasinda oynadig kilit rol, bu
cephedeki gelismeleri kritik hale getirmektedir.

Yasanan problemlerin devam edecegi ancak 2008
yilinda oldugu sekilde bir sistemik kriz tehlikesi
yaratmayacagi varsayimi altinda GSYIH biyimesinin
%3,6 dlzeyine gerileyebilecegi 6ngoriilmektedir.
Ancak tersi bir durumda 6nemli bir ekonomik
durgunluk ile karsilagiimasi ihtimali mevcuttur.
Uluslararasi kuruluslarin biytime tahminlerinde
stiregelen asagi yonli glincellemeler ile 2012’inin
Ozellikle ilk yarisinda gerileyecek ic talep sayesinde
bir dengelenme gergeklesecek olsa da, net

dis talebin yapacagi olumlu katkinin ekonomik
biiyimeyi cok ciddi sekilde yukari tasiyamayacag
beklenmektedir.

Temel senaryonun varsayimlar altinda dis agikta
goreceli ve sinirli bir iyilesme kaydedilmesi
beklenmektedir. Yil ortalamasinda 2011’e gore
paralel seyredecek enerji fiyatlarinin da yardimi

ile cari acigin 67 milyar ABD dolari dizeyine ya da
milli gelirin yaklasik %8,5 diizeyine gerileyebilecegi
gortimektedir. Dis finansman olanaklarinin kisitli
kaldigi ve ekonomik aktivitenin disis gosterdigi
alternatif senaryoda ise cari agigin gok daha hizli
ve sert bir diizeltme strecine girmesi ihtimali
bulunmaktadir.

Yilin ikinci ceyregi 6ncesinde kayda deger bir
gerileme kaydetmesi beklenmeyen enflasyonun yil
boyunca izleyecegi seyir ve daha 6nemlisi yilsonunda
gelecegi dizey, her iki senaryoda da 2012 yilinin

en kritik degiskeni olacaktir. TCMB’nin %5 olan
resmi hedefe ulasmak igin vadeyi bu yil sonundan
gelecek sene ortasina tasimis olmasi, bu zorlugu

net bir sekilde ortaya koymaktadir. TCMB’nin para
politikasini bir middet daha siki tutmaya devam
edecegi ve TL'nin daha fazla deger kaybini onleyerek
arz yonli enflasyonist baskilari hafifletecegi ve zayif
talep kosullarinin htikiim stirecegi varsayimlari ile
sene sonunda TUFE’nin %6,7 olarak gerceklesecedi
ongorilmektedir.

2012 yili Merkezi Yonetim Blitgesi'nin hedefledigi
20 milyar TL tutarinda agik, 2011 performansi ile
mukayese edildiginde, mali politikada daha fazla
siklasmanin politika yapicilar tarafindan tercih
edilmedigine isaret etmektedir. Ekonomik blyimenin
yavaslayacagi 6ngorisi hatirda tutuldugunda bu
tercih ok sasirtici olarak gériilmese de, temelde bir
tasarruf eksigi problemi olan cari agik cephesinde
daha onemli bir iyilesme i¢in daha siki bir maliye
politikasinin faydal olabilecegi diistntiimektedir.

Bu kosullar altinda faiz oranlarinin enflasyon
oranlardaki diististin belirgin hale gelecegi yilin
son geyregine kadar 6nemli bir diistis kaydetmesi
beklenmemekte ve yil ortasina kadar bir miktar
daha ytikseldikten sonra seneyi 2011 sonundaki
diizeyinde tamamlamasi 6ngériilmektedir. Tiirk
lirasinin deger kazanma egilimine de yine ayni
donemde girmesi ve 2012’yi bir yil 6ncesine
gore ABD dolari karsisinda %4'(in tizerinde
deger kazanarak 1,81 diizeyinde tamamlamasi
beklenmektedir.



2011 Yili Faaliyetleri

Genis yatirimct tabaninin
en guvendigi isimlerden biri
olan Yatirim Finansman,
2011 yilinda islem hacmini
dnemli élcuide artirmis

ve miusterilerine biiytk

artt deder kazandirmistir.



—— Genel Bilgiler

2011 YILI FAALIYETLERI

Hisse senedi
piyasasina yatirim
yapan yatirimcilarin,
piyasa kosullarina
iliskin dogru
bilgilenmek ve
zamaninda hizli karar
almak icin uzman bir
kurulusla calismalar:
cok énemlidir.

Avni Akkaya, Genel Miidiir Yardimcisi

Hisse Senetleri Piyasasi

Hisse senedi, kazanma potansiyeli yiiksek,
dolayisiyla riski yiiksek bir yatirim aracidir. Kisa
slreler icinde alim-satim yaparak kazang saglamak
ya da uzun vadeli bir portfdy olusturmak amaciyla
hisse senedi piyasasina yatirim yapan yatinmcilarin,
piyasa kosullarina iliskin dogru bilgilenmek ve
zamaninda hizli karar almak igin uzman bir kurulusla
calismalari cok 6nemlidir.

Yatinm Finansman, yaygin hizmet kanallari, dogru,
saglam, glvenilir analizleri, deneyim ve uzmanlgi,
teknolojik altyapisi ve hiziyla hisse senedi alim
satimina aracilik hizmeti vermektedir.

2011 yilinda Hisse Senedi Piyasasi’nda islem hacmi,
2010 yilindaki 1.271 milyar TL dlizeyine kiyasla
yaklasik %9,39'luk artis gostererek 1.391 milyar TL
olmustur.

ﬁiii

2008 2009 2010

YF'nin Hisse Senetleri Piyasasl islem Hacmi (milyar TL)

2011

2008

2009

2010 yilinda Yatirim Finansman’in Hisse Senedl
Piyasasi'nda 25,6 milyar TL olarak gerceklesen
islem hacmi, 2011 yilinda yaklasik %7,42'lik artisla
27,5milyar TL'ye ulasmistir. 2010 yilinda %2,02
pazar paylyla 17. sirada yer alan Sirket, 2011 yilini,
89 kurumun islemlerini gerceklestirdigi bu piyasadan
%1,98 pay alarak 19. sirada tamamlamistir.

Takasbank biinyesinde isletilmekte olan Odiing
Pay Senedi Piyasasi (OPSP), aciga satis islemi
gerceklestirip 6ding almak isteyen msteri
taleplerinin belirlenmis bir komisyon karsilig
odiing vermek isteyen musteri tekliflerini ileten
aracl kurumlarla karsilastigi, organize bir piyasadir.
Piyasanin amacl, uzun vadeli hisse senedi
yatinmeilarina bir gelir kaynagi sunmanin yaninda,
0dUng ihtiyacini doguran agiga satis islemlerinin
de piyasa uzerindeki likidite ve fiyat etkinligi
fonksiyonlarinin galismasini saglayabilmekir.

2010

2011

YF'nin VOB Piyasas Islem Hacmi (milyon TL)
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Yatirim Finansman’in
triin yelpazesinde
Hazine Bonosu, Devlet
Tahvili, Banka Bonosu,
Ozel Sektér Tahvili,
Eurobond ve Yatirim
Fonlari bulunmaktad:r.
Hedef, yeni tirtinleri
takip ederek yatirimciya
en kisa stirede
ulagtirmaktir.

Korkut Un, Genel Miidiir Yardimcisi

2010 yilinda 2.926 milyon TL olan Odiing Pay
Senedi Piyasasi islem hacmi, 2011 yilinda %8
azalis gostererek 2.691 milyon TL olmustur. Yatirm
Finansman’in 2011 yili Odiing Pay Senedi Piyasasi
islem hacmi 60 milyon TL, islem pay! ise %2,23
olarak gerceklesmistir.

Tahvil-Bono Piyasasi

Yatirim Finansman, Bono ve Tahvil alim satiminda,
piyasalari giinti glintine izleyen uzmanlariyla
yatinmeilarina en rekabetci getiriyi saglayacak
hizmetleri sunmaktadir.

Kurumda, misteri memnuniyeti ilke edinilerek Grtin
cesitliligine 6nem verilmektedir. Uriin yelpazesinde
Hazine Bonosu, Devlet Tahvili, Banka Bonosu,

(Ozel Sektér Tahvili, Eurobond ve Yatirim Fonlari
bulunmaktadir. Hedef, yeni drtinleri takip ederek
yatinmciya en kisa stirede ulastirmaktir.

2011 yilinda Tahvil-Bono Piyasasi’nda islem hacmi,
2010 yilindaki 1.123 milyar TL dizeyine kiyasla

%3,82 artis gostererek 1.166 milyar TL'ye ulasmistir.

2010 yilinda Tahvil-Bono Piyasasi'nda

19,8 milyar TL islem hacmi gerceklestiren Yatinm
Finansman, 2011 yilinda yaklasik %4,91 azalisla
18,8 milyar TL'lik islem hacmi gerceklestirmistir.
Buna karsilik Takasbank Para Piyasasinda

2010 yilinda 3,0 milyar TL islem hacmi saglanmis
olup bu hacim, 2011 yilinda %113 artis gostererek
6,4 milyar TL'ye ulasmistir.

Yatinm Finansman, 2011 yilinda, 101 kurumun
islemlerini gerceklestirdigi bu piyasadan %1,62'lik
pay alarak aracl kurumlar arasinda 11. siraya
yerlesmistir. Banka disi araci kurumlar siralamasinda
ise ikinci sirada bulunmaktadir.
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Genel Bilgiler

2011 YILI FAALIYETLERI
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Yatirim Finansman’in
kurucusu oldugu

ve portféy yénetimi
hizmeti verdigi alti
adet yatirim fonunun
ve TSKB tarafindan
ihrag edilen tematik
fonlarin portféy
biiytikliigi, 2011 yilsonu
itibariyla 149.239 bin
TL’ye ulasmuistir.

A. Emre Birkan, Genel Miidiir Yardimcisi

Yatirim Fonlar

Yatinm fonu; riskin dagrtilmasi ilkesi dogrultusunda,
benzer yatinm araclarina sahip yatirimeilarin,
bireysel yatinm yapmak yerine nakitleriyle bir “biyiik
portfdy”e ortak olmasi esasina dayanir. Bu nedenle
yatinm fonu portfoyli olusturmak ve bu fonu piyasa
kosullarina gére uygun yatirimlarla yonetmek,
uzmanlik gerekfirir.

Yatinm Finansman’da yatinm fonlarinin yonetimi,
uzmanlarin yani sira, fon yoneticileri, Sirket tist
diizey yoneticileri, portfdy yoneticileri, ekonomist ve
analistlerin olusturdugu genis bir kadro tarafindan
yaplimaktadir. Fon yonetiminin temel hedefi, Yatinm
Finansman fonlarinin ayni tip ve risk yapisindaki
diger fonlarin ortalamasindan daha yiiksek getiri
elde etmesidir.

Yatinm Finansman’in kurucusu oldugu ve portfoy
yonetimi hizmeti verdigi alti adet yatinm fonunun ve
TSKB tarafindan ihrag edilen tematik fonlarin

portfoy biyiklugt, 2011 yilsonu itibaryla

149.239 bin TL'ye ulasmistir. Risk-getiri tercihlerine
gore olusturulan ve yonetilen A Tipi Degisken,

B Tipi Likit, B Tipi Kisa Vadeli Tahvil ve Bono, B

Tipi Tahvil-Bono ve B Tipi Degisken Fonlar ya da
bunlarin bilesiminden olusturulan portfoyler, yeterli
zaman ve/veya piyasa bilgisi olmayan ve ylksek
getiri saglamayr amaglayan tiim tasarruf sahiplerini
hedeflemektedir. Yatinm Finansman, kendi fonlarinin
yani sira Tiirkiye is Bankasi ve TSKB'nin tiim
fonlarinin da yetkili saticisidir. Yatirimeilarin tiim olasi
risk-getiri tercihlerine uygun yapidaki fonlar, Yatirim
Finansman’in Uriin yelpazesi i¢inde bulunmaktadir.
Yatinm Finansman ayrica A Tipi Resan Ozel Fonu’nun
kurucusu ve portfoy yoneticisidir.

TSKB tarafindan ihrac edilen tematik fonlarin Yatirim Finansman portfdy biiyiikliikleri asagida
yer almaktadir. Bu fonlar TSKB tarafindan ihrag edilerek yonetilmektedir.

TSKB %100 Anapara Garantili Altin Fonu 5.751.197 156
TSKB % 98 Anapara Garantili Altin Fonu 6.122.739 87
TSKB % 98 Anapara Garantili Enerji Fonu 575.210 22




Halis Akyildiz
Dis Islemler ve Operasyon Miidiirii

B Tipi
Degisken

Yatirim Finansman
Yatirim Fonlari

A Tipi
Degisken

B Tipi
Tahvil-Bono

A Tipi
0Ozel Fon

B Tipi Kisa
Vadeli T/B*

Kurulus Tarini 11.11.1996 03.12.1999 14.11.1997 24.03.2006 22.12.1997 27.05.2011

Halka Arz Tarini 21.01.1997 09.02.2000 16.03.1998 01.06.2006 27.11.1998 19.07.2011

Fon Toplam Degeri (Bin) 1.407 11.214 56.313 4622 57.246 5.988 136.790

Birim Pay Degeri (TL) 0,331633 0,153579 0,420158 0,019880 0,493501 0,010251

Yatinmei Sayisi 499 203 12.856 51 2 109

Toplam Pay Sayisi (Bin) 200.000 750.000 400.000 600.000 200.000 1.000.000 4.070.000

A Tipi Degisken Fon 2011 2010 2009 W Fon y6 netiminin

Fon Toplam Degeri (Bin) 1.407 1.751 1.575 1.097 .

Getirisi Yillik (%) (16,10) 13,77 42,41 (31,91) temel hedefl’

Fon Endeksi Getirsi (%) (13.33) 17,21 56,91 e Yatirim Finansman

B Tipi Tahvil-Bono Fonu 2011 2010 2009 2008 fonlarinin ayni tip

Fon Toplam Degeri (Bin) 11.214 21.132 32.978 18832  ve risk yaplSlndaki

Getirisi (%) 3,09 5,72 15,32 16,30 . v

Fon Endeksi Getirisi (%) 3,19 6,52 14,35 1479 dlger fonlarin
ortalamasindan daha

B Tipi Likit Fon 2011 2010 2009 2008 yiiksek ge tiri elde

Fon Toplam Degeri (Bin) 56.313 74.470 75.028 63.590

Getirisi (%) 459 3,38 6,34 13,35 etmesidir.

Fon Endeksi Getirisi (%) 423 22 5,30 12,47

O/N Repo 6,18 5,78 8,15 1473

B Tipi Degisken Fon 2011 2010 2009 2008

Fon Toplam Degeri (Bin) 4622 6.863 8.764 5.107

Getirisi (%) 3,80 7,78 15,57 17,48

Fon Endeksi Getirisi (%) 1,30 6,03 14,35 13,93

YF A Tipi Ozel Fon 2011 2010 2009 2008

Fon Toplam Degeri (Bin) 57.246 56.672 42.022 23.849

Getirisi (%) 1,01 34,85 76,21 (34,06)

Fon Endeksi Getirisi (%) (0.68) 15,23 40,53 (14,74)

B Tipi Kisa Vadeli T/B Fonu* 2011
Fon Toplam Degeri (Bin) 5.988
Getirisi Yillik (%) 2,51

* B Tipi Kisa Vadeli Tahvil
ve Bono Fonu, 19 Temmuz
2011 tarihinde halka arz
edilmistir.

Kaynak: Rasyonet
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—— Genel Bilgiler

2011 YILI FAALIYETLERI

Giiclii altyapist ve
kesintisiz hizmet
anlayist miisteriler
tarafindan da

takdir géren

Yatirim Finansman,
hizmetlerinin
karsiligini, VOB iglem
hacminde ilk siralara
ylikselerek almistir.

30

Yurt igi Tiirev Piyasalar Miidiirii

Cihan Alug

Yurt igi Tiirev Piyasasi

Yatirim karari alirken karsi karsiya kalinan en
biylk risk, gelecedi tahmin etmekteki zorluk,

yani belirsizliktir. Gelecekteki fiyatlarin bugtinden
belirlenebildi§i Vadeli islemler Piyasas, bu nedenle
risk yonetimi ve yatinm alaninda ekonomik
birimlerin ihtiyaclarini karsilamada énemli bir gorev
Ustlenmektedir.

Geleneksel yatinm araclarindan farkli bir alternatif
olan Vadeli islemler Piyasasi enstriimanlarinda;
korunma, yatinm veya arbitraj amaciyla islem
yapllabilir. Kurumsal ve bireysel yatirmcilara kendi
risk algilart ve getiri beklentilerine gore belirledikleri
cerceveye kadar risk alma veya riskten korunma
olanagi taniyan Vadeli i$lem Piyasalari, ayni zamanda
fiyat istikrari ve gelecekteki nakit akimlarini belirleme
olanag sadlar. Sundugu vergi avantajlari da bircok
yatinmel igin tercih sebebi olabilmektedir.

Ozellikle gelismekte olan tilkelerde tirev dirtinler,
tartisiimaz bir onem tasimaktadir. Baska tlkelerdeki
yaygin kullanimla karsilastiridiginda, Tlrkiye’de bu
konuda biyuk bir potansiyel mevcuttur.

Bu piyasalarin oneminin ilk gtinden itibaren farkinda
olan Yatirim Finansman Menkul Degerler, 6zellikle
teknik altyapi ve donanim tarafinda 6nemli yatirimlar
yapmistir. Yurt capinda 13 sube kanaliyla uzman ve
miisteri egitimlerine son derece 6nem vermis, Vadeli
islemler Piyasasi’ndaki en son gelisme ve yenilikleri
yakindan takip ederek sistemine bire bir adapte
etmistir. 2011 yilinda da altyapisini destekleyecek
yeniliklere ajandasinin basinda yer veren Yatirm
Finansman, musterilerine ok 6nemli bir ayricalik
saglayarak 3 ayri API kanalindan emir génderimi

ile hem hiz hem de glivenlik acisindan oldukca
rekabetgi bir sistem kurmustur.

inhouse yazilim ile destekledigi gelismis internet
sitesi kanaliyla (Teminat yatirma/cekme, Piyasa
kapandiktan sonra da ertesi giin igin sisteme emir
girebilme, Gunliik ortalama gerceklesme fiyati, Anlik
Teminat durumu, Portfdy, Extre, Kar/Zarar raporlarini
izleme, Margin Call hesaplama) msterilerinin VOB
hesaplarina her an ulasabilir olmalarini saglamistr.

Bunun disinda internette iicretsiz Canli Veri Ekrani,
Programlarla entegre olarak canli veri ekrani
tizerinden islem yapma kolayligi, misteriye tahsis
edilen veri terminalleri Gizerinden alim/satim yapma
kolayligi veya dis destekli Platformlar Uizerinden
on-line islem kolayligi ile musterilerine genis bir
alternatif ag sunmustur.

Yatirm Finanasman’in VOB ve Bilgi islem
BolimU'nun ortak gelistirdigi ve kullanimi son
derece kolay olan VOBAKtif programi ile Yatirim
Finansman musterileri, meniler arasinda vakit
kaybetmeden hizli bir sekilde VOB’da emir gonderip
islem yapabilmektedir. Ayni sekilde hiz ve kullanim
kolayhiginin 6ne ¢iktigi YfasTrade programinda

ise VOB islemleriyle beraber tlim hisse ve varant
islemlerini de ayni program Uzerinden yapabilmekte,
ayni ekran (zerinden bir tikla diger bir piyasaya
gecebilmektedirler. inhouse yazilim olan bu
programlarin en onemli 6zelligi “Ayarlar” sekmesiyle
tim musterilerin kendi tercihlerini kaydederek
kullanilan ekranlari kisisellestirebilmeleridir.

Yatinm Finansman, VOB'da islem yapan misterileri
icin piyasay! izleme kolayligi ve sert fiyat
hareketlerinden haberdar olunmasi amaciyla dileyen
misterilerin cep telefonlarina fiyat degisimlerinde
SMS gonderme hizmeti vermektedir.

Arastirma Bolimi'nin destegi ile hazirlanan gin

ici VOB yorumlari, Yatinm Finansman musterilerinin
beklentilerine ve en son piyasa gelismelerine en
once ulasmalarini saglamistir. “Dogru ve Zamaninda
Bilgilendirme”, Yatinm Finansman’in sloganlarindan
biri olmustur.



Yatirim Finansman, 2011 yilinda 30,5
milyar TL islem hacmiyle piyasadan
%3,47 pazar payt almis

1.800
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itibaren istikrarli bir artis géstererek
2011 yili sonunda 1.800 adede

~)

S
8

2006

Lss

2005 2007 2008 2009

YF Acik Hesap Sayisi (Adet)

2010

2011 2005

YF islem Hacmi (bin TL)

2007

yaklasmistir.

2010

2008 2009 2011

Ayrica yine VOB Boliimii ve Bilgi i$lem BoIUmU
ortak calismas ile piyasada bir ilk olan “VOB’da
Strateji Emri” donemini baslatmistir. Yatirim
Finansman musterileri, piyasa ekranini takip etmek
zorunda kalmadan ama anlik fiyat hareketlerini de
kagirmadan, onceden planladiklar sekilde pozisyon
alabilmekte veya kapatabilmektedirler. “Biri Digerini
Aktive Eder” stratejisi, yatinmcilar tarafindan
oldukea efektif bir sekilde kullaniimaktadir.

Ayrica strateji emirleri gerceklestiginde Yatirim
Finansman tarafindan otomatik olarak yatirmeinin
cep telefonuna kisa mesaj veya e-posta adresine
bilgilendirme gonderilmektedir.

Gliclli altyapisi ve kesintisiz hizmet anlayisi
musteriler tarafindan da takdir géren Yatinm
Finansman, hizmetlerinin karsiligini, VOB islem
hacminde ilk siralara ytkselerek almistir.

Vadeli islemler Piyasasi’'nda 2011 yilinda islem
hacmi 880 milyar TL olmustur.

Yatirim Finansman, 2011 yilinda 30,5 milyar TL
islem hacmiyle piyasadan %3,47 pazar payi almis
ve islem hacmi siralamasinda 87 kurum iginde 9.
olarak ilk 10’daki yerini saglamlastirmistir.

Yatirnm Finasman’in Takashank'ta acilan VOB
hesap sayisi ise ilk yildan itibaren istikrarli bir
artis gostererek 2011 yili sonunda 1.800 adede
yaklasmistr.

VOB’da 2011 yili, yeni Uriin eksikliginin hissedildigi
ve bunun genel piyasa islem hacmine de yansidigi
bir yil olmustur. Oniimiizdeki dénem ise opsiyonlarin
gelisi, Urlin cesitliliginde onemli bir fark yaratacak,
daha karmasik ve ileri diizey uzmanlik gerektirecek

trade stratejilerinin olusturulmasina imkan verecektir.

Artan drtin gesitliliginin yaninda, hem yerli hem de
yabancl yatirimciya yénelik yeni trade imkanlari
sunan VOB’un yeni yazilimi da islem hacminde
olumlu etki yaratacaktir.

Bu yeni yaziim ile 2012’den itibaren yeni bir dénem
baslayacaktir. Mevcut sistemden cok daha farkl bir
teminatlandirma ve risk takibi gerektirecek olan bu
sistemin entegrasyonunda da Yatirim Finansman,
ayni titizlikle calismalarina devem etmektedir. Bu
konuda VOB ile yapilmakta olunan test galismalari
gostermektedir ki, Yatinm Finansman éntimtizdeki
doénemde de sektortin onclisti olmaya adaydir.

Yeni sistemin sunacag! “Give-up” uygulamasinin,
ozellikle yabanci yatirimeilarin tercih ettikleri sekilde
“islem yapan” ve “saklamaci” olan kurumlari
ayirmaya imkan verecek olmasi, bu piyasada yabanci
yatirmei bakimindan da oldukca hareketli bir
donemin bizi bekledigini gostermektedir.

Profesyonel bir risk yonetimiyle olusturulan ve
uzmanlik gerektiren kompleks drtnler ile bunlar
sunan givenilir kurumlarin one gikacagi bu yeni
donemde, Yatirim Finansman, deneyimli ve egitimli
uzman kadrosu ve dstin teknolojik altyapisiyla
VOB'da beklenen bu biyiimeden artan oranda pay
almayi hedeflemektedir.
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Varant Piyasasi’nda
trtin cesitliliginin de
artmasiyla, 2011
yilinda IMKB’de toplam
4.679.259.614 TL islem
hacmi gerceklesmistir.
Yatirim Finansman

ise 2011 yilinda
141.241.988 TL islem
hacmine ve %3,02 pazar
payina sahip olmustur.
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Hiiseyin Taylan Vecdisoy
Mali Kontrol Miidiirii

Varant Piyasasi

Varantlar, menkul kiymetlestirilmis opsiyon 6zelligi
tasiyan drtinlerdir. Finansal bir varliga ya da
gostergeye dayali olarak cikartilirlar. Varantlarin
“alim” ya da “satim” hakki verdigi bu finansal
araglar, “dayanak varlik” olarak adlandirilir.

Yatirim Finansman’la “varant” islemi yaparak
dayanak varligi satin almadan veya satmadan,
belirli bir kaldirac oraniyla dayanak varlik tizerinde
meydana gelen fiyat hareketlerinden yararlanmak
mumkuindr.

Varant Piyasasi’nda triin cesitliliginin de artmasiyla,
2011 yilinda IMKB'de toplam 4.679.259.614 TL
islem hacmi gergeklesmistir. Yatirim Finansman ise
2011 yilinda 141.241.988 TL islem hacmine ve
%3,02 pazar payina sahip olmustur.

Ayrica, Yatinm Finansman, TSKB ddviz (USD)
varantlarinin piyasa yapiciligi hizmetini de vererek
piyasa yapicisi 3 kurumdan biri olmus ve bu
enstriimanda da etkinligini gdstermistir. Dolar/

TL kurunun hareketli oldugu 2011 yilinda piyasa
yapicisi oldugumuz varantta, yatirimeilar her iki
yonde de (alim ve satim ) islem yaparak korunma ve
kar amach stratejilerini uygulayabilmislerdir.

Yatinm Finansman, uzman kadrosu ve teknolojik
altyapisiyla varant piyasasinda da Gstiin hizmet
anlayisini devam ettirmektedir. Oldukga yeni olan
bu piyasayla ilgili de hem sirket ici, hem de sirket
disi egitimlere ayrica 6nem vermektedir. Subeler,
miisterilerin de katiimiyla yapilan varant egitimleri
ile bu drtin hakkinda bilgilendirilmistir.

Yurt Disi Tiirev Piyasasi

Yatirim Finansman, 2011 yili itibaryla yurt disi
tirev islemleri aracilik faaliyetlerine baslamistir.
SPK tarafindan yapilan basvuru ertesinde, Kasim
2010’da tiirev islemler Yatinm Finansman'in
faaliyet belgesinin yurt disini da kapsayacak sekilde
degistirilmesiyle bu alanda hizmet verilmeye
baslanmistir.

Tek bir platformla diinyanin dnde gelen vadeli islem
borsalarinin da dahil oldugu birgok borsada “future”
islemleri yapilmasina izin veren YF TRADE platformu,
24 saat anlik olarak islem yapabilmeyi ve riski
kontrol etmeyi saglamaktadir.

Yurt ici piyasalara gore daha yiiksek kaldirag oraniyla
ve gok daha uygun komisyonlarla, misirdan kahveye,
petrolden dogal gaza, altindan platine, diinyanin

en 6nemli borsa endekslerine kadar Griin gesitliligi
sayesinde, yurt icinde tarim ve sanayi alaninda
faaliyet gosteren sirketlerin “hedge” islemleri
yapmasina yardimei olurken, bireysel yatirnmeilarin
bu piyasalara hizli, gtivenilir ve uygun kosullarda
erisimine de imkan vermektedir. Yatinmcilar bu
sayede yatinm ya da korunma amagli islemlerini
gerceklestirebilmektedir.



Yatirim Finansman’in
uzman portféy
yéneticileri, portfoy
sahiplerinin risk-getiri
tercihlerini géz éniinde
tutarak olusturduklari
portféyleri, piyasalarin
dinamiklerine ve
reflekslerine es
zamanli uyum saglama
amact icinde onlar
adina yénetmekte

ve karsilastirmali
sonuclarint diizenli
bicimde miisterilerine
bildirmektedirler.

C. Didem Helvacioglu
Hazine-Fon-Portfoy Yonetimi Miidirii

Kisiye Ozel Portfoy Yonetimi

Son yillarda kiiresel finans piyasalarinda hizlanan
korelasyon ve her gegen glin daha karmasik hale
gelen yatinm enstrimanlarinin gesitliligi, diinyada
oldugu gibi tilkemizde de kurumsal yonetim
ilkeleriyle hareket eden profesyonel varlik yénetim
organizasyonlarina olan ihtiyaci artirmistir.

Yatinm Finansman Menkul Degerler, piyasalardaki
firsatlari izlemek icin yeterli zamani ya da bilgisi
olmayan, orta-uzun vadeli yatinm amaglayan
bireysel ya da kurumsal yatinmeilara Ozel Portfty
Yonetimi hizmeti vermektedir. Sirket, disiik risk
profilinden yiiksek risk profiline kadar her tiirl(i
yatinmel tercihini gozeterek olusturulan risk
gruplari iginde portfdy yonetmektedir. Bu baglamda
goreceli yiiksek performans, yatirmer memnuniyeti,
yatinmei esnekligi, portfdy blyikligi oraninda

likit enstriimanlara yatirnim, limitler gergevesinde
yonetim ve rasyonel beklentiler isiginda karar alma
ilkeleriyle hareket edilmektedir. Aktif portfdy yonetim
tarzi ve etkin piyasa gortstyle Yatinm Finansman,
yatinmeilarina yiiksek katma deger yaratmayi
hedeflemektedir.

Yatirim Finansman’in uzman portfoy yoneticileri,
portfoy sahiplerinin risk-getiri tercihlerini g6z
onlnde tutarak olusturduklari portfoyleri, piyasalarin
dinamiklerine ve reflekslerine es zamanl uyum
sadlama amac icinde onlar adina ydnetmekte

ve karsilastirmali sonuglarini dtizenli bigimde
musterilerine bildirmektedirler.

Portfoy yonetim sireclerinde risk yonetimi 6n

planda tutulmakta, likiditeye ve yatinm araci
cesitlendirmesine 6nem verilmektedir. Sirket'in sahip
oldugu gtiven ve imaj, sektdrdeki rekabetci yapisi,
deneyimli kadrosu ve risk tercihleri konusundaki
genis alternatif imkanlari, Yatinm Finansman farkini
yansitmaktadir.

Yabanci Kurumsal Yatirime islemleri

Yatirim Finansman, yurt disi aracilik islemlerine
2005 yilinda baslamistir. Sirket'in yurt disi msteri
kitlesini, yurt disinda yerlesik araci kuruluslar,
hedge fonlar ve uzun vadeli yatinm yapan fonlar
olusturmaktadir. Uluslararasi yatinm bankaciligi
standartlarinda bir yaklasimla siirdtrilen yurt disi
aracilik islemlerinde, 2005 yilindan bu yana 6nemli
gelismeler kaydedilmistir. Kisa stre iginde yaygin bir
yabanci kurumsal musteri Kitlesine ulasan Yatirim
Finansman’in islem hacmi ve yabanci islemlerindeki
payl, 6nemli artislar gostermistir. 2011 yilinda da
yabanci kurumsal yatinmer islemleri pazar payinda
artis gozlenmistir. Yatinm Finansman bu basarisini,
dogru zamanli, yiksek kaliteli ve katma degerli
hizmet sunmaya verdigi 6neme, deneyimli ekibine
ve Ozellikle yeni yatinm fikirleri Giretebilen arastirma
altyapisina borgludur. Gelecek yillarda da islem
hacmi ve yurt disi kurumsal yatirmcei sayisinin
katlanarak artmasi hedeflenmektedir.

Uluslararasi Satis ve Yurt Disi islemler
Arastirma béliminden elde edilen katma degeri
yliksek temel analiz tirinleri ve yapilan sirket
roadshow’lari neticesinde 2011 yilinda yurt disinda
yerlesik fon agirlikli msteri bazi gelistirilmis,
sunulan islem kalitesiyle de broker ve DMA (Direct
Market Access - Dogrudan Piyasa Erisimi) miisteri
bazi artinlmistir. 2011 yilinda bir dnceki yila gére
islem hacmi %56, aktif misteri sayisi %13 artis
gostermis ve musteri bazi gesitlendirmesi devam
etmistir.
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Arastirma
Miidiirliigi, hem

yurt ici hem de yurt
disindaki kurumsal
yatirimcilarin

Yatirim Finansman
biinyesine katiliminda
ve memnuniyetinde
aktif rol oynamaya
2011 yilinda da devam
etmigtir.
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Ziimriit Can Ambarci, Arastirma Miidiirii

Arastirma

Tim yatinm araglarinin degerleri, yurt icindeki ve
yurt disindaki ekonomik ve siyasi gelismelerden
etkilenirler. Buna ek olarak hisse senetlerinin
degerlerinin olusmasinda, sirketin icinde bulundugu
sektortin durumu ve sirketin kendi performansi da
gok onemli rol oynar. Yatinm araclarindan en yiksek
verimi elde edebilmek igin bitlin bu degisimlerin
yakindan ve profesyonel bir gozle izlenmesi gerekir.

Bu nedenle Yatinm Finansman Arastirma BolimU
tarafindan makroekonomik ve politik gelismeler
yakindan izlenerek rasyonel bigimde yorumlanir.
Hisse senedi analizlerinde saglam ve seffaf bilango
sahibi sirketlere oncelik verilir. Yatinm Finansman,
arastirmaya bilyiik 6nem vermekte, teknik ve
temel analiz sonuglarini basit ve anlasilir formatta
musterilerine sunmaktadir.

Arastirma Miidrligd, hem yurt ici hem de yurt
disindaki kurumsal yatinmeilarin Yatinm Finansman
binyesine katiliminda ve memnuniyetinde aktif

rol oynamaya 2011 yilinda da devam etmistir.
2011 yilinda uzman analistlerle yenilenen giicli
arastirma ekibi ile artan rekabet ortaminda katma
degeri yiiksek bilgi tiretmenin ve yatinmcilar dogru
yonlendirmenin éneminin bilincinde olan Yatirim
Finansman’da arastirma calismalari kurum igine
ve kurum disina yonelik yapiimaktadir. Kurum igine
yonelik calismalar 6zellikle Fon ve Portféy Yonetimi

bolumlerinin gereksinimlerini karsilamaktadir. Kurum

disina yonelik calismalardaki hedef kitle ise daha
ok uluslararasi fon yoneticileri ve subelerde islem
yapan misterilerdir. Arastirma rapor ve yorumlari,
genis musteri tabanina telefon, e-mail, Bloomberg,
Sirket internet sitesi ve bire bir ziyaretler araciligiyla
ulastinimaktadir.

Uluslararasi standarttaki belli basl arastirma
rtinleri, Tiirkge ve Ingilizce hazirlanan Sirket

ve endiistri-sektor raporlari, glinlik ve haftalik
biiltenler, makro ve rakamsal analiz raporlarindan
olusmaktadir. Kullandigr global analiz metodolojileri,
titiz degerlendirmeleri ve Yatirim Finansman’a

0zgul bakis acgisini yansitan yorumlari, raporlarin
icerigini zenginlestirmekte ve kalitesini artirmaktadir.
Yatinm Finansman, makroekonomi alaninda sadece
ekonominin nabzini tutmakla kalmayip, ayrintili
analizlerle gercekei 6ngortlerde bulunmaktadir.
Arastirma Ekibi, periyodik raporlarin yani sira yurt
ici ve yurt disi misterilerin istekleri dogrultusunda
kisiye/kuruma 0zel analizlerle dinamik bir yapida
hizmet sunmaktadir.

Gelecek yil icin hedeflenen; IMKB'de islem goren
sirketlerin énemli bollimind arastirma raporlariyla
kapsamak, rapor dagitim agini yurt iginde ve yurt
disinda genisletmek ve Yatirim Finansman Arastirma
BolimU'nun sahip oldugu yiiksek sayginlik dizeyini
korumaktir.



Ozellestirme
calismalarinin
tamamina konsorsiyum
tiyesi olarak katilan
Yatirim Finansman,
kurumsal finansman
faaliyetlerinde ¢éziim
saglayict, sagduyulu
ve secici hareket
etmektedir.

Murat Borucu, Yurt Disi islemler Miidiirii

Kurumsal Finansman

Genis sube agyla ulastigi blyiik msteri kitlesi,
yabanci kurumsal yatinmcilarla gelistirdigi iliskiler,
35. yasini kutlayan Yatirim Finansman’a kurumsal
finansman faaliyetlerinde, ¢zellikle halka arz
projelerinde, benzersiz bir rekabet Gstiinligu
sadlamaktadir.

Yatinm Finansman, deneyimli uzman kadrosu, yurt
ici ve yurt disi piyasalardaki sayginligi, yerli ve
yabanci kurumsal yatinmecilara sundugu nitelikli

ve kapsamli danismanlik hizmetleri ve musteriye
0zel ¢ozimler saglamaktaki farklihigiyla sektoriinde
ayricalikli bir yer edinmistir.

Yatinm Finansman’in Kurumsal
Finansman Faaliyetleri

Ulkemizde en gok uygulama alani bulan kurumsal
finansman driind, halka arzlardir. Yatinm
Finansman’in uzman personeli, msterilerin

halka arza hazirlanmasinda ve halka arzin
yapilandinimasindan baslayarak Kurumun tiim satis
kanallarinin kullanildigi dagitim asamasina kadar
olan stirecte, teknolojinin elverdigi her tir olanakla,
en iyi bicimde hizmet vermektedir.

Ozellestirme calismalarinin tamamina konsorsiyum
Uyesi olarak katilan Yatinm Finansman, kurumsal
finansman faaliyetlerinde ¢6ziim saglayici, sagduyulu
ve segici hareket etmektedir.

Yatinm Finansman, sirketlere ve ortaklarina sirket
degerlemesi, finansal danismanlik, sermaye artirimi,
temettil 6demesi, birincil ve ikincil halka arzlar,
tahsisli satis, ortak satisina aracilik ve ¢agri yoluyla
hisse senedi toplanmasi vb. konularda danismanlik
ve aracllik hizmetleri sunmaktadir.
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Miisterilerine degisik
alternatif yatirim
araclart sunmaya 2011
ytlinda da devam eden
Yatirim Finansman,
ana ortagt TSKB
tarafindan ihrag edilen
IMKB-30 Yiikselis Fonu,
Enerji Fonu ve iki Altin
Fonu arzlarinda da
21,6 milyon TL plase
etmigtir.
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Cenk Erdal, Uluslararasi Satis Miidiirii

2011 Yili Kurumsal Finansman Faaliyetleri
2011 yiinin ilk yarisina halka arzlarla hizli baslayan
piyasalarda, ikinci yarida kiiresel ekonominin iginde
bulundugu kosullar nedeniyle yavaslama baslamis,
hatta bazi blyik halka arzlar ertelenmistir.

2011 yilinda IMKB’de 25 sirketin halka arzi
gerceklesmis olup bu arzlarin 8 tanesinde ‘Talep
Toplama’ yontemi kullanilmistir. 17 sirketin halka arzi
“Borsa Birincil Piyasada” gerceklesmistir.

Yatinm Finansman, 2011 yilinda IMKB'de Talep
Toplama Yontemiyle gerceklesen 8 arzin 7’sine
konsorsiyum (yesi olarak katiimistir. Bu arzlarda
banka kokenli olmayan araci kurumlar iginde
topladigi taleple 6n siralardaki yerini korumustur.

2010 yilinda artmaya baslayan banka ve ozel
sektdr tahvil ihraglari 2011 yilinda da hareketliligini
strdirmdstdr. Yatinm Finansman da, 2011 yilinda
TSKB liderliginde arz olunan Sekerbank’in banka
bonosunu ihracinda msterilerine 21,8 milyon TL
plase etmistir.

Miisterilerine degisik alternatif yatirm araglari
sunmaya 2011 yilinda da devam eden Yatirm
Finansman, ana ortagi TSKB tarafindan ihrag edilen
IMKB-30 Yiikselis Fonu, Enerji Fonu ve iki Altin Fonu
arzlarinda da 21,6 milyon TL plase etmistir.

Geligen isletmeler Piyasasi Hakkinda
Sanayi Odalarinda Yapilan Tanitimlar

iMKB Hisse Senetleri Piyasasi'nin yani sira kiigik
ve orta biytikllikteki isletmelerin de halka arzini
miimkiin kilmak amaciyla kurulan Gelisen isletmeler
Piyasasi hakkinda 2011 yilinda U ilin Sanayi ve
Ticaret Odalarinda konferanslar diizenlenmis,
bunlarin ilki Ocak ayinda Kocaeli Sanayi Odasi'nda,
ikincisini Ekim ayinda Konya Sanayi Odasi’'nda

ve (iglinciisti de Kasim ayinda Sakarya Sanayi ve
Ticaret Odasi'nda gergeklestirilmistir.

2012 yilinda da Yatinm Finansman, KOBI'lere GiP
piyasasini anlatmaya ve yol gostermeye devam
edecektir.



YATIRIMCI TABANI VE
HIZMET KANALLARI

o

Yatirim Finansman’in,
sahip oldugu

miisteri odaklt

hizmet anlayisiyla
mobil diinyaya
tasidigt yenilik olan
YFASTRADE Mobile;
iPad, iPhone,
Blackberry,
Smartphone ve android
tabanli telefonlar
tizerinden indirilen
bir uygulama ile
miisterilerimize,
bulunduklari: her
alanda telefonlariyla
piyasaya ve
portféylerine ulasma
imkdni tanimaktadur.

Levent Durusoy, Basekonomist / Miidiir

Yol gdsterici, glivenilir, katma deger yaratan bir
kurum olmayi faaliyet felsefesi olarak benimseyen
Yatirim Finansman, yatinmci tabaninin genis

ve yaygin olmasina biiyik énem vermektedir.
Tasarruflarini sermaye piyasalari araglariyla
degerlendirmek isteyen, piyasalari izlemek igin
yeterince zamani ya da bilgisi olmayan, bu konuda
iyi ve butik hizmet almak isteyen tlim yatinmcilar,
Sirket'in hedef musteri kitlesini olusturmaktadir.
Bliylk olcekli yatinmeilara tim kanallar yoluyla
hizmet gotirebilmek amaglanmakta, orta ve
kiigiik 6lgekli yatinmeilara ise internet ve IVR-
Telefon Subesi kanallariyla hizmet sunulmasi
hedeflenmektedir.

Yiiksek hizmet kalitesi ve ¢agdas teknolojisiyle
Yatinm Finansman, mUsterilerine hisse senedi
alim-satim islemleri icin her kanaldan piyasalara
erisim ve islem yapma olanag tanimaktadir.
Tlrkiye’'nin onemli merkezlerindeki 13 sube ve
acentesi, IVR-Telefon Subesi ve internet Subesi’nden
olusan zengin alternatif dagitim kanallari araciligiyla
kesintisiz ve kaliteli hizmet sunabilme olanaklari,
Yatirim Finansman’in sermaye piyasalarindaki
gicinl destekleyen temel unsurlari olusturmaktadir.
Bu kanallar araciliglyla yatirimeilar istedikleri

an piyasalarla ilgili bilgi ve yonlendirme hizmeti
alabilmekte, miisteri temsilcileri Uizerinden ya da
internet ve IVR-Telefon Subesi’ni kullanarak alim-
satim islemi yapabilmektedirler.

Her tlirlli sermaye piyasasi trtinintn alim satiminin
yaplldigi Genel MUdUrlik ve subelerde portfoyleri
bulunan yatinmcilar, alim-satim kararlarinda
kendilerine yardimci olmak ve islemlerini
gerceklestirmek tzere SPK lisansli yatirm
uzmanlarinin destegini almaktadirlar.

Her Yatirim Finansman subesinde VIP islem salonu
bulunmaktadir. VIP islem salonlarinda musteriler,
0zel bilgisayar ve veri terminalleriyle piyasalari
izleyebilme ve islemlerini seans yoneticileri
araciligiyla ya da dilerlerse kendi baslarina YFAS-
Trade yaziimiyla IMKB'ye iletebilme olanagina
sahiptirler.

Yatinm Finansman, sahip oldugu musteri odakl
hizmet anlayisiyla gelistirdigi yeniliklerini, dinamik
tasarim ve kolay kullanimiyla dikkat geken
YFASTRADE Mobile ile mobil diinyaya da tagimistir.
YFASTRADE Mobile; iPad, iPhone, Blackberry,
Smartphone ve android tabanli telefonlar tizerinden
indirilen bir uygulama ile misterilerimize,
bulunduklar her alanda telefonlariyla piyasaya ve
portféylerine ulasma imkani tanimaktadir.

YFASTRADE Mobile ile sayili birkag bankanin disinda,
iPad tizerinden bu hizmeti sunan ilk ve tek araci
kurum olan Yatinm Finansman, miisterilerine uzman
kadrosu tarafindan hazirlanan biilten, model portfoy
ve piyasa yorumlarini sunmanin yani sira hisse
senedi, VOB ve Varant islemlerini hizli, kolay ve
glivenli bir sekilde yapabilme olanagi tanimaktadir.
Hizli, pratik kullanimi ve gorsel dizayniyla dikkat
geken YFASTRADE Mobile kullanicilarr;

o Portfoylerine aninda ulasabilme,

o Hizli, giivenli ve kolay alim-satim yapabilme,

o |MKB hisse senedi verileri ile piyasalar yakindan
takip edebilme, analiz sonuglarini gérebilme,

e Anlik piyasa haberlerine ulasabilme,

o llgilendigi yatinm araclarinin, enstriimanlarin
grafiklerini inceleyebilme,

o Piyasadaki istatistiki verilere ulasabilme,

e Piyasa hatirlaticisi olusturabilme,

e Arastirma raporlarina ve model portfoyiine
ulasabilme

imkanlarina sahip olmuslardir.
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—— Genel Bilgiler

YATIRIM FINANSMAN
INTERNET SUBESI

Yatirim Finansman’in
yenilenen internet
sitesi, genis icerikli
bilgi-analiz portali

ve tiim yatirim
islemlerinin
gerceklestirildigi
internet subesi ile
piyasalart yakindan
izleyen ve online
yatirim yapanlar icin
gelismis bir yatirim
platformu sunmaktad:r.
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Sultan Deliklitas
Satis Miidirii

www.yatirimfinansman.com

Yatinm Finansman, internet diinyasinin sagladig
tlim olanaklar yatinmeilarina sunmaktadir. Bdylece
yatinmcilar, zaman ve yer sinirlamasi olmaksizin
diledikleri anda islemlerini yapabilmektedirler.
Sektoriinde ilk internet subesini kuran araci
kurumlardan biri olan Yatinm Finansman’da tlim
yatinm islemleri Sirket'in internet Subesi (izerinden
gerceklestirilebilmektedir.

Yatiim Finansman Internet Subesi, 2010 yilinin

ilk ceyredinde yenilenen yiztyle yatirimeilarin
begenisine sunulmustur. Son teknolojik gelismeleri
yakindan takip eden Yatinm Finansman’in amaci,
internet sitesi ve internet subesi ile misterilerine
sunduklari hizmetlerin, daha gelismis, daha

givenli ve kullanicilarinin kendi ihtiyaclarina gore
diizenlenen dzellestirilebilir yapisiyla daha ¢agdas bir
ortamda islem yapma olanagi saglamaktir.

Yenilenen internet sitesi, cok genis icerikli bilgi ve
analiz portalina ve internet subesi ile tim yatirim
islemlerinin gerceklestirildigi bir islem platformuna
sahiptir. Piyasalari yakindan izleyen ve online
yatinm yapanlar i¢in gelismis bir yatinm platformu
sunmaktadir.

internet Subesi iginde yer alan BrokerAktif ve
VOBAKtif riinleri, yatiimeilarin IMKB'de ve Vadeli
islemler ve Opsiyon Borsasi’'nda hizli ve kolay
islem yapmalarini saglayarak Yatirim Finansman'a
rakiplerine kiyasla onemli rekabet Ustiinltkleri
saglamaktadir. Sirket'in Bilgi islem Bolimi’nde
gelistirilen bu Uriinler sayesinde msteriler,
internet Subesi'nde IMKB ve VOB Canli Veri

(Java Matriks) destegiyle en hizli bicimde islem
yapabilme ayricaligina sahip olmuslar ve fiyatlarda
yasanan degisimleri aninda yakalayabilme firsatina
kavusmuslardir.

2011 yilinda ayrica Yatinm Finansman ve T. is
Bankas! arasinda yapilan protokol ile yatinmcilara,
Bankamatik cihazlarindan 7x24 diledigi zaman
Yatirm Finansman nezdindeki hesaplarindan para
cekme ve yatirma olanagi sunulmaya baslanmistir.

Bilgi islem Bolimii tarafindan gelistirilen bir baska
{irtin de miisterilerin ister VIP islem Salonlar’ndaki,
isterlerse de evlerindeki bilgisayarlarina kurulabilen
YFASTRADE programidir. Bu iriin sayesinde
musteriler seanslari izleyebilmekte ve islemlerini
diger yatinmeilara kiyasla cok daha hizli bigimde
borsaya iletebilmektedirler.

2011 yilinda iPad, iPhone, Blackberry ve son
olarak Android tabanli telefonlarda YFASTRADE
uygulamasina yer verilmistir. llgili uygulamalarla
misterilerin mobil hizmet segenekleri artinimistir.
iPad uygulamasl, banka araci kurumlar disinda ilk
aracl kurum uygulamasi olan YFASTRADE, iPad
kullanicilarr tarafindan yogun ilgi gormdstr.

BrokerAktif, VOBAKtif ve YFASTRADE urtinleri
sayesinde borsa seanslari yatirmeilarin mekanlarina
tasinmakta ve onlara diinyanin her yerinden hizli ve
givenli islem yapabilme olanagi sunmaktadir.,

internet Subesi islemleri

Canli Borsa verilerinin gortintilenmesi
Arastirma Analiz Portali

Hisse senedi islemleri

Yurt ici Tiirev islemler,

Varant islemleri

Yatinm fonu islemleri

Devlet tahvili ve hazine bonosu islemleri
Halka arz islemleri

Repo islemleri

EFT ve havale islemleri

Diger yatinm ve sorgulama islemleri

IVR - Telefon Subesi /444 11 44

IVR - Telefon Subesi, Yatinm Danismanhigi ya da
Portfdy Yonetimi hizmeti alma kriterlerine sahip
olmayan, islemlerini hem hizli bir bicimde hem de
aracl olmadan telefon tuslari ile yapmak isteyen
misterilerin ihtiyaglarina cevap vermektedir. Telefon
tuslarr ile sadece hisse senedi alim-satim islemleri
degil, ayni zamanda “B tipi likit fon” alim-satim
islemleri de gergeklestirilmektedir.



IC DENETIM VE

RISK YONETIMI SISTEMLERI

Yatirim Finansman’da
Risk Yénetim
Sistemi’nin hedefi,
Sirket’in finansal
yapisint ve gelecekteki
nakit akimlarinin
icerdigi risk-getiri
dengesini gézeterek
faaliyetlerin niteligini
ve diizeyini izlemek,
kontrol altinda tutmak
ve gerektiginde
degistirmektir.

Hiirrem Aydemir
Teftis Birimi Miidiirii

Kuruldugu glinden bu yana Yatinim Finansman’in
kurumsal kilttirtindi olusturan en 6nemli unsurlardan
biri, risklerin 6ngortll bir bigcimde ve ustalikla
yonetimidir. Risk yonetimi faaliyetleri, risk
faktorlerinin belirlenmesi, dlcilmesi, en alt dlizeye
indirilmesi ve yonetilmesini icermektedir. Yatirim
Finansman’da Risk Yonetim Sistemi’nin hedefi,
Sirket'in finansal yapisini ve gelecekteki nakit
akimlarinin igerdigi risk-getiri dengesini gézeterek
faaliyetlerin niteligini ve diizeyini izlemek, kontrol
altinda tutmak ve gerektiginde degistirmektir.

Bu amagla, standart belirleme, bilgilendirme,
standartlara uygunlugunu tespit etme, karar alma ve
uygulama stireclerine iliskin mekanizmalar belirlenir
ve gecikmeksizin hayata gegirilir.

2011 yilinda T. Is Bankasi A.S.'nin Grup Sirketlerinde
risk yonetim fonksiyonun yapilanmasi ve isleyisine
yonelik ilkeleri belirlemek (izere olusturdugu
“Konsolide Risk Politikalar” Sirket Yonetim
Kurulu'nda kabul edilmistir. Bu cercevede Sirket
faaliyetleri ile ilgili risk yonetim sistem ve stireclerine
iliskin temel ilke ve standartlarin belirlendigi “Risk
Yénetim llke ve Politikalar” ile olaganiistii durumlar
karsisinda faaliyetlerin devamliligini, olusabilecek
maddi ve itibari kaybin asgari seviyede tutulmasini,
bu hallerde calisanlarin gérev ve sorumluluklarini,
faaliyetlerin onceliklerini ve bunlarin nasil
yapilacagini ortaya koyan “Is Stirekliligi icin Acil

ve Beklenmedik Durum Plani” revize edilmis,

Sirket faaliyetleri nedeniyle maruz kalinabilecek
risklerin tanimlandij “Risk Katalogu” ve olagantisti
donemlere yonelik olarak olusturulan “Acil Durum
Aksiyon ve Fonlama Plani” ile birlikte Yonetim
Kurulu'nda kabul edilmistir.

Sirket Ust Diizey Yonetimi, Yonetim Kurulu’nun
belirledigi ilke ve politikalar ile bunlara iliskin
uygulama esaslari dahilinde Sirket faaliyetlerinin
“risk-getiri-sermaye” dengesi gozetilerek
yUritiimesini saglar. Yonetim Kuruluna bagli olarak
calisan Risk Yonetim Birimi, icraci bélimlerden
bagimsiz olarak kredi riski, aktif-pasif yonetimi
riski, piyasa riski ve operasyonel risklerin tespit ve
tanimlamasina yonelik calismalar yapar, bu risklerin
Olcilmesi, analizi, izlenmesi ve raporlamasini
gerceklestirir.

ic denetim sistemi, i¢ kontrol ve teftis sisteminden
olusan bir stireci ifade eder. ig kontrol sistemi,
mevcut mevzuat ve kurallar cergevesinde, aracl
kurumun merkez ve merkez disi orgutlerindeki

tlim is ve islemlerinin Sirket yonetim stratejisi

ve politikalarina uygun olarak dtizenli, verimli ve
etkin bir bicimde ydrutilmesini amaglamaktadir.
Ayrica, hesap ve kayit dlizeninin buttinlugtinin

ve glvenilirliginin, veri sistemindeki bilgilerin
zamaninda ve dogru bir sekilde elde edilebilirliginin
saglanmasl, hata, hile ve usulsiizliklerin énlenmesi
ve tespiti de bu sistem yoluyla izlenir. i kontrol
sistemi, bu kapsamda, araci kurumda uygulanan
organizasyon plani ile bunlara iliskin tim esas ve
usulleri icermektedir. Teftis Baskanlg ise gtnliik
faaliyetlerden bagimsiz, yonetimin ihtiyaglari

ve kurumun yapisina gére mevzuat ve kurum
politikalarina uygunluk denetimlerini miifettislerce
gergeklestirir. Sorumluluk alani, i¢ kontrol sisteminin
isleyisi basta olmak lizere tim faaliyetleri ve
birimleri kapsar ve bu alanlara iliskin degerlendirme
yapiimasini saglar, degerlendirmelerde kullanilan
kanit ve bulgulari inceler, izler ve raporlar.
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—— Genel Bilgiler

INSAN

KAYNAKLARI

Hem Sirket
calisanlarina hem

de organizasyonel
gelisime yénelik
yenilike¢i ve yaratict
uygulamalar: hayata
gecirmek, acik ve etkin
iletisimin éncitiliigiini
yapmak ve katma
deder yaratan mutlu
insan kaynagi ve ig
ortami olusturmak,
Yatirim Finansman’in
insan kaynaklart
politikasinin temelini
olusturmaktadar.
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Feyza Kogyigit Silahli
insan Kaynaklari ve Planlama Miidiirii

insan Kaynagina Verilen Onem

Yatinm Finansman, basarilarinda ve miisteri
memnuniyetini saglamadaki en 8nemli kaynagin
insan kaynag oldugu gercegiyle hareket eder.

Insan kaynaklari politikasinin geregi olarak, bireysel
ve kurumsal performansi gelistirmeye yonelik olarak
yilda iki kez performans degerlendirme sistemi
uygulanmaktadir. Bu degerlendirmelerde calisanlarin
yetkinlikleri, verilen hedeflere ulasma oranlari, hem
calisanin kendisi hem de yoneticileri tarafindan
degerlendirilmektedir. Galisanlara maasin yani sira
unvan tazminati, yilda bes ikramiye, basari primi,
saglik sigortasi, ulasim ve 6gle yemegi gibi haklar
taninmaktadir.

Yatinm Finansman olarak acik degerlendirme
sistemi, adil ticret politikasi, egitim ve gelisim
olanaklari ile hedeflerimize ulasmada en 6nemli
sermayemiz olan calisanlarimiza deger katan
uygulamalar sunmay hedeflemekteyiz.

ise Alim Siireci

Ise alim siireci dogru kisiyi dogru ise yerlestirme
vizyonuyla uygulanmaktadir. Organizasyonel
ihtiyaclar kapsaminda, acik kadrolara oncelikli
olarak sirket icinden uygun yetkinlikteki calisanlarin
atamalar yapilmakta veya ihtiyaca gore ise alim
yapimaktadir. ihtiyag duyulan gorevin gerektirdigi
niteliklerle, adaylarin sahip oldugu yetkinlikler analiz
edilmekte ve sirketimize deger katacak adaylarin
ekibimize kazandirimasi hedeflenmektedir. Ise
alinan ¢alisanlarda, gorevleri kapsaminda en az bir
sermaye piyasasl lisans belgesine sahip olma kosulu
aranmaktadir.

Yatinm Finansman Menkul Degerler’e is
basvurularr www.yatirimfinansman.com sitesinden
yapilabilmektedir.



Calisan ve Sube Sayilari 2011 2010 2009 2008
Genel Muddrlik 69 68 65 72
Subeler 65 64 64 61
Yatinm Ortakligi 0 0 0 3
Toplam Galisan Sayis| 133 132 129 136
Sube Sayisi 1 1 10 10

Katilan Sayisi 92
Toplam Egitim Suresi (saat) 1.422
Kisi Bas! Egitim Sresi (saat) 10,69

Egitim Programlari

Musterilerinin ihtiyaclarini anlayan ve kaliteli
hizmet veren insan kaynagini istihdam etmek
ve galisanlarini bu dogrultuda strekli egitimlerle
gelistirmek Yatinm Finansman’in basarisinin
anahtaridir.

Finans sektoriinde fark yaratan insan kaynagina
sahip olmayi hedefleyen Yatinm Finansman,
calisanlarinin profesyonel ve kisisel yetkinliklerinin
artinimasina yénelik egitim programlariyla
calisanlarina stirekli egitim ve gelisim firsatl
sunmaktadir.

Egitim stratejimiz; calisanlarimiza profesyonel
gelisimlerini saglamak, performanslarini ve
verimliliklerini arttirmaya y&nelik egitim ve gelisim
ortamlari yaratmak, kisisel basarinin yaninda

ekip basarisina inanan Yatirim Finansmanlilar
yetistirmek ve “Biz” duygusunu giclendirmek iizerine
kurulmustur.

Stirekli 6grenme ve gelisimi saglamak amaciyla,
calisanlanmizin ihtiyaclarina yonelik ve kariyer
yollarina paralel egitimler gerceklestirimektedir.

Miisterilerinin
ihtiyaclarint anlayan

ve kaliteli hizmet veren
insan kaynagint istihdam
etmek ve calisanlarini

bu dogrultuda stirekli
egitimlerle desteklemek,
Yatirim Finansman’in
bagsarisinin anahtaridir.
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pil.c.i
ISLEM

o

Sektérde kendi
yazilimint kullanan
az sayidaki aract
kurumdan biri olan
Yatirim Finansman,
bu sayede miisteri
islemlerinde biiyiik bir
esneklik ve operasyonel
kolaylik saglamakta,
trtin gelistirme
asamasinda miisteri
taleplerini etkin

bir bicimde dikkate
alabilmektedir.
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Mehmet Sarilican, Bilgi islem Miidiirii

Yatinm Finansman, sermaye piyasalarindaki
uzmanhgini, 21. ylzyilin ileri teknolojilerini kullanarak
yaratti§i tirlinlerle desteklemekte, bunlari yurt igi

ve yurt disindaki bireysel ve kurumsal yatinmeilara
sunmaktadir.

Yatinm Finansman, sektérde kendi yazilimini
kullanan az sayidaki araci kurumdan biridir. Bu
sayede miisteri islemlerinde biytk bir esneklik ve
operasyonel kolaylik saglanmakta, (iriin gelistirme
asamasinda masteri talepleri etkin bir bigimde
dikkate alinabilmektedir.

Yatirim Finansman, gelecekte ortaya cikabilecek

tim BT gereksinimlerini karsilayabilecek deneyimli
ve genis bir kadroya sahiptir. Sirket'in altyapisini
olusturan tiim yaziimlari gelistirecek yetkinlige sahip
bu kadro, gerekli alanlarda ¢oziim ortaklarindan da
hizmet almaktadir.

BT altyapisini yurt ici ve yurt disinda gtivenilirligini
kanitlamis donanim markalariyla olusturan

Yatinm Finansman, 2011 yilinda da yatinmlarini
strddrmustdr. Meveut giivenlik sisteminin
yenilenmesi amaciyla 6nemli yatirimlar yapmis ve en
son teknolojiyle hem ag hem de internet givenligini
saglamistir. Yatinm Finansman, musterilerine ait
tim bilgileri ve gercgeklestirilen tim islemlere iliskin
yedekleri ayri bir merkezde korumaktadir.

Yatirnm Finansman felaket senaryolarina hazirlikl
olup gerekli altyapr yatinmlarini yaparak Disaster
Merkezi'ni kurmustur. Bu merkez sayesinde
yasanabilecek her tlirlil sorunda is srekliligi
saglanabilecektir.



DENETCILER
KURULU RAPORU

Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.
Ortaklar Genel Kurulu’na

Ortakhigin Unvani . Yatnm Finansman Menkul Degerler A.S.
Merkezi . Istanbul

Sermayesi . 53.500.000.- (Elliigmilyonbesyuzbin) TL
Faaliyet Konusu . Sermaye Piyasas! Faaliyetleri

Denetciler Gorev Siiresi o1yl

Denetciler Ortakhigi . Yoktur.

Denetciler Adi, Soyadi, Adresi . Ozgir TEMEL

T.Is Bankasi A.S. Sermaye
Piyasalari Birim Muddri

4. Levent/istanbul

Ali Yavuz OZGICEK

T. Sinai Kalkinma Bankasi A.S.
Menkul Kiymetler Miduri
Findikl/istanbul

Onur YURTSEVER

T. Sinai Kalkinma Bankasi A.S.
Kurumsal Finansman Mudrlugi/Yonetici
Findikli/istanbul

Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.’de Tiirk Ticaret Kanunu'nun 353'ncti maddesinin 1’inci fikrasinin 3 ve 4 numarali bendi
geregdince yil icinde dort defa denetleme yapilmis, sayimlarin defter kayitlarina uygunlugu gorilmiis, defterlerin ve kayitlarin Tiirk

Ticaret Kanunu ve Vergi Usul Kanunu hiikiimlerine uygun tutuldugu tespit edilmistir.

Ortakligin 31.12.2010-31.12.2011 donemi hesap ve islemlerini Tirk Ticaret Kanunu, ortakliginin esas sozlesmesi ve diger
mevzuat ile genel kabul gérmiis muhasebe ilke ve standartlarina gére incelemis bulunmaktayiz.

Goriistimiize gore icerigini benimsedigimiz ekli 31.12.2011 itibariyla diizenlenmis bilanco, ortakliginin anilan tarihteki gercek mali
durumunu, 31.12.2010-31.12.2011 dénemine ait kar-zarar tablosu anilan ddneme ait gergek faaliyet sonuglarini yansitmakta ve
karin dagitimi 6nerisi yasalar ve ortaklik esas sozlesmesine uygun bulunmaktadir.

Bilangonun ve Kar-zarar cetvelinin onaylanmasini ve Yonetim Kurulu’nun aklanmasini oylariniza arz ederiz.

Denetgiler Kurulu

Ozgiir TEMEL Ali Yavuz OZGIGEK Onur YURTSEVER






Yatinm Finansman Menkul Degerler
Anonim Sirketi ve Bagh Ortakhg:

31 Aralik 2011 Tarihinde

Sona Eren Yila Ait

Konsolide Finansal Tablolar ve
Bagimsiz Denetim Raporu



icindekiler:

Bagimsiz denetim raporu
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BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Yatinm Finansman Menkul Degerler Anonim Sirketi
Yonetim Kurulu'na,

Yatinm Finansman Menkul Degerler Anonim Sirketi’nin (“Sirket”) 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla hazirlanan ve ekte yer alan konsolide finansal durum tablosu, ayni
tarihte sona eren yila ait konsolide kapsamli gelir tablosu, konsolide 6zkaynak degisim tablosu, konsolide nakit akislari tablosu, dnemli muhasebe politikalarinin 6zetini
ve dipnotlari denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla llgili Olarak Sirket Yénetiminin Sorumlulugu

Sirket yonetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama standartlarina gére hazirlanmasi ve diriist bir sekilde sunumundan
sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanan énemli yanlisliklar icermeyecek bigimde hazirlanarak, gercegi diriist
bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettiriimesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe
tahminlerinin yapiimasini ve uygun muhasebe politikalarinin segilmesini igermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda gortis bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gergegi
dogru ve dirGst bir bigimde yansitip yansitmadi§i konusunda makul bir gtivenceyi saglamak Uzere planlanarak ytritilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini
icermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsiizliikten kaynaklanip kaynaklanmadi§i hususu da dahil olmak
tizere 6nemli yanhislik igerip icermedidine dair risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk degerlendirmesinde,
isletmenin i¢ kontrol sistemi g6z 6ntinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda gortis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini
kosullara uygun olarak tasarlamak amaclyla, isletme yonetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz
denetimimiz, ayrica isletme yonetimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan énemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir bitiin olarak
sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gériistimiziin olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.
Goris

Gortisim(ize gore, ilisikteki finansal tablolar, Yatinm Finansman Menkul Degerler Anonim Sirketi’nin, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla konsolide finansal pozisyonunu, ayni
tarihte sona eren yila ait konsolide finansal performansini ve nakit akislarini, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama standartlar gercevesinde

dogru ve diirtist bir bigimde yansitmaktadir.

istanbul, 21 Subat 2012

Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik AS

Orhan Akova, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetci
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YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER ANONIM SiRKETi VE BAGLI ORTAKLIGI
31 ARALIK 2011 TARiHi iTIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Lirasi [“TL"] cinsinden ifade edilmistir.)

denetimden gec¢mis

Bagimsiz Bagimsiz

denetimden gecmis

Notlar 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
VARLIKLAR
DONEN VARLIKLAR 542,580,206 513,675,464
Nakit ve nakit benzerleri 3 355,282,140 370,488,345
Finansal yatinmlar 4 10,773,083 13,163,459
Ticari alacaklar 7 174,592,756 129,418,267
-lliskili taraflardan ticari alacaklar 22 219,059 342,036
-Diger ticari alacaklar 174,373,697 129,076,231
Diger alacaklar 8 96,732 137,094
Cari vergi varligi 20 1,667,577 401,117
Diger donen varliklar 13 167,918 67,182
DURAN VARLIKLAR 12,080,154 15,714,436
Finansal yatirimlar 4 9,240,022 13,564,915
Maddi duran varliklar 9 903,073 1,170,430
Maddi olmayan duran varliklar 10 403,354 426,879
Ertelenmis vergi varli§i 20 1,533,705 552,212
TOPLAM VARLIKLAR 554,660,360 529,389,900
KAYNAKLAR
KISA VADELiI YUKUMLULUKLER 488,221,842 468,217,614
Finansal borglar 5 318,507,212 355,849,091
-Banka kredileri -- 109,023,526
-Borsa para piyasasina borclar 318,507,212 246,825,565
Diger finansal ytikimluliikler 6 4,142,155 --
Ticari borclar 7 162,936,976 110,269,469
Diger borglar 8 1,197,534 1,258,703
Dénem kari vergi ylkimliliga 20 7,164 -
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 12 1,260,830 609,692
Diger kisa vadeli yukimlulikler 13 169,971 230,659
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 1,376,756 1,191,849
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 12 1,376,753 1,191,846
Diger uzun vadeli ytkumllukler 13 3 3
OZKAYNAKLAR 65,061,762 59,980,437
Ana ortakliga ait 6zkaynaklar 65,050,742 59,980,437
-Odenmis sermaye 14 53,500,000 45,500,000
-Sermaye dlzeltmesi farklar 3,795 3,795
-Deger artis fonlar 14 564,449 1,468,479
-Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 14 1,803,606 1,343,366
-Gecmis yillar Karlari 14 3,204,557 2,147,874
-Net dénem kari 5,974,335 9,516,923
Kontrol glicli olmayan paylar 11,020 -
TOPLAM KAYNAKLAR 554,660,360 529,389,900

ilisikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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Denet¢i Raporu ve Finansal Bilgiler

YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

KONSOLIDE KAPSAMLI GELIR TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Lirasi [“TL"] cinsinden ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden gecmis denetimden gegmis
1 Ocak- 1 Ocak-
Notlar 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
SURDURULEN FAALIYETLER
Satis gelirleri 15 2,529,457,078 2,153,403,805
Satislarin maliyeti 16 (2,505,320,995) (2,126,006,538)
BRUT KAR 24,136,083 27,397,267
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri 17 (2,100,811) (2,060,659)
Genel yonetim giderleri 17 (23,952,501) (21,177,309)
Diger faaliyet gelirleri 18 798,411 1,001,130
Diger faaliyet giderleri 18 (34,213) (799,801)
FAALIYET KARI (1,153,031) 4,360,628
Finansal gelirler 19 63,943,675 30,828,557
Finansal giderler 19 (55,633,328) (23,149,105)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI 7,157,316 12,040,080
Surdurilen faaliyetler vergi gideri
-Dénem vergi gideri 20 (1,855,123) (2,609,029)
-Ertelenmis vergi geliri 20 673,562 85,872
(1,181,561) (2,523,157)
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI 5,975,755 9,516,923
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan faaliyetler vergi sonrasi donem kari
DONEM KARI 5,975,755 9,516,923
Diger kapsamli gelir:
Finansal varliklar deger artis fonundaki degisim (1,211,961) 55,674
Diger kapsamli gelir kalemlerine iliskin vergi 307,931 (11,135)
DIGER KAPSAMLI GELIR (VERGI SONRASI) (904,030) 44,539
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 5,071,725 9,561,462
Net dénem karinin dagihmi:
Ana ortaklik paylari 5,974,335 9,516,923
Kontrol glicti olmayan paylar 1,420 --
Net donem kari 5,975,755 9,516,923
Toplam kapsamli gelirin dagihmi:
Ana ortaklik paylari 5,070,305 9,561,462
Kontrol glicti olmayan paylar 1,420 --
Toplam kapsamh gelir 5,071,725 9,561,462

ilisikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.



v

v

v

YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER ANONIM SIRKETI VE BAGLI ORTAKLIGI

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Lirasi [“TL"]

v

KONSOLIDE 0ZKAYNAK DEGISIM TABLOSU

ir)

cinsinden ifade edilmistir

ipLefedied 101fe|weLLIE) ULIBIO[QE} [BSUBUY 8DIOSUOY NG ‘IBJI0U IaIS |

29.°190°G9 020‘LL 2v.060°G9 Gee'vl6's  LGS'v0T'e 08 208208 L 6vv'v9S G6.°C 000°005°€S uajeAnieq LLog dielv Le
- - - - (ov2'097) - 0¥2'09y - - - Jejjejny Usjips Jsjsuel) 8184epap
- - - - (000'000'8) - - - - 000'000'8 4! Iwlie afewiss
009'6 009'6 -- -- -- -- -- -- -- -- Siue pyeplejfed uefewio
nonb jo.uoy pepIepipero 11feg
- - - (€26'916'6)  €¢6'91G'6 - - - - - JolJoysue} eulieiRy Je|IA $1wdsy
Jajwa|sI usjLsaadioh
elIBpBLIO UdjlIISajaqaseynw
ep.epfeuleyzg
G2L'L20'G 0Tt G0€'0L0°S gee'vle's - - - (0€0'v06) - - iweydoy b 1wesdey|
(0€0'%06) - (0€0'706) - - - - (0€0'%06) - - wisiBop Jobap
18U IMBpJepIJeA [esuBUl Jizey eABWNES
GG/'G/6'S 0cr'L GEE'r.6'S GEE'r.L6'S - - - -- - - 1By WauoQ
Ji18b jwesdey wejdoy
Le¥'086'65 - L€¥°086°6S €26'916'6  ¥.8.VL'Z 08 2952ve’ L 6.V'89V°L G6.'C 000°005°Gt usj@Anieq |10z 3e20 |
Le¥°086'6S - L€%°086°6S €26916'6  ¥.8IvlL'Z 08 29S‘eveL  6.V'89V°L G6.C 000°005°St uaeAieq 010z eIy L
- -- - - (L£7'882) - 1£1'88¢ - - - Jejleiny us|ips Jajsuel) 818epap
- - - - (000'000°2) - - - - 000'000°2 Iwi e afewsss
- - - (G62'250'9)  G€4'250'9 - - - - - 18]18jsuey eulieigy sefjif Siwden
JajwialsI usjlsayediab
elie|yBLIO0 UsjlISajaqaseynw
epJepjeuleyzQ
29P°196'6 - 2911956 €26'915°6 - - - 6ES'vY - - 1wejdoy 4196 lwesdey
65 vy - 6ES vy - - - - 6€S v - - wisiBop Jobap
18U IMepJepILIeA [BSUBU JiZRY ABWINRS
€26'91G°6 - €26'916°6 €26'91G°6 - - - - - - 1ey wauog
J11eb jwesdey wejdoy
G/681¥°05 -- G/6‘8LY'0S Ge.'/G0'9  9.g'8/¢€'t 108 GTLYS0'L  ove'eeh L G6.L€ 000°005°8¢ uaeAieq 010z Xed0 L
we|dop JejAed Jepeuheyzo ey uepey Je|iA  Japjepak  uapepah 1/ejuoy epey afewuos Je|JoN
uefew|o e eBiyeno waugp 1N Slwdan 18zQ |eseA Sipe Jeboqg  1sawyezNp  SlwudpQ
nonb Buy afewliag
|0J41U0y

ueun|ojje ebiyeno euy

53



—

54

Denet¢i Raporu ve Finansal Bilgiler

YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER ANONIM SiRKETi VE BAGLI ORTAKLIGI

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

KONSOLIDE NAKIT AKISLARI TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Lirasi [“TL"] cinsinden ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden gecmis  denetimden gecmis
1 Ocak - 1 Ocak -
Notlar 31 Aralk 2011 31 Aralik 2010
isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akisi
Doénem kari 5,975,755 9,516,923
Duzeltmeler:
Amortisman 9 372,037 417,638
itfa paylari 10 65,972 44,952
Kidem tazminati karsiligi 12 317,835 245,518
Kullaniimamis izin tazminati karsiligi 12 193,819 198,810
Ucret prim karsiliklar 12 625,000 --
Kredi misterilerden alinan faizler 15 (3,207,533) (2,982,522)
Esas faaliyet disi finansal gelirler (kur farki gelirleri haric) 19 (24,312,075) (30,828,557)
Esas faaliyet disi finansal giderler 19 55,633,328 23,149,106
Gergeklesmemis kur farki gelirleri (4,479,562) 31,422
Vergi karsiligi 20 1,855,123 2,609,029
Ertelenmis vergi geliri 20 (673,562) (85,872)
i$letme sermayesindeki degisim 6ncesi faaliyetlerden elde edilen nakit akisi 32,366,137 2,316,446
Vadeye kadar elde tutulacaklar disindaki finansal varliklardaki degisim 5,228,954 (3,956,490)
Ticari alacaklardaki degisim (45,174,489) (29,282,376)
Diger varlik ve alacaklardaki degisim (60,374) 76,570
Ticari borglardaki degisim 48,525,352 22,963,151
Nakit ve nakit benzerleri icerisindeki musteri varliklarindaki degisim 3 (887,509) 1,441,561
Diger borg ve yukumliliklerdeki degisim (121,857) 105,364
Turev islemlerden kaynaklanan net nakit cikisi (24,462,600) -~
Odenen vergiler (3,114,419 (3,294,352)
Odenen kidem tazminatlari 12 (132,928) (16,037)
Odenen izin tazminatlari 12 (167,681) (56,919)
isletme faaliyetlerinden saglanan/(faaliyetlerinde kullanilan) net nakit 11,998,586 (9,703,082)
Yatinm faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimi
Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklardan itfa ya da satis yoluyla gikislar 5,496,491 3,138,659
Maddi duran varlik edinimleri 9 (108,739) (326,370)
Maddi duran varlik satislarindan saglanan tutar 4,059 5,671
Maddi olmayan duran varlik edinimleri 10 (42,447) (85,865)
Alinan faiz ve benzeri gelirler 29,429,627 28,779,473
Alinan temettl 743,320 527,019
Yatinim faaliyetlerinden saglanan net nakit 35,522,311 32,038,587
Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimi
Finansal borglar, net (39,029,218) 164,461,725
Odenen komisyonlar (977,343) (708,888)
Odenen faiz ve benzeri masraflar (24,699,272) (22,408,794)
Finansman (faaliyetlerinde kullanilan)/faaliyetlerinden saglanan net nakit (64,705,833) 141,344,043
Nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen net (azalis)/artis (17,184,936) 163,679,548
Doviz kurundaki degisimin nakit ve nakit benzerleri Uizerindeki etkisi 4,479,562 (31,422)
Ddénem basi nakit ve nakit benzerleri 3 364,145,038 200,496,912
Doénem sonu nakit ve nakit benzerleri 3 351,439,664 364,145,038

ilisikteki notlar, bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.



YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKIiN DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Lirasi [“TL"] cinsinden ifade edilmistir.)

1. SIRKET’iIN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Yatinm Finansman Menkul Dederler Anonim Sirketi (“Sirket”), Tiirkiye'de faaliyet gostermekte olup Genel Miidirligii istanbul Nispetiye Caddesi Akmerkez Kat E
3-4 Etiler adresinde bulunmaktadir. Sirket, 25 Ekim 1976 yilinda faaliyete ge¢mistir. Sirket'in hisselerinin %95.78'i Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi Anonim Sirketi
(“TSKB”)'ne aittir ve Sirket, Turkiye is Bankasi Anonim Sirketi Grubu altinda faaliyet gdstermektedir.

Sirket hisse senetleri, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem gérmemektedir.

Sirket, 2499 sayill Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hikiimlerine uygun olarak sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktir. Bu cercevede, sermaye piyasasi
araglarinin sermaye piyasasi mevzuati gergevesinde kendi ve baskasi hesabina alim satimini yapmak, bu araglarinin ihrag ve halka arz yoluyla satisina ve daha énce
ihrag edilmis olan sermaye piyasasi araglarini alim-satimi, yatinm danismanhgi, portfdy isletmeciligi veya yoneticiligi, yatinm fonlari ve gayrimenkul ve menkul yatinm
ortakliklari kurma ve yonetme faaliyetleri, kredili menkul kiymet, agiga satis ve menkul kiymetlerin ddiing alma ve verme islemlerini ve tlirev araglarin alim satimina
aracilik ve saklama hizmeti her ayri faaliyet icin ilgili tebliglerde belirlenen esaslar gergevesinde Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”)’'ndan yetki belgesi almak suretiyle
yapmaktir.

Sirket, SPK’dan asagidaki belgeleri almistir:

e Halka arza aracilik yetki belgesi

e Alim satim araciligi yetki belgesi

e Miisteri portfoy yoneticiligi yetki belgesi

e Yatinm danismanhigi yetki belgesi

e Tirev araclarin alim satimina aracilik yetki belgesi
e Repo ve ters repo yetki belgesi

Sirket, 18 Mart 2011 tarih ve 1494 nolu Yonetim Kurulu Karari'na istinaden 1 Nisan 2011 tarihi itibariyla ticaret sicilde tescil edilerek kurulan, yenilenebilir enerji
projelerinin degerlendirilmesi, strdrilebilir cevre yonetimi, cevresel analiz konularinda faaliyet gdstermek tizere 240,000 TL sermaye ile kurulan Siirdiirtilebilir
Danismanlik Anonim Sirketi'nin (“Bagh Ortaklik”) toplam paylarinin %96's karsiliginda 230,400 TL sermaye koyarak istirak etmistir.

Burada ve bundan sonra Sirket ve Bagl Ortaklik beraber olarak “Grup” olarak anilacaktir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Grup faaliyetlerini 11 sube ve 1 acente ile yiritmektedir. (31 Aralik 2010: 11 sube ve 1 acente).

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Grup’un calisan sayisi 134’dir (31 Aralik 2010: 132).

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR

2.1. Sunuma iliskin temel esaslar

2.1.1. Uygunluk beyani

Grup yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarini Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun
olarak tutmakta ve hazirlamaktadir.

Grup, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, konsolide finansal tablolarini 9 Nisan 2008 tarih ve 26842 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Seri XI, 29 No'lu “Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig") hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmistir. SPK mevzuatina gére raporlama yapan sirketler Teblig'in
5. Maddesine gore Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Muhasebe Standartlar’’ni/Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’'ni (“UMS/UFRS”)
uygularlar.

Ancak Teblig'de yer alan Gegici Madde 2'ye gore Tebli§’in 5. maddesinin uygulanmasinda Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararasi Muhasebe
Standartlar Kurulu (“UMSK”) tarafindan yayimlanan UMS/UFRS’den farklar Ttirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (“TMSK”) tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/
UFRS’ler uygulanir. Bu kapsamda Sirket, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla diizenlenmis finansal tablolarint UMS/UFRS'lere uygun olarak hazirlamistir.

2 Kasim 2011 tarihinde Resmi Gazete'de yayimlanan ve ytirlrlige giren 660 sayill Kanun Hikminde Kararname ile TMSK kurulus maddesi olan 2499 sayili kanunun
ek 1. maddesi iptal edilmis ve Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu’nun (“Kurum”) kurulmasi Bakanlar Kurulu'nca kararlastinimistir. Bu Kanun
Hukmiinde Kararname’nin gegici 1. maddesi uyarinca, Kurum tarafindan yayimlanacak standart ve diizenlemeler yiriirlige girinceye kadar, bu hususlara iliskin mevcut
diizenlemelerin uygulanmasina devam edilecektir. Bu durum raporlama donemi itibariyla, sunuma iliskin temel esaslarda herhangi bir degisiklige yol agmamaktadir.
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Lirasi [“TL"] cinsinden ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (devami)
2.1. Sunuma iliskin temel esaslar (devami)
2.1.1. Uygunluk beyani (devami)

Bu cercevede, ilisikteki konsolide finansal tablolar Teblig XI-29 cercevesinde TMS/TFRS esas alinarak hazirlanmis olup konsolide finansal tablolar ve dipnotlar, SPK
tarafindan yayimlanan raporlama formatina uygun olarak sunulmustur.

SPK'nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili Karari uyarinca, Tirkiye'de faaliyette bulunan ve SPK Muhasebe Standartlari’'na uygun olarak finansal tablo hazirlayan
sirketler igin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gecerli olmak (izere enflasyon muhasebesi uygulamasina son verilmistir. Buna istinaden, konsolide finansal tablolarda
1 Ocak 2005 tarihinden itibaren UMSK tarafindan yayimlanmis 29 No'lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardi (“UMS/TMS 29”)
uygulanmamistir,

Konsolide finansal tablolarin onaylanmasi

Konsolide finansal tablolar yayimlanmak tizere 21 Subat 2012 tarihinde Sirket yonetimi tarafindan Yonetim Kurulu'na sunulmak tizere onaylanmistir. Genel Kurul ve
belirli diizenleyici kuruluslar, konsolide finansal tablolarin yayimlanmasindan sonra degistirme hakkina sahiptir.

2.1.2. Finansal tablolarin hazirlanis sekli

Konsolide finansal tablolar, finansal yatirimlar icerisindeki gercede uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklarin, tiirev finansal araglarin ve satiimaya hazir
finansal varliklarin yeniden degerlenmesi haricinde, tarihi maliyet esasina gore hazirlanmaktadir. Tarihi maliyetin belirlenmesinde, genellikle varliklar igin 6denen tutarin
gercede uygun dederi esas alinmaktadir.

2.1.3. islevsel ve raporlama para birimi

ilisikteki konsolide finansal tablolar, Grup’un islevsel ve raporlama para birimi olan Tiirk Lirasi (“TL") cinsinden sunulmus olup, tiim finansal bilgiler aksi belirtilmedikce
TL olarak gosterilmistir.

2.1.4. Karsilastirmali bilgiler

ilisikteki konsolide finansal tablolar, Grup’un finansal durumu, performans ve nakit akislarindaki egilimleri belirleyebilmek amaciyla, 6nceki dénemle karsilastirmal

hazirlanmaktadir. Konsolide finansal tablolarin kalemlerinin gdsterimi veya siniflandinimasi degistiginde karsilastirilabilirligi saglamak amaciyla, dnceki donem konsolide
finansal tablolar da buna uygun olarak yeniden siniflandinimakta ve bu hususlara iliskin olarak agiklama yapiimaktadir.

2.2 Muhasebe politikalari, muhasebe tahminlerindeki degisiklik ve hatalar

Uygulanan degerleme ilkeleri ve muhasebe politikalari sunumu yapilan tim dénem bilgilerinde tutarli bir sekilde uygulanmistir. Muhasebe politikalarinda yapilan nemli
degisiklikler ve tespit edilen énemli muhasebe hatalari geriye donik olarak uygulanmakta ve dnceki donem konsolide finansal tablolari yeniden diizenlenmektedir.
Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildigi cari donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi
donemde hem de gelecek donemde, ileriye yonelik olarak uygulanir.

2.3 Onemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlari

Konsolide finansal tablolarin Seri: XI No: 29 numarali Teblig’e uygun olarak hazirlanmasi, yonetimin, politikalarin uygulanmasi ve raporlanan varlik, yikimlilik, gelir ve
gider tutarlarini etkileyen kararlar, tahminler ve varsayimlar yapmasini gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar bu tahminlerden farklilik gdsterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar sirekli olarak gozden gegirilmektedir. Muhasebe tahminlerindeki gtincellemeler, giincellemenin yapildigi
donemde ve bu giincellemelerden etkilenen miiteakip dénemlerde kayitlara alinmaktadir.

Grup’un gelecek donemlerdeki konsolide finansal tablolarini etkileyecek onemli risk iceren muhasebe tahmini bulunmamaktadir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (devami)

2.4 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla uygulanan ve heniiz yiriirliikte olmayan standartlar ve yorumlar

2.4.1. 2011 yilinda ydirdrliige giren standartlar ve yorumlar

Grup, 31 Aralik 2011 tarihinde gegerli ve uygulanmasi zorunlu olan TMSK tarafindan gikarilan tiim standartlari ve TMSK’nin tm yorumlarini uygulamistir.
2.4.2. 31 Aralik 2011 tarihinde hentiz yirirliikte olmayan standartlar ve yorumlar

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla heniiz yirtrlige girmemis olan ve ilisikteki konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda uygulanmamis olunan yeni standartlar,
standartlara ve yorumlara yapilan bir takim giincellemeler bulunmaktadir. Asagida kisaca ¢zetlenenler haricinde, bu diizenlemelerin ilisikteki konsolide finansal tablolar
Uzerinde 6nemli bir etkisinin olmasi beklenmemektedir.

UMS 1 Diger Kapsamli Gelir Kalemlerinin Sunumu-UMS 1 standardinda yapilan degisiklikler diger kapsamli gelir iginde yer alan kalemlerden belli kosullarin
yerine getiriimesi durumunda kér veya zarara siniflandirilacak olanlarin higbir zaman kér veya zarar siniflandinimayacak olanlardan ayri sunulmasini gerektirmektedir. Bu
degisiklikler, T Temmuz 2012 tarihinde ya da bu tarihten sonra baslayan yillik hesap dénemleri igin gegerli olacaktir.

UFRS 12 Diger Isletmelerdeki Paylara lliskin Aciklamalar, bagl ortaklik, is ortakliy, istirak ve/veya konsolide edilmeyen yapilandirimis isletmelerde paylari olan
isletmeler icin aciklama gerekliliklerini icermektedir ve 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarihten sonra baslayan yillik hesap dénemleri igin gegerli olacaktir.

UFRS 13 Gercege Uygun Deger Olciimd, farkli UFRS lerdeki gercege uygun deger dlciimiine iliskin yénlendirmelerin yerine gecerek gercede uygun deger élgiim
yonlendirmelerini tek bir kaynakta toplamaktadir ve 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarihten sonra baslayan yillik hesap dénemleri igin gegerli olacaktir,

UMS 27 Bireysel Finansal Tablolar (2011), UMS 27 (2008)’in yerini almaktadir ve 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarihten sonra baslayan yillik hesap dénemleri
icin gecerli olacaktr.

UMS 28 istirak ve s Ortakiiklarindaki Yatirimiar (2071), UMS 28 (2008)’in yerini almaktadir ve 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarihten sonra baslayan yillik
hesap donemleri igin gegerli olacakir.

UMS 19 Caliganlara Saglanan Faydalar standardinda yapilan degisiklik ile tanimlanmis fayda planlari ve kidem tazminati ile ilgili muhasebe islemlerine degisiklik
getirilmistir. Bu degisiklikler, 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarihten sonra baslayan yillik hesap donemleri i¢in gecerli olacaktir.

UFRS 9 — Finansal Araclar, TMS 39 — Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme standardi yerine yeni diizenlemeler getirimesini hedefleyen genis bir projenin
bir pargasi olarak TMSK tarafindan yayimlanmistir. Projenin birinci fazi olan UFRS 9 ile finansal varliklarin raporlanmasi ile ilgili prensiplerin olusturularak, finansal tablo
okuyucularinin isletmelerin gelecekteki nakit akislari hakkindaki belirsizlikleri, zamanlamalari ve tutarlar konusunda kendi degerlendirmelerini olusturabilmeleri igin

ilgili ve faydali bilgilerin saglanmasi amaglanmistir. UFRS 9 finansal varliklar igin gercede uygun degerleri zerinden 6lgllen finansal varliklar ve itfa edilmis maliyet
bedelleri Uizerinden dlctilen finansal varliklar olmak tizere iki ana miiteakip dlciim siniflandirmasi getirmektedir. Bu siniflamanin temeli isletmenin is modeline ve finansal
varliklarin sozlesmeye dayali nakit akislarinin niteliklerine dayanmaktadir. Finansal varliklarin deger dusiikliigune ve riskten korunma muhasebesine iliskin UMS 39
igerisindeki diizenlemelerin devam edecegi belirtilmistir.

UFRS 9, 1 Ocak 2015 tarihi itibariyla veya sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin yiirtirlige girecek olup, bu standardin erken uygulanmasina izin verilmektedir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (devami)

2.5 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan nemli muhasebe politikalari asagida agiklanmistir.

2.5.1 Konsolidasyona iliskin esaslar

Bagli ortakiik

Bagh ortaklik, Grup’un dogrudan veya dolayl olarak islemleri tizerinde kontrol yetkisine sahip oldugu sirkettir. Kontrol, bir isletmenin faaliyetlerinden fayda elde etmek
amaclyla finansal ve operasyonel politikalari Gizerinde yonetim hakki giictinin olmast ile saglanir. Baglh ortakligin finansal tablolari, kontrol gtictiniin olustugu tarihten,
sona erdigi tarihe kadar konsolide finansal tablolarda gsterilmektedir.

Konsolide edilen bagli ortakligin net aktiflerinden kontrol giicti olmayan paylara isabet eden tutarlar ana ortakliga isabet eden tutardan ayri olarak belirlenir. Kar ya da
zarar ve diger kapsamli gelirin her bir kismi, ana ortaklik hissedarlarina ve kontrol giicii olmayan paylara aktarilir. S6z konusu durum kontrol giicii olmayan paylarda ters
bakiye ile sonuglansa dahi, toplam kapsamli gelir ana ortaklik hissedarlarina ve kontrol glicti olmayan paylara aktarilir.

Grup’un izledigi muhasebe politikalariyla ayni olmasi amaciyla bagl ortakligin finansal tablolarinda muhasebe politikalaryla ilgili diizeltmeler yapilmistir.
Konsolidasyonda duzeltme islemleri

Konsolidasyona dahil edilen sirketin, finansal durum ve gelir tablolari tam konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide edilmis ve Sirket'in aktifinde yer alan kayitl
degeri ile 6zkaynaklarindaki paylari karsilikli olarak netlestirilmistir. Bagh ortakligin net varliklarindan ana ortakligin dogrudan ve/veya dolayli kontrolli disinda kalan
paylara isabet eden kisimlari konsolide finansal durum tablosunda “kontrol giici olmayan paylar” kalemi iginde siniflanmistir. Yine bagl ortakligin net dénem karlarindan
veya zararlarindan ana ortakligin dogrudan ve/veya dolayli kontrolii disinda kalan paylara isabet eden kisimlari, konsolide gelir tablosunda “kontrol giicii olmayan paylar”
kalemi i¢inde siniflanmistir. Konsolidasyona dahil edilen sirketler arasindaki grup ici islemler ve bakiyeler olmasi halinde elimine edilir.

2.5.2 Gelir ve giderlerin muhasebelestirilmesi

Satis gelirleri ve finansal gelirler

-Sermaye piyasalari aracilik hizmetleri: Misterilere sermaye piyasalarinda alim satim islemleri igin verilen aracilik hizmet Gcretleri alim/satim isleminin yapildigi
tarihte gelir tablosuna yansitiimaktadir. islemler nedeniyle ortaya cikan gelirler yénetimin tahmini ve yorumu dogrultusunda tahsilatin stipheli hale geldigi duruma kadar,

tahakkuk esasina gore giinlik olarak gelir tablosu ile iliskilendirilir.

-Faiz gelirleri: Misterilerden alinan faiz gelirleri “Satislar” iginde (Not 15), banka mevduatlarindan elde edilen faiz gelirleri ise “Esas faaliyet disi finansal gelirler” de
(Not 19) raporlanir.

-Menkul kiymet alim satim karlari: Menkul kiymet alim satim karlari/zararlari, alim/satim emrinin verildigi tarihte kéar zarara yansitilir.
-Ters repo anlasmalari cercevesinde kullandirilan fonlar: Ters repo anlasmalar gergevesinde kullandirilan fonlar, kisa vadeli olup 6nceden belirlenmis bir

tarihte geri satim taahhidii ile edinilen kamu kesimi bonolari ve tahvillerini icermektedir. Alis ve geri satim fiyati arasinda olusan farkin cari déneme isabet eden kismi,
finansal gelir olarak tahakkuk ettirilmektedir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (devami)

2.5 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)

2.5.2 Gelir ve giderlerin muhasebelestirilmesi (devami)

Hizmet gelirleri

-Komisyon gelirleri: Komisyon gelirleri, finansal hizmetlerden alinan komisyonlardan kaynaklanmakta ve hizmetin verildigi tarihte muhasebelestirilmektedir.
Diger

Grup, temettl ve benzeri gelirleri ise temetti almaya hak kazandiginda gelir olarak kaydetmektedir.

Faiz giderleri, gelir tablosunda tahakkuk esasina gore muhasebelestiriimektedir.

Diger gelir ve giderler, tahakkuk esasina gére muhasebelestiriimektedir.

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda, Bagh Ortaklik'in faaliyetlerinden yil igerisinde saglanan gelirler “Diger faaliyet gelirleri” hesabinda kaydedilmistir.

2.5.3 Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden once aktife giren varliklar igin aktife girdikleri tarinten yiksek enflasyon déneminin sona erdigi tarih olarak kabul edilen
31 Aralik 2004’e kadar gecen sire dikkate alinip enflasyona gore diizeltilmis maliyet dederlerinden ve 1 Ocak 2005 tarihinden sonra alinan kalemler igin satin alim
maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalici deger kayiplari diisulerek ilisikteki konsolide finansal tablolara yansitiimistir.

Maliyet, ilgili varligin satin alimiyla dogrudan iliskili harcamalari ifade etmektedir.

Bir maddi varligin elden ¢ikartilmasiyla olusan kazang ve kayiplar, s6z konusu maddi duran varligin elden gikartiimasiyla elde edilen tutar ile defter degeri
karsilastirilarak belirlenir ve kér veya zararda net olarak diger faaliyetlerden gelirler hesabinda muhasebelestirilir.

Amortisman

Maddi duran varliklara iliskin amortismanlar, varliklarin faydali dmrlerine gore aktife giris tarihleri esas alinarak esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak
ayriimaktadir.

Maddi duran varliklarin tahmini faydali émiirleri asagidaki gibidir:

Tahmini faydali Amortisman
Duran varlik cinsi omir (Yil) orani (%)
Tasitlar 5 %20
Ddseme ve demirbaslar 4-5 %20-%25
Ozel maliyetler 5 yil veya kira siresi (kisa olani)

Sonradan ortaya cikan giderler

Maddi duran varliklarin herhangi bir pargasini degistirmekten dolay olusan giderler aktiflestirilebilirler. Sonradan ortaya ¢ikan diger masraflar s6z konusu maddi
duran varli§in gelecekteki ekonomik faydasini arttirici nitelikte ise aktiflestirilebilirler. Tum diger giderler, olustukca konsolide gelir tablosunda gider kalemleri iginde
muhasebelestiriimektedir.

Maddi duran varliklarin elden gikarilmasi sonucu olusan kér veya zarar, satistan elde edilen hasilat ile ilgili duran varligin defter degerinin karsilastirimasi sonucu
belirlenir ve cari dénemde ilgili gelir veya gider hesaplarina yansitiimaktadir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (devami)
2.5. Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)
2.5.4. Maddi olmayan duran varliklar

Maddi olmayan duran varliklar, bilgi islem ve yaziim programlarini icermektedir. 1 Ocak 2005 tarihinden dnce satin alinan kalemler, 31 Aralik 2004 tarihi itibariyla,
enflasyonun etkilerine gére diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 1 Ocak 2005 tarihinden sonra alinan kalemler satin alim maliyet degerlerinden birikmis itfa paylar ile
kalici deger kayiplari dusilerek yansitiimaktadir. Maddi olmayan duran varliklara iliskin itfa paylari kar veya zararda, ilgili varliklarin tahmini faydali dmiirleri olan 3 ila 5
yil Uzerinden, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak hesaplanmasi sonucu muhasebelestiriimektedir.

2.5.5. Finansal aracglar

Grup’un finansal varliklari, nakit ve nakit benzerleri, gercede uygun deger farki k&r/zarara yansitilan finansal varliklar, satiimaya hazir finansal varliklar, vadeye kadar
elde tutulacak varliklar ve ticari ve diger alacaklardan; finansal yikiimltlikleri ise finansal borglar, ticari borglar ve diger yiikimliliiklerden olusmaktadir.

Finansal varliklar

Grup, ticari ve diger alacaklarini olustuklari tarihte kayitlarina almaktadir. Diger bitin finansal varliklar, Grup’un ilgili finansal aracin sdzlesmeye bagli kosullarina taraf
durumuna geldigi islem tarihinde kayitlara alinmaktadir. Grup, finansal varliklarla ilgili sézlesme uyarinca meydana gelen nakit akislari ile ilgili haklari sona erdiginde
veya ilgili haklarini bu finansal varlik ile ilgili bitiin risk ve getirilerinin sahipligini bir alim-satim islemiyle devrettiginde s6z konusu finansal varligi kayitlarindan
cikarmaktadir. Grup tarafindan devredilen finansal varliklardan yaratilan veya elde tutulan her tirlii hak, ayr bir varlik veya ytikimluliik olarak kaydedilmektedir.

Gergede uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar harig tlirev olmayan finansal varliklar konsolide finansal durum tablosuna ilk olarak dogrudan
iliskilendirilebilir islem maliyetleri dahil edilerek gergede uygun degerleri ile yansitiimaktadir. Finansal varliklar kayda alinmalarini izleyen dénemlerde asagida belirtildigi
gibi degerlenmektedir:

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri degerler: Nakit ve nakit benzeri degerler, kasadaki nakit varliklari, bankalardaki nakit para, vadesi ti¢ aydan kisa vadeli mevduatlari, ters repo
islemlerini ve B tipi likit fonlari icermektedir. Nakit ve nakit benzerleri kolayca nakde doniistiriilebilir, vadesi iic ayr gecmeyen ve deger kaybetme riski bulunmayan kisa
vadeli yiksek likiditeye sahip varliklardir. Bankalardaki vadeli mevduatlar islem tarihinde elde etme maliyeti ile kayda alinmakta kayda alinmalari takiben etkin faiz orani
kullanilarak iskonto edilmis degerleri tizerinden izlenmektedir. Bu varliklarin defter degeri, gercede uygun degerine yakindir.

Gercege uygun dedger farki kar/zarara yansitilan finansal variiklar

Bir finansal arag alim satim amagli olarak elde tutuluyorsa veya ilk kez kayda alinmasinin ardindan bu sekilde alim satim amagli olarak elde tutulacak ise bu finansal
arag gergege uygun deger farki kér/zarara yansitilan finansal araclar olarak siniflanir. Grup s6z konusu yatirimlarini yonetiyor ve Grup’un yazili olan risk yonetimi ve
yatinm stratejileri dogrultusunda bu yatinmlarinin gergege uygun degeri Uzerinden alim satimina karar veriyorsa, burada s6z konusu finansal varliklar gercege uygun
dederi kar/zarara yansitilan finansal varliklar olarak kayitlara alinir. ilk kayda alindiktan sonra her tiirlii islem maliyetleri dogrudan kar zarara yansitilir. Gercege uygun
degeri kar/zarara yansitilan finansal varliklar gercege uygun degerleri ile degerlenirler ve gercege uygun degerlerindeki degisimler kar zarara kaydedilir. Finansal riske
kars etkili bir koruma araci olarak belirlenmemis olan tirev drlinleri teskil eden bahse konu finansal varliklar da gercege uygun deger farki kér/zarara yansitilan finansal
varliklar olarak siniflandirilir. Bu kategoride yer alan varliklar, donen varliklar olarak siniflandirilirlar.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (devami)
2.5. Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)

2.5.5. Finansal araclar (devami)

Satilmaya hazir finansal varliklar

Satilmaya hazir finansal varliklar, vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar, gercede uygun deger farklari kar/zarara yansitilan finansal varliklar ve krediler ve
alacaklar (ticari alacaklar) disinda kalanlardan olusmaktadir. Satilmaya hazir finansal varliklar, bu varliklarin satin alma taahhiidintin gerceklestigi tarinte kayda alinir.
Satilmaya hazir finansal varliklarin etkin faiz orani kullanilarak bulunan iskonto edilmis degeri ile maliyeti arasindaki fark kar zarara yansitiimakta, gercege uygun
deger farki ile etkin faiz orani kullanilarak bulunmus iskonto edilmis degeri arasindaki fark ise 6zkaynak kalemleri arasinda bulunan “Deger artis fonlar” hesabina
kaydedilmektedir. Satiimaya hazir finansal varliklar elden cikarildiginda, deger artis fonlari hesabina kaydedilmis olan gergede uygun deger farklari konsolide kapsamli
gelir tablosuna aktarilir.

Grup tarafindan elde tutulan ve aktif bir piyasada islem goren borsaya kote sermaye araglari ile bazi borglanma senetleri satiimaya hazir finansal varliklar olarak
siniflandinimakta ve gergege uygun degerleriyle gosterilmektedirler. Grup’un aktif bir piyasada islem gérmeyen ve borsaya kote olmayan fakat satiimaya hazir finansal
varlik olarak siniflanan sermaye araglari bulunmakta ve gergege uygun degerleri gtivenilir olarak olgilebilenler hari¢ maliyet degerleriyle gosteriimektedir.

Yabanci para birimiyle ifade edilen satilmaya hazir finansal varliklarin gercege uygun degeri, ifade edildigi para birimi (izerinden belirlenmekte ve raporlama dénemi
sonundaki gecerli kurdan TL'ye cevrilmektedir. Gelir tablosunda muhasebelestirilen kur farki kazanglari/zararlari, finansal varligin itfa edilmis maliyet degeri iizerinden
belirlenmektedir. Diger kur farki kazanglari ve zararlari, diger kapsamli gelir iginde muhasebelestirilmektedir.

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar, vadesine kadar elde tutulma niyetiyle edinilen, fonlama kabiliyeti dahil olmak (izere vade sonuna kadar elde tutulabilmesi
icin gerekli kosullarin saglanmis oldugu, sabit veya belirlenebilir 6demeleri ile sabit vadesi bulunan menkul kiymetlerden olusmaktadir. Vadeye kadar elde tutulacak
varliklar, Grup’a transfer olduklari giin muhasebelestirilirler. Vadeye kadar elde tutulacak varliklar, deger diisukligu karsiligr ayrildiktan sonra iskonto edilmis maliyet
degerinden izlenir. iskonto edilmis maliyet, etkin faiz orani metoduyla hesaplanir. Primler ve iskontolar, ilk islem maliyetleri dahil olmak (izere ilgili finansal aracin
maliyetine dahil edilir ve etkin faiz oraniyla iskonto edilir.

Ticari ve diger alacaklar

Ticari ve dider alacaklar, ilk kayit tarihinde gercede uygun degerleri ile muhasebelestiriimektedir. ilk kayit tarihinden sonraki raporlama dénemlerinde, etkin faiz orani
yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti Gizerinden g8sterilmektedir. Odenmesi gereken meblaglarin tahsil edilemeyecek oldugunu gdsteren bir durumun séz konusu
olmasi halinde ticari ve diger alacaklar igin tahmini tahsil edilmeyecek tutarlari i¢in karsilik ayrilarak, kar zarar hesabina kaydedilir. S6z konusu karsilik tutari, alacagin
defter degeri ile tahsili miimkiin tutar arasindaki farktir. Grup yoneticileri ticari alacaklar ile diger alacaklarin konsolide finansal durum tablosundaki mevcut degerlerinin,
gercede uygun degerlerine yaklastigini diistinmektedir.

Finansal yakamldltkler

Finansal yukimluliikler ilk kayit tarihinde gergege uygun degerleri ile muhasebelestiriimektedir. Finansal borglar, islem maliyetlerini de iceren elde etme maliyetleri ile
kayitlara alinmakta ve sonrasinda etkin faiz orani yontemine gore itfa edilmis maliyet bedelleri izerinden dlgiilmektedir.

Turev finansal araclar

Grup’un konsolide finansal durum tablosu tarihi itibariyla vadeli doviz tiirev islemleri ve yabanci para swap islemlerinden olusmaktadir. Ekonomik fayda elde edilmesi
amaclyla zaman zaman vadeli doviz alim-satim ve menkul kiymete dayali vadeli islemlere basvurulmaktadir. Raporlama tarihi itibariyla, tlirev finansal araglarfa ilgili
islemler alim-satim amaclyla yapilmakta ve gercege uygun deger ile degerlendirilmekte olup, ilgili kur farki kér/zarar yansitiimaktadir.

Sermaye

Adi hisse senetleri

Adi hisse senetleri 0zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisse ihraglari ve hisse senedi opsiyonlarinin ihraci ile dogrudan iliskili ek maliyetler vergi etkisi diistildiikten sonra
Ozkaynaklardan azalis olarak kayitlara alinir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (devami)
2.5. Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)

2.5.6. Varliklarda deger dlslkligu

Finansal varliklar

Bir finansal varligin tahmin edilen gelecekteki nakit akislarinin olumsuz olarak etkilendigini gdsteren bir veya birden fazla nesnel kanit olmasi durumunda, deger
distikligine ugradigi kabul edilir.

itfa edilmis maliyet ile degerlendirilen finansal varliktaki deger diisikligii finansal varligin kayitli degeri ile orijinal etkin faiz orani ile gelecekte beklenen nakit akislarin
bugiinkii degerine indirgenmesi arasindaki farki ifade eder. Bu sekilde hesaplanan deger distikliigii giderleri kar/zararda muhasebelestirilir. Grup, finansal varliklara
iliskin deger distikligiini ayri ayr test etmektedir.

Satilmaya hazir sermaye araglari haricinde, deger disiikligu zarar sonraki dénemde azalirsa ve azalis deger diistkligt zararinin muhasebelestiriimesi sonrasinda
meydana gelen bir olayla iliskilendirilebiliyorsa, 6nceden muhasebelestirilen deger dusikligu zarari, deder distkltgiinin iptal edilecegi tarihte yatinmin deger
diistklig hichir zaman muhasebelestirilmemis olmasi durumunda ulasacagi itfa edilmis maliyet tutarini asmayacak sekilde kar zarardan iptal edilir.

Satilmaya hazir sermaye araglarinin gercege uygun degerinde deger diistkligi sonrasinda meydana gelen artis, dogrudan 6zkaynaklarda muhasebelestirilir.
Finansal olmayan varliklar

Grup, her raporlama tarihinde, bir varliga iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gdsterge olup olmadigini degerlendirir. Boyle bir gdsterge mevcutsa, o
varligin geri kazanilabilir tutari tahmin edilir. Eger s6z konusu varligin veya o varliga ait nakit dreten herhangi bir biriminin kayith degeri, kullanim veya satis yoluyla
geri kazanilacak tutarindan yliksekse deger diistkligi meydana gelmistir. Geri kazanilabilir tutar varligin net satis fiyati ile kullanim degerinden yiiksek olani segilerek
bulunur. Kullanim degeri, bir varhigin siirekli kullanimindan ve faydali émrii sonunda elden ¢ikariimasindan elde edilmesi beklenen nakit akislarinin tahmin edilen
bugtinkii degeridir. Deger dustikligu kayiplar kar/zararda muhasebelestirilir. Bir varlikta olusan deger distikligi kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miteakip
artisin, deger dusikliguntn kayitlara alinmalarini izleyen dénemlerde ortaya ¢ikan bir olayla iliskilendirilebilmesi durumunda daha dnce deger dusikligi ayrilan tutari
gecmeyecek sekilde geri gevrilir.

2.5.7. Netlestirme

Finansal varliklar ve yiikimluliikler, yasal olarak netlestirme hakkinin var olmasi, net olarak ddenmesi veya tahsilinin mimkin olmasi veya varligin elde edilmesi ile
yukumldligin yerine getiriimesinin es zamanli olarak gergeklesebilmesi halinde, konsolide finansal durum tablosunda net degerleri ile gosterilebilmektedir.

2.5.8. Borglanma maliyeti

Tiim borglanma maliyetleri, olustuklari donemlerde kér zarara kaydedilmektedir.

2.5.9. Kur degisiminin etkileri

Grup, yabanci para cinsinden yapilan islemleri TL'ye gevirirken islem tarihinde gecerli olan ilgili kurlar esas almaktadir. Konsolide finansal durum tablosunda yer alan
yabanci para birimi bazindaki finansal varliklar ve borglar raporlama tarihindeki ddviz kurlari kullanilarak TL'ye cevrilmistir. Yabanci para cinsinden olan islemlerin TL'ye
cevrilmesinden veya finansal kalemlerin ifade edilmesinden dogan kur farki gider veya gelirleri ilgili dénemde kapsamli gelir tablosuna yansitiimaktadir.

2.5.10. Hisse basina kazang

TMS 33 — Hisse Basina Kazang standardina gére hisse senetleri borsada islem gérmeyen isletmeler hisse basina kazang agiklamak zorunda degildirler. Sirket’in
hisseleri borsada islem gérmediginden, ilisikteki konsolide finansal tablolarda hisse basina kazang hesaplanmamistir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (devami)
2.5 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)
2.5.11. Raporlama tarihinden sonraki olaylar

Raporlama tarihi ile finansal tablolarin yayimi igin yetkilendirme tarihi arasinda, isletme Iehine veya aleyhine ortaya ¢ikan olaylari ifade etmektedir. Raporlama tarihinden
sonraki olaylar ikiye ayriimaktadir:

-raporlama tarihi itibariyla ilgili olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmasi (raporlama tarihinden sonra diizeltme gerektiren olaylar); ve
-ilgili olaylarin raporlama tarihinden sonra ortaya ¢iktigini gosteren deliller olmasi (raporlama tarihinden sonra diizeltme gerektirmeyen olaylar).

Raporlama tarihi itibariyla s6z konusu olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmasi veya ilgili olaylarin raporlama tarihinden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve bu
olaylarin konsolide finansal tablolarin diizeltilmesini gerektirmesi durumunda, Grup konsolide finansal tablolarini yeni duruma uygun sekilde dizeltmektedir. S6z konusu
olaylar, konsolide finansal tablolarin dizeltilmesini gerektirmiyor ise, Grup s6z konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

2.5.12. Karsiliklar, kosullu ytiikimlilikler ve varliklar

“Karsiliklar, kosullu borglar ve kosullu varliklara iliskin Ttirkiye Muhasebe Standardi”na (TMS 37) gdre, herhangi bir karsilik tutarinin konsolide finansal tablolara
alinabilmesi igin; Grup’un gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni yikiimlGliguntn bulunmasi, bu yikiimltligin yerine getirilmesi igin ekonomik
fayda igeren kaynaklarin isletmeden gikmasinin muhtemel olmasi ve sz konusu yikiimllik tutarinin gavenilir bir bigimde tahmin edilebiliyor olmasi gerekmektedir. Soz
konusu kriterler olusmamissa, Grup, s6z konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

Sarta bagli varliklar gergeklesmedikge muhasebelestiriimemekte ve sadece dipnotlarda agiklanmaktadir.

2.2.13. Kiralama islemleri

Milkiyete ait risk ve kazanimlarin 6nemli bir kisminin kiraciya ait oldugu kiralama islemi, finansal kiralama olarak siniflandirnimaktadir. Diger buttin kiralamalar, faaliyet
kiralamasi olarak siniflandinimaktadir. Grup’un tiim kiralama islemleri faaliyet kiralamasi niteligindedir.

Kiraya veren durumunda Grup
Grup’un kiraya veren konumda oldugu kiralama islemleri bulunmamaktadir.
Kiraci durumunda Grup

Faaliyet kiralama giderleri, kira donemi boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna kaydedilmektedir. Kiralamanin gerceklesmesi ve miizakere edilmesinde katlanilan
dogrudan baslangic maliyetleri de ayni sekilde kiralanan varligin maliyetine dahil edilir ve dogrusal yontem ile kira siiresi boyunca itfa edilmektedir.

2.5.14. lliskili taraflar
Hissedarlik, sozlesmeye dayall haklar, aile iliskisi veya benzeri yollarla kars tarafi dogrudan ya da dolayl bir sekilde kontrol edebilen veya 6nemli derecede etkileyebilen

kisi ve kuruluslar, iliskili taraf olarak tanimlanmaktadir. iliskili taraflara ayni zamanda sermayedarlar ve Grup yonetimi de dahildir. iliskili taraf islemleri, kaynaklarin ve
yukamldltklerin iliskili kuruluslar arasinda bedelli veya bedelsiz olarak transfer edilmesini icermektedir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
2.5 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)
2.5.15. Finansal bilgilerin béltiimlere gére raporlanmasi

Faaliyet bolumi, Grup’un diger kisimlari ile yapilan islemlere iliskin hasilat ve giderler de dahil olmak tizere, hasilat elde edebildigi ve harcama yapabildigi, isletme
faaliyetlerinde bulunan, faaliyet sonuglarinin, bélime tahsis edilecek kaynaklara iliskin kararlarin alinmasi ve bélimin performansinin degerlendiriimesi amaciyla
isletmenin faaliyetlere iliskin karar almaya yetkili mercii tarafindan diizenli olarak gdzden gegirildigi ve hakkinda ayri finansal bilgilerin mevcut oldugu bir kismidir.

Grup’un faaliyetlerine iliskin karar almaya yetkili mercii tarafindan finansal performanslari ayri takip edilen bélimleri olmadigindan faaliyet bolimlerine gére raporlama
yaplimamistir,

2.5.16. Vergilendirme

Dénemin vergi karsiligi, cari dénem vergisi ve ertelenmis vergiyi icermektedir. Cari ddnem vergi yikimltlugu, dénem karinin vergiye tabi olan kismi (izerinden ve
raporlama tarihinde gegerli olan vergi oranlari ile hesaplanan vergi yikimitlugini icermektedir.

Ertelenmis vergi varligi veya yikimltliga, varliklarin ve yikimluliklerin konsolide finansal tablolarda gosterilen degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate
alinan tutarlarr arasindaki gegici farkliliklarin bilango yontemine gore vergi etkilerinin hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenmis vergi, isletme birlesmesi olmayan
islemlerdeki ne mali kari ne de ticari kar etkileyen varlik ve yikumltliklerin ilk defa kayrtlara alinmasinda, yakin bir gelecekte geri gevrilmesi muhtemel olmayan
istiraklerdeki ortakliklarla ilgili farklarda kayitlara alinmaz.

Ertelenmis vergi, gelecek donemlerde vergi avantajinin saglanmasi olasiliginin oldugu durumlarda kaydedilir. Bu alacaktan artik yararlanilamayacag anlasildigi oranda
ilgili aktiften silinir. Ertelenmis verginin hesaplanmasinda, sdz konusu gegici farkliliklarin ortadan kalkacagi ilerideki dénemlerde gecerli olacagi tahmin edilen vergi
oranlar kullaniimaktadir.

Hesaplanan ertelenmis vergi alacaklari ile ertelenmis vergi yukumliltkleri finansal tablolarda netlestirilerek gosterilmektedir. Ancak, konsolide finansal tablolarda
konsolidasyona tabi farkli bagl ortakliklardan kaynaklanan ertelenmis vergi varliklari ve yukimldlikleri finansal tablolarda netlestirilmeden aktifte ve pasifte ayri ayri
gosterilmektedir.

ilgili finansal varliklarin degerlemesi sonucu olusan farklar kér/zararda muhasebelestiriimisse, bunlarla ilgili olusan cari dénem kurumlar vergisi veya ertelenmis
vergi geliri veya gideri de kér/zararda muhasebelestiriimektedir. llgili finansal varliklarin degerlemesi sonucu olusan farklar dogrudan 6zkaynak hesaplarinda
muhasebelestirilmisse, ilgili vergi etkileri de 6zkaynak hesaplarinda muhasebelestiriimektedir.

2.5.17. Calisanlara saglanan faydalar

Tiirkiye’deki meveut is kanunu geregince, Grup emeklilik nedeniyle isten ayrilan veya istifa ve is Kanunu’nda belirtilen davranislar disindaki nedenlerle istihdami sona
eren personele belirli bir toplu 6deme yapmakla yikimitdir. S6z konusu 6deme tutarlari raporlama tarihi itibariyla gegerli olan kidem tazminati tavani esas alinarak
hesaplanir. Kidem tazminati karsiligi, tim galisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ilerde dogacak ytkimliliik tutarinin bugiinki net degerine gore hesaplanmis ve ilisikteki
konsolide finansal tablolara yansitimistir.

Ayrica, Tirkiye'de meveut is kanunu geregince, Grup ilgili personelin talebine bagl olarak kullaniimayan izin giinleri i¢in 6deme yapmakla yikimludr.
Galisanlara saglanan faydalardan dogan kisa vadeli yiikiimlilikler, iskonto edilmeksizin s6z konusu hizmet galisanlara saglandikca gelir tablosunda giderlestiriimektedir.
2.5.18. Nakit akislari tablosu

Grup, net varliklarindaki degisimleri, finansal yapisini ve nakit akislarinin tutar ve zamanlamasini degisen sartlara gére yonlendirme yetenegi hakkinda finansal tablo
kullanicilarina bilgi vermek iizere, diger konsolide finansal tablolarinin ayrilmaz bir pargasi olarak, nakit akislari tablosunu diizenlemektedir.

Nakit akislari tablosunda, déneme iliskin nakit akislari isletme, yatinm ve finansman faaliyetlerine dayali bir bicimde siniflandinilarak raporlanir. isletme faaliyetlerinden
kaynaklanan nakit akislari, Grup’un faaliyet alanina giren konulardan kaynaklanan nakit akislarini gosterir. Yatirnim faaliyetleriyle ilgili nakit akislari, Grup’un yatinm
faaliyetlerinde (sabit yatinmlar ve finansal yatinmlar) kullandigi ve elde ettigi yatinm faaliyetlerinden nakit akislarini gosterir. Finansman faaliyetlerine iliskin nakit
akislari, Grup’un finansman faaliyetlerinde kullandigi kaynaklari ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gosterir. Nakit akislari tablosunun hazirlanmasina esas teskil eden
nakit ve nakde esdeger varliklar, kasa, yatirim fonlari, ters repo ve vadesiz veya 3 aydan kisa vadeli bankalar mevduatini igermektedir. Yatirima yonlendirilmis Tiirk Lirasi
cinsinden musteri varliklari ile ve Grup adina agilmis vadesiz hesaplarda takip edilen yabanci para musteri varliklari nakit akislari tablosunda yer alan nakit ve nakit
benzerleri toplamina dahil edilmemektedir.
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3. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla nakit ve nakit benzerleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Kasa 67,243 102,300
Bankalar-Vadesiz mevduat 4,383,738 3,072,310
Bankalar-Vadeli mevduat 350,554,613 366,516,050
Ters repo islemlerinden alacaklar 272,978 441,346
Yatinim fonlari (B tipi likit) 3,568 356,339
Finansal durum tablosunda yer alan toplam nakit ve nakit benzerleri 355,282,140 370,488,345
Nakit ve nakit benzerlerine ait faiz gelir reeskontlari (856,596) (4,244,936)
Misteri varliklari (2,985,880) (2,098,371)
Nakit akislar tablosunda yer alan toplam nakit ve nakit benzerleri 351,439,664 364,145,038
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, bankalar mevduati iizerinde blokaj bulunmamaktadir.
Bankalar-Vadeli mevduat
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, vadeli mevduatin detaylari asagidaki gibidir:
Tutar (TL) Faiz orani (%) Vade
31 Aralik 2011
TL 251,660 11.00 3 0cak 2012
ABD Dolari 350,302,953 5.20 - 6.00 9 Ocak — 3 Subat 2012
31 Aralik 2010
TL 366,516,050 8.75-9.50 3 Ocak — 2 Subat 2011
Ters repo islemlerinden alacaklar
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, ters repo islemlerinden alacaklarin detaylari asagidaki gibidir:
Faiz orani (%) Vade Maliyet Kayith deger
31 Aralik 2011
TL 8.50 -9.35 2 Ocak 2012 272,838 272,978
31 Aralik 2010
TL 5.44 - 6.46 3 Ocak 2011 441,270 441,346

Nakit ve nakit benzerlerindeki risklerin niteligi ve dizeyine iliskin analiz “Finansal araclardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi” baslikli 23 numarali dipnotta

verilmistir.

65



—— Denet¢i Raporu ve Finansal Bilgiler

YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

KONSOLIDE FiINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DiPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Lirasi [“TL"] cinsinden ifade edilmistir.)

4. FINANSAL YATIRIMLAR

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, finansal yatinmlarin detay asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Kisa vadeli
Gergede uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar 10,773,083 10,722,075
Satilmaya hazir finansal varliklar - 320,563
Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar - 2,120,821
10,773,083 13,163,459

Uzun vadeli
Satilmaya hazir finansal varliklar 9,240,022 10,189,245
Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar -- 3,375,670
9,240,022 13,564,915
Toplam 20,013,105 26,728,374

Gercege uygun deger farki kdr/zarara yansitilan finansal varliklar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, gercede uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklarin detayi asagidaki gibidir:

Nominal Defter degeri Faiz orani (%)
31 Aralik 2011
Devlet tahvili 7,081,264 6,903,002 8.37-25.90
Ozel sektor tahvili 1,525,767 1,556,802 8.28-12.54
Tirev araglardan kaynaklanan varliklar -- 1,101,570
Yabanci menkul kiymetler 320,000 689,337 7.00
Yatinm fonlari 11,417,216 469,822
Banka bonosu 29,705 29,525 9.88
Hisse senedi 4,880 23,025
Toplam 20,378,832 10,773,083
31 Aralik 2010
Devlet tahvili 7,115,793 6,351,170 3.92-16.13
Banka bonosu 1,728,247 1,672,056 8.36-8.80
Hisse senedi 431,481 1,576,850 --
Yatinm fonlari 11,430,826 590,081 -
Ozel sektor tahvili 361,654 378,858 12.60
Hazine bonosu 328,057 153,060 9.60-13.13
Toplam 21,396,058 10,722,075
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4. FINANSAL YATIRIMLAR (devami)

Grup’un 31 Aralik 2011 tarihi itibaryla, 6,877,932 TL (31 Aralik 2010: 11,263,920 TL) tutarinda kayith degeri bulunan 6,640,004 TL (31 Aralik 2010: 10,189,004 TL)

tutarindaki nominal degerli devlet tahvilleri ve hazine bonolari asagida belirtilen detayda teminat olarak verilmistir:

Nominal Defter degeri
31 Aralik 2011
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 5,490,000 5,367,626
IMKB Hisse senetleri ve tahvil bono piyasasi 815,004 806,467
Borsa Para Piyasasi 320,000 689,337
VOB 15,000 14,503
Toplam 6,640,004 6,877,933
31 Aralik 2010
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 4,330,000 4,496,394
IMKB Hisse senetleri ve tahvil bono piyasasi 3,504,004 3,957,513
Sermaye Piyasasi Kurulu 1,250,000 1,325,513
Borsa Para Piyasasi 520,000 897,130
VOB 585,000 587,370
Toplam 10,189,004 11,263,920

Satilmaya hazir finansal varliklar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, satiimaya hazir finansal varliklar detayr asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Kisa vadeli

Borglanma senetleri 320,563
Uzun vadeli

Borglanma senetleri - 576,567
Sermaye araclar 9,240,022 9,612,678
Toplam 9,240,022 10,509,808

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla, borglanma senetlerinin detay asagidaki gibidir:

Nominal Defter degeri Faiz orani (%)
31 Aralik 2010
Yabanci menkul kiymetler-Eurobond 520,000 897,130 5.16-7.00
Toplam 520,000 897,130




—

Aktif bir piyasasi olmadigi icin maliyetle degerlenen finansal varliklar:
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4. FINANSAL YATIRIMLAR (devami)

Satilmaya hazir finansal varliklar (devami)

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, sermaye araglarinin detayr asagidaki gibidir:

istirak 31 Aralik istirak 31 Aralik
orani (%) 2011 orani (%) 2010
Borsada islem géren

TSKB Yatinim Ortakhgr AS®) 7.01 1,445,889 7.01 1,873,546
TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi AS™ 1.33 1,180,000 1.33 1,860,000

Borsada islem gérmeyen
is Portfdy Yonetimi AS 4.90 2,025,892 4.90 1,290,891
iMKB Takas ve Saklama Bankasi AS 1.80 4,583,440 1.80 4,583,440
Terme Metal Sanayi Ticaret AS 0.94 931,948 0.94 931,948
TSKB Gayrimenkul Degerleme AS 0.00 1 0.00 1
TSKB Gayrimenkul Aracilik Hizmetleri AS 1.00 2,400 1.00 2,400
TSKB Gayrimenkul Danismanlik Hizmetleri AS 1.00 2,400 1.00 2,400
Yifas Yesilyurt Tekstil Sanayi ve Ticaret AS 0.23 159,987 0.23 159,987
10,331,957 10,704,613
Finansal varliklar deger dusts karsiligi™ (1,091,935) (1,091,935)
Toplam 9,240,022 9,612,678

O TSKB Yatiim Ortakligi AS ile Yatinm Finansman Yatirim Ortakligi AS'nin birlesmesine iliskin tescil islemlerinin 25 Haziran 2009 tarihi itibariyla tamamlanmasi
sonrasinda, Sirket'in elindeki tim Yatinm Finansman Yatinm Ortakligi AS hisseleri, TSKB Yatirim Ortakligi AS hissesine (1 adet Yatinm Finansman Yatirim Ortakligi
AS hissesi esittir 1.1067736 TSKB Yatirim Ortakli§i AS hissesi birlesme oraniyla) déniismistir. Raporlama tarihi itibariyla, kontrol giciinin yok olmasi sebebiyle
TSKB Yatinim Ortakhi§i AS’nin sahip olunan hisseleri, 31 Aralik 2011 tarihindeki gercede uygun degerleriyle degerlenerek satiimaya hazir finansal varlik olarak

muhasebelestirilmistir.

' TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakhi§i AS, 2 Subat 2010 tarihli Yonetim Kurulu Karar ile 6denmis sermayesinin 50.000.000 TL arttirilarak 150.000.000 TL'ye
cikariimasina ve arttirilan paylari temsil eden 50.000.000 TL'lik bolimiin, meveut ortaklarinin righan haklarinin kisitlanmasi suretiyle halka arz edilmesine karar
vermistir. TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligi AS’nin sermayesinin %50 arttinimasi suretiyle ilk defa halka arz edilen 50,000,000 TL (ek satis ile 57,500,000 TL)
nominal degerli C grubu hisselerinin satisina konu paylar, 25 Mart 2010 tarihinde SPK tarafindan GYO 60/250 say! ile kayda alinmistir. S6z konusu hisselerin halka arzi
1 ve 2 Nisan 2010 tarinlerinde gergeklestirilmis, TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakli§i AS hisseleri 9 Nisan 2010 tarihi itibariyla istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda

islem gormeye baslamistir.

(™31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Grup sirasiyla Terme Metal Sanayi Ticaret AS ve Yifas Yesilyurt Tekstil Sanayi ve Ticaret AS firmalarina ait sahip oldugu toplam
1,091,935 TL (31 Aralik 2010: 1,091,935 TL) degerindeki sermaye araglari yatinmlarinin tamami igin deger distkiiga karsiigi ayirmistir.

Kote edilmis piyasa degeri olmayan ve tahmini deger araliklarinin bilyik olmasi ve tahmini degerlere iliskin olasiliklarin giivenilir bir bigimde dlgiilememesi nedeniyle
gercede uygun degeri givenilir bir sekilde tahmin edilemeyen borsada islem gormeyen 2,030,693 TL (31 Aralik 2009: 1,295,692 TL) tutarindaki hisse senedi

yatinmlari maliyet degerleri tizerinden, varsa, deger disukligu karsihgr distlerek gosteriimektedir.
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4. FINANSAL YATIRIMLAR (devami)

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Grup’un elinde tuttugu menkul kiymetlerden nominal degeri 2,000,000 TL olan 19 Ocak 2011 vadeli devlet tahvillerinin itfa olmasi ve
nominal degeri toplami 3,175,000 TL olan 26 Eyllil 2012 ve 28 Agustos 2013 vadeli devlet tahvillerinin de 2011 yili igerisinde satis yoluyla elden gikariimis olmasi
sebebiyle vadeye kadar elde tutulacak finansal varlik olarak siniflanan bir menkul kiymeti bulunmamaktadir. Vadesinden énce satisi yapilan devlet tahvillerinin vadeye
kadar elde tutulacak finansal varliklar portfdyii igerisinde dnemli bir tutar olmasi sebebiyle TMS 39 — Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme standardi geregi

Grup, iki raporlama donemi boyunca hicbir finansal varligini vadeye kadar elde tutulacak finansal varlik olarak siniflayamayacaktir.

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla, kisa vadeli vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklarin detayr asagidaki gibidir:

Nominal Defter degeri Faiz orani (%)
31 Aralik 2010
Devlet tahvili 2,000,000 2,120,821 6.65
Toplam 2,000,000 2,120,821

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla, kisa vadeli vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklarin kalan vadelerine gore dagiimi asagida agiklanmistir:

31 Aralik 2010

1 aya kadar

2,120,821

Toplam

2,120,821

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla, uzun vadeli vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklarin detayr asagidaki gibidir:

Nominal Defter degeri Faiz orani (%)
31 Aralik 2010
Devlet tahvili 3,175,000 3,375,670 8.15-9.46
Toplam 3,175,000 3,375,670

31 Aralik 2010 tarihi itibaryla, defter degeri 5,496,491 TL tutarinda olan vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklarin gergede uygun degeri 5,924,557 TL'dir.
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5. FINANSAL BORCLAR

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, finansal borclarin detayr asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Kisa vadeli finansal borglar:

Kisa vadeli banka kredileri -- 109,023,526
Borsa para piyasasina borglar 318,507,212 246,825,565
Toplam finansal borglar 318,507,212 355,849,091
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, banka kredilerinin ve borsa para piyasasina borclarin detay asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

Para birimi Faiz orani (%) Tutar (TL) Vade
Borsa para piyasasina borglar

Tlrk Liras 10.40-11.80 318,507,212 2 Ocak — 3 Subat 2012
Toplam finansal borglar 318,507,212

31 Aralik 2010

Para birimi Faiz orani (%) Tutar (TL) Vade
Borsa para piyasasina borgclar

Tiirk Lirasi 6.50-7.30 246,825,565 3 Ocak-7 Subat 2011
Banka kredileri

Tiirk Lirast 7.40 60,012,950 3 Ocak 2011
Tirk Lirasi 7.40 29,006,259 3 Ocak 2011
Trk Liras 7.40 15,003,238 3 Ocak 2011
Tlrk Lirasl 7.40 5,001,079 3 Ocak 2011
Toplam banka kredileri 109,023,526

Toplam finansal borglar 355,849,091

Finansal borclardaki risklerin niteligi ve dlizeyine iliskin analiz “Finansal araclardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi” baslikli 23 numarali dipnotta verilmistir.

70



YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER ANONIM SiRKETi
31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKIiN DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Lirasi [“TL"] cinsinden ifade edilmistir.)

6. DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un diger finansal yikiimltlikleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Tirev araglardan kaynaklanan yukimldltikler 4,142,155

Toplam 4,142,155

Sirket'in 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla yapmis oldugu vadeli islem sdzlesmeleri geregi olusan taahh(tleri asagidaki gibidir.

31 Aralik 2011

Kisa pozisyon Uzun pozisyon
Gercege Gercege
Nominal uygun Nominal uygun
Nominal tutan degeri Nominal tutan degeri
Tlrev arag tanimi tutari Cinsi (TL) (TL) tutani  Cinsi (TL) (TL)
TL/Yabanci para
Yabanci para swap sézlesmeleri 10,000,000 ABD Dolari 18,889,000 (491,094) --
Yabanci para swap sézlesmeleri 16,000,000 ABD Dolari 30,222,400 (777,135) --
Forward sézlesmeleri 10,000,000 ABD Dolar 18,889,000 (491,094) --
Forward sézlesmeleri 4,000,000 ABD Dolari 7,555,600 (145,892) --
Forward sézlesmeleri 2,000,000 ABD Dolari 3,777,800 (73,020) --
Yabanci para swap sozlesmeleri 10,000,000 ABD Dolari 18,889,000 (375,101) --
Forward sézlesmeleri 5,000,000 ABD Dolari 9,444,500 (245,018) --
Yabanci para swap sozlesmeleri 10,000,000 ABD Dolari 18,889,000 (518,040) --
Yabanci para swap sozlesmeleri 12,000,000 ABD Dolari 22,666,800 (567,738) --
Forward sézlesmeleri 8,000,000 ABD Dolari 15,111,200 (399,039) --
Forward sézlesmeleri 2,000,000 ABD Dolari 3,777,800 (5,856) --
Forward sézlesmeleri 10,000,000 ABD Dolari 18,889,000 (35,798) --
Forward sézlesmeleri 4,000,000 ABD Dolari 7,555,600 (14,410) --
Forward sézlesmeleri 5,000,000 ABD Dolari 9,444,500 (2,920) --
Yabanci para swap sozlesmeleri 10,000,000 ABD Dolari 18,889,000 9,716 --
Forward sézlesmeleri 19,000,000 ABD Dolari 35,889,100 313,092 --
Yabanci para swap sozlesmeleri 17,000,000 ABD Dolari 32,111,300 81,059 --
Forward sozlesmeleri 11,000,000 ABD Dolari 20,777,900 139,643 --
Forward sézlesmeleri 5,000,000 ABD Dolari 9,444,500 139,515 --
Forward sézlesmeleri 15,000,000 ABD Dolari 28,333,500 418,545 --
Toplam 185,000,000 349,446,500 (3,040,585) -- -- -- --

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla, Sirket'in vadeli islem sozlesmeleri geregi olusan taahhtitleri bulunmamaktadir.
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7. TICARI ALACAKLAR VE BORCLAR
Ticari alacaklar
Kisa vadeli ticari alacaklar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un kisa vadeli ticari alacaklari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Misterilerden alacaklar 154,826,954 106,391,373
Kredili misterilerden alacaklar 14,868,087 22,104,009
Takas ve saklama merkezinden alacaklar® 4,609,642 553,352
Siipheli ticari alacaklar®™ 577,085 542,873
Stipheli ticari alacaklar karsiligi (577,085) (542,873)
iliskili taraflardan ticari alacaklar(™ 219,059 342,036
Diger ticari alacaklar 69,014 27,497
Toplam 174,592,756 129,418,267

0 Takas ve saklama merkezinden alacaklar tutari 587,205 TL tutarindaki VOB islemleri ile ilgili verilen nakit teminatlardan (31 Aralik 2010: 553,352 TL) ve mUsterilerin
gerceklesen ancak ddeme vadesi gelmemis menkul kiymet satislarinin menkul kiymet alislarini asan kismi icin 4,022,437 TL tutarindaki Takasbank'tan alacaklardan
(31 Aralik 2010: 8,444,428 TL tutarinda Takasbank'a borg bulunmaktadir) olusmaktadir.

() Sirket’in miisterilerinden Lehman Brothers International Europe’un sahibi olan Lehman Brothers Holding Company'nin iflas basvurusu sonucu firmanin 12 Eyliil 2008
tarihinde verdigi alim-satim emirleri Sirket tarafindan yerine getirilmistir. Lehman Brothers Holding Company, 15 Eyllil 2008'de iflas basvurusunda bulunmus ve bu
islemlerin takas glinti olan 16 Eylil 2008 tarihinde takas islemleri gerceklestirilememistir. Bunun sonucunda msteri hesabinda alim islemlerinden kaynaklanan nakit
borcu ve satim islemlerinden kaynaklanan hisse borcu olusmustur. Misterinin takas yukimltligini yerine getirememesi sonucu Sirket, misterinin nakit borcunu ayni
gln diisen piyasa kosullarinda satim yaparak, hisse borcunu da alim yaparak kapatmistir. Bu islemler sonucu musteri hesabinda olusan 542,873 TLlik zarar ile ilgili
yasal islemler baslatilmis ve tutarin tamami igin karsilik ayriimistir. Raporlama tarihi itibariyla s6z konusu yasal siire¢ devam etmektedir.

MF Global’den tahsil edilemeyen komisyon alacagimiz olan 18,112.44 USD karsiligi 34.212 TL sirketin iflas etmis olmasindan dolayi stipheli ticari alacaklar hesabinda
yer almakta olup tutarin tamami igin karsilik ayriimistr.

) {liskili taraflardan ticari alacaklar tutarinin tamami, Sirket'in yonettigi yatinm fonlari igin tahakkuk eden yonetim iicreti ve TSKB’nin yonettigi yatinm fonlarinin aracilik
komisyon alacaklarindan olusmaktadir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Sirket'in msterilerine kullandirdigi kredilere uyguladigi ortalama faiz orani %15.29'dur (31 Aralik 2010: %16.66).
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un kisa vadeli musterilerden alacaklarin detayr asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Borsa Para Piyasasi (“BPP”) islemleri ile ilgili alacaklar 102,102,000 843,000
Gergeklesen hisse senedi ve varant islemleri ile ilgili takas alacaklari® 43,135,875 98,354,463
Vadeli islemler musteri takas alacaklari 9,502,422 7,064,862
Misterilerden diger alacaklar™ 86,657 129,048
Toplam 154,826,954 106,391,373

029 ve 30 Aralik (31 Aralik 2010: 31 ve 30 Aralik) tarihlerinde Sirket'in misterilerinin yapmis oldugu menkul kiymet islemlerinden dolayi olusan takas alacaklarindan
olusmaktadir.
) Msterilerden diger alacaklar, misteri islemleri komisyonlari ve temerriit alacaklarindan olusmaktadir.

Uzun vadeli ticari alacaklar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un uzun vadeli ticari alacaklarn bulunmamaktadir.
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7. TICARI ALACAKLAR VE BORCLAR (devami)
Ticari borclar
Kisa vadeli ticari borglar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup'un kisa vadeli ticari borglari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Misterilere borglar 162,936,976

110,269,469

Toplam 162,936,976

110,269,469

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un kisa vadeli musterilere borglarinin detayr asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Misterilere BPP islemleri ile ilgili borglar 102,102,000 843,000
Gerceklesen hisse senedi ve varant satislari nedeniyle misterilere borglar(*) 47,158,311 99,299,699
Vadeli islemler musteri takas borglar 9,502,422 7,064,862
Musteri hesaplari 2,985,880 2,098,371
Misterilere diger borclar 1,188,363 963,537
Toplam 162,936,976 110,269,469

(*) 29 ve 30 Aralik (31 Aralik 2010: 31 ve 30 Aralik) tarihlerinde Sirket'in misterilerinin yapmis oldugu menkul kiymet islemlerinden dolay olusan takas borglarindan

olusmaktadir.
Uzun vadeli ticari borglar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un uzun vadeli ticari borglar bulunmamaktadir.

Ticari alacaklar ve borglardaki risklerin niteligi ve diizeyine iliskin analiz “Finansal araglardan kaynaklanan risklerin niteligi ve diizeyi” baslikli 23 numarali dipnotta

verilmistir.
8. DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR
Kisa vadeli diger alacaklar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un kisa vadeli diger alacaklar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Verilen depozito ve teminatlar 96,732

137,094

Toplam 96,732

137,094

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla verilen depozitolar, Sirket'in VOB’da aracilik yapabilmesi igin verilen teminatlardan olusmaktadir.
Uzun vadeli diger alacaklar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un uzun vadeli diger alacaklari bulunmamaktadir.
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8. DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR (devami)

Kisa vadeli diger borclar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un kisa vadeli diger borglari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Odenecek vergi ve kesintiler” 1,039,438 1,118,648
Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 158,096 140,055
Toplam 1,197,534 1,258,703
() Odenecek vergi ve kesintiler tutarinin 489,349 TL'si milsteriler adina yapilan vergi kesintilerinden (stopaj) olusmaktadir (31 Aralik 2010: 624,334 TL).

Uzun vadeli diger borglar
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un uzun vadeli diger borglari bulunmamaktadir.

9. MADDi DURAN VARLIKLAR
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillarda, maddi duran varliklarin hareket tablosu asagidaki gibidir:
Déseme ve Ozel
Tasitlar demirbaslar maliyetler Toplam

Maliyet

Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2010 315,443 5,217,316 4,267,617 9,800,376
Alimlar 206,623 119,747 326,370
Gikislar (98,093) (1,926) -- (100,019)
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2010 217,350 5,422,013 4,387,364 10,026,727
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2011 217,350 5,422,013 4,387,364 10,026,727
Alimlar - 93,340 15,399 108,739
Cikislar (89,348) - - (89,348)
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2011 128,002 5,515,353 4,402,763 10,046,118
Birikmis amortisman

Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2010 230,658 4,481,189 3,821,160 8,533,007
Dénem gideri 33,357 222,013 162,268 417,638
Cikislar (92,422) (1,926) - (94,348)
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2010 171,593 4,701,276 3,983,428 8,856,297
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2011 171,593 4,701,276 3,983,428 8,856,297
Donem gideri 21,757 207,757 142,523 372,037
Gikislar (85,289) -- - (85,289)
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2011 108,061 4,909,033 4,125,951 9,143,045
Net defter degeri

1 Ocak 2010 84,785 736,127 446,457 1,267,369
31 Aralik 2010 45,757 720,737 403,936 1,170,430
31 Aralik 2011 19,941 606,320 276,812 903,073
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10. MADDIi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillarda maddi olmayan duran varliklarin hareket tablosu asagidaki gibidir:

Yazihm
Maliyet degeri
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2010 491,606
Alimlar 85,865
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2010 577,471
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2011 577,471
Alimlar 42,447
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2011 619,918
Birikmis itfa paylarn
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2010 105,640
Dénem gideri 44,952
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2010 150,592
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 2011 150,592
Dénem gideri 65,972
Kapanis bakiyesi, 31 Aralik 2011 216,564
Net defter deg@eri
1 Ocak 2010 385,966
31 Aralik 2010 426,879
31 Aralik 2011 403,354

11. KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLUKLER

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un vermis oldugu teminat mektubu ve teminat senetlerinin dokimu asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

BPP’ye verilen teminat mektuplari 405,675,000 306,750,000
IMKB'ye verilen teminat mektuplar 9,816,130 7,190,130
SPK'ya verilen teminat mektuplari 2,101,776 901,776
\VOB’a verilen teminat mektuplari 500,000 --
Varant islemleri icin verilen teminat mektuplari 500,000 --
Diger teminat mektuplari 11,818 11,818
Toplam 418,604,724 314,853,724

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, ters repo taahhiitleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Ters repo taahhiitleri

280,186

459,277

Toplam

280,186

459,277
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12. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA iLiSKiN KARSILIKLAR
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklarin detay asagidaki gibidir:
Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Kullaniimamis izin karsiligi 635,830 609,692
Jestiyon prim karsiliklari 625,000
Toplam 1,260,830 609,692

Tirkiye'de gegerli is kanununa gore Grup, is sdzlesmesinin, herhangi bir nedenle sona ermesi halinde calisanlarinin hak kazanip da kullanmadigi yillik izin siirelerine ait
Ucreti, sézlesmenin sona erdigi tarihteki dicreti (izerinden kendisine veya hak sahiplerine 6demekle yiikiimliddr. Kullaniimayan izin karsiligi raporlama tarihi itibariyla tiim

calisanlarin hak ettikleri ancak hentiz kullanmadiklari izin giinlerine denk gelen iskonto edilmemis toplam ytkimlaliik tutardir.
izin karsiiginin dénemler igindeki hareketleri asagjidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Ddénem basi 609,692 467,800
Dénem iginde ayrilan karsilik 193,819 198,810
Ddénem icinde ddenen (167,681) (56,918)
Dénem sonu 635,830 609,692

Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsiliklar

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Kidem tazminati karsiligi 1,376,753

1,191,846

Toplam 1,376,753

1,191,846

Yiiriirliikteki kanunlara gére, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is Kanunu'nda belirtilen davranislar disindaki sebeplerle istihdami sona eren calisanlara belirli bir
toplu 6deme yapmakla yikimltdr. Bu ylkimlilik ¢alisilan her yiligin, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, azami 2,731.85 TL (31 Aralik 2010: 2,517.01 TL) olmak (izere,
30 guinliik toplam brit tcret ve diger haklar esas alinarak hesaplanmaktadir. Toplam yikimlilik hesaplanirken kullanilan temel varsayim hizmet saglanan her yil igin

azami yUkimliligin enflasyon oraninda her alti ayda bir artmasi olarak kabul edilmistir.
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12.CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA iLiSKiN KARSILIKLAR (devami)

Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsiliklar (devami)

TMS 19 “Calisanlara saglanan faydalar” standardinda isletmelerin mevcut emeklilik planlarina bagl yukimitlugtnd tahmin etmekte aktleryal degerleme metotlari
kullaniimasini gerekli kilar. Kidem tazminat karsiligi, tim ¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yukumldlik tutarlarinin net bugtinkii degerine gére
hesaplanmis ve ilisikteki konsolide finansal tablolarda yansitimistr. ilisikteki konsolide finansal tablolardaki kidem tazminatr yikimliliginin hesaplanmasinda, 31

Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, kullanilan baslica akttieryal tahminler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Net iskonto orani

%4.48

%4.66

Tahmin edilen kidem tazminatina hak kazanma orani

%89.98

%90.71

Kidem tazminati karsiliginin 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillardaki hareketi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Dénem basi 1,191,846 962,365
Hizmet maliyeti 262,268 200,650
Faiz maliyeti 55,567 44,868
Odenen kidem tazminatlari (132,928) (16,037)
Dénem sonu 1,376,753 1,191,846

13. DIGER DONEN/DURAN VARLIKLAR VE KISA/UZUN VADELi YUKUMLULUKLER
Diger dénen varliklar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, diger dénen varliklar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Gelecek aylara ait giderler

167,918

67,182

Toplam

167,918

67,182

Diger duran varliklar
31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Grup’un diger duran varliklar bulunmamaktadir (31 Aralik 2010: Bulunmamaktadir).

Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Grup’un diger kisa vadeli yukumliltikleri 169,971 TL tutarindaki gider tahakkuklarindan olusmaktadir (31 Aralik 2010: 230,659 TL).

Diger uzun vadeli yiikiimliil(ikler

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un gecmis yikimliliiklerinden kalan kiisurat farki olan 3 TL disinda diger uzun vadeli yiikimluliikleri bulunmamaktadir.
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14. OZKAYNAKLAR
14.1. Odenmis sermaye

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Sirket'in sermaye yapisi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Pay orani % Pay tutarnr  Pay orani % Pay tutarn
T. Sinai Kalkinma Bankasi AS A 28.55 15,274,651 28.55 12,990,591
T. Sinai Kalkinma Bankasi AS B 156.50 8,296,680 15.50 7,056,054
T. Sinai Kalkinma Bankasi AS C 14.28 7,637,096 14.28 6,495,101
T. Sinai Kalkinma Bankasi AS D 13.14 7,026,257 13.14 5,975,602
T. Sinai Kalkinma Bankasi AS E 10.96 5,865,973 10.96 4,988,818
T. Sinai Kalkinma Bankasi AS F 13.35 7,142,248 13.35 6,074,249
95.78 51,242,905 95.78 43,580,415
TSKB Gayrimenkul Degerleme AS E 1.71 918,088 1.71 780,804
TSKB Gayrimenkul Degerleme AS F 0.14 73,625 0.14 62,615
1.85 991,713 1.85 843,419
Sekerbank TAS E 0.58 307,763 0.58 261,743
Sekerbank TAS F 0.02 14,580 0.02 12,400
0.60 322,343 0.60 274,143
T. Garanti Bankasi AS E 0.74 393,593 0.74 334,738
T. Garanti Bankasi AS F 0.03 18,646 0.03 15,858
0.77 412,239 0.77 350,596
Yap! Kredi Bankasi AS B 0.10 58,485 0.10 49,739
Yapi Kredi Bankasi AS F 0.01 2,771 0.01 2,356
0.11 61,256 0.11 52,095
Arap Tirk Bankasi AS B 0.09 45,824 0.09 38,973
Arap Tirk Bankasi AS F 0.00 2,171 0.00 1,846
0.09 47,995 0.09 40,819
Anadolu Hayat Emeklilik AS F 0.68 361,327 0.68 307,297
is Faktoring Finansman Hizmetleri AS F 0.06 30,111 0.06 25,608
is Yatiim Menkul Degerler AS F 0.06 30,111 0.06 25,608
0.80 421,549 0.80 358,513
Toplam 100.00 53,500,000 100.00 45,500,000

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Sirket'in sermayesi, ihrag edilmis ve her biri 1 Kurus nominal degerde 5.350.000.000 adet hisseden meydana gelmektedir. Hisselerin
1.527.465.095 adedi A Grubu, 840.098.840 adedi B Grubu, 763.709.635 adedi C Grubu, 702.625.697 adedi D Grubu, 748.541.850 adedi E Grubu ve 767.558.883
adedi F Grubu hisselerden olusmaktadir. Yonetim Kurulu Gyelerinden ikisi A Grubu, biri B Grubu, biri C Grubu, biri D Grubu ve ikisi E Grubu hisse sahipleri tarafindan
gosterilen adaylar arasindan segilir. Bunun disinda pay sahipleri arasinda herhangi bir imtiyaz bulunmamaktadir.

Sirket, 23 Mart 2011 tarihinde alinan Olagan Genel Kurul Karariyla tamami 2010 yili kari ve olaganiistii yedeklerinden olmak tizere toplam 8,000,000 TL'yi sermayeye
ilave etmis olup, bu karar 1 Nisan 2011 tarih ve 7785 sayili Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde tescil ettirilmistir.
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14. 6ZKAYNAKLAR (devami)
14.2. Deger artis fonlari

Satilmaya hazir finansal varliklarin, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla sermaye araglari igin gergege uygun degerleri ile elde etme maliyetleri arasindaki 564,449 TL
tutarindaki vergi sonrasi toplam fark, finansal varliklar deger artis fonu adi altinda 6zkaynak iginde ayri bir kalem olarak gosterilmistir (31 Aralik 2010: 1,468,479 TL).

14.3. Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, kardan ayrilan kisitlanmis yedekler, yasal yedekler ve sermayeye eklenecek istirak satis kazanglarindan olusmaktadir.

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Yasal yedekler 1,802,802 1,342,562
Sermayeye eklenecek istirak satis kazanglar 804 804
Toplam 1,803,606 1,343,366

Tirk Ticaret Kanunu’na gore yasal yedek akgeler; birinci ve ikinci tertip yasal yedek akgelerden olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akgeler, Sirket sermayesinin %20
'sine ulasincaya kadar, kanuni donem karinin %5'i oraninda ayrilmaktadir. ikinci tertip yasal yedek akgeler, sirket sermayesinin %5'ini asan tim kar payr dagimlarinin
%10’u oraninda ayrilmaktadir. Birinci ve ikinci yasal yedek akgeler, toplam sermayenin %50’sini asmadigi strece dagitilamazlar; ancak ihtiyari yedek akgelerin
tikenmesi halinde zararlarin karsilanmasinda kullanilabilirler.

14.4. Gecmis yillar karlari

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, gecmis yillar kérlari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Olagantistl yedekler 3,500,164 2,443,481
Gegmis yillar zararlari (295,607) (295,607)
Toplam 3,204,557 2,147,874
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15. SATIS GELIRLERI

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait satis gelirleri asagidaki gibidir:

1 Ocak-
31 Aralik 2011

1 Ocak-
31 Aralik 2010

Yatinm fonu satislari

1,520,605,541

1,584,672,837

Hisse senedi satislari 531,113,921 384,862,936
Devlet tahvili satislari 445,365,916 125,849,712
Hizmet gelirleri 19,901,626 23,430,602
Hazine bonosu satislari 4,027,487 22,160,074
Kredili misterilerden alinan faizler 3,207,533 2,982,522
Banka bonosu satislari 2,180,694 90,991
Ddviz cinsi bono satislari 2,035,890 2,467,056
Ozel sektor tahvili satislar 1,013,635 6,843,434
Varant satislar 4,835 43,641
Toplam 2,529,457,078 2,153,403,805
Hizmet gelirleri
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait hizmet gelirlerinin detayi asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Komisyon gelirleri 15,858,054 17,417,929
Kurtaj gelirleri 11,852,169 13,133,223
Vadeli islem piyasasina ilisin komisyon gelirleri 3,198,867 3,539,328
Diger komisyon gelirleri 807,018 745,378
Kurumsal finansman gelirleri 4,043,572 6,012,673
Toplam 19,901,626 23,430,602
16. SATISLARIN MALIYETI
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait satislarin maliyeti asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Yatinm fonu satislari (1,520,604,423) (1,584,645,591)
Hisse senedi satislari (530,985,678) (384,059,999)
Devlet tahvili satislari (444,483,075) (125,738,751)
Hazine bonosu satislari (4,022,929) (22,135,860)
Ozel sektor tahvili satiglar (1,011,041) (6,828,032)
Doviz cinsi bono satislari (2,031,449) (2,464,426)
Banka bonosu satislari (2,178,300) (89,579)
Varant satislari (4,100) (44,300)
Toplam (2,505,320,995) (2,126,006,538)
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17. FAALIYET GIDERLERI

Arastirma ve gelistirme giderleri

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yila ait arastirma ve gelistirme giderleri bulunmamaktadir (31 Aralik 2010: Bulunmamaktadir).
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait pazarlama, satis ve dagitim giderleri asagidaki gibidir:

1 Ocak-
31 Aralik 2011

1 Ocak-
31 Aralik 2010

Borsa islem paylari (1,722,623) (1,829,695)
Tanitim ve pazarlama giderleri (368,042) (221,935)
Diger pazarlama, satis ve dagitim giderleri (10,146) (9,029
Toplam (2,100,811) (2,060,659)
Genel y6netim giderleri
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait genel yonetim giderleri asagidaki gibidir:
1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Personel giderleri (12,662,597) (10,556,399)
Kira giderleri (1,748,348) (1,603,210)
Odenen BSMV (1,586,688) (1,593,004)
Bilgisayar program kira giderleri (1,309,616) (1,252,415)
Haberlesme giderleri (597,468) (535,421)
Yonetim giderleri (500,250) (463,800)
Amortisman giderleri ve itfa paylari (438,009) (462,590)
Vergi, resim ve harg giderleri (435,049) (390,524)
Temizlik giderleri (418,848) (398,338)
Yemek giderleri (409,810) (362,654)
Ulasim giderleri (322,711) (307,127)
Diger genel yonetim giderleri (3,523,107) (3,251,827)
Toplam (23,952,501) (21,177,309)
Personel giderleri

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Maaslar ve icretler (8,237,473) (7,154,533)
ikramiye ve jestiyon giderleri (3,257,849) (2,354,719)
SSK isveren pay (1,167,275) (1,047,147)
Toplam (12,662,597) (10,556,399)
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18. DIGER FAALIYET GELiRLERIi/GiDERLERI

Diger faaliyetlerden gelirler

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait diger faaliyetlerden gelirler asagidaki gibidir:

1 Ocak-
31 Aralik 2011

1 Ocak-
31 Aralik 2010

Yillik islem masrafi gelirleri 303,968 494,461
Musteriden geri alinan Takasbank saklama komisyonlari 157,273 197,572
Miisteriden geri alinan posta masraflari 44,679 88,309
Misteriden geri alinan havale masraflari 21,761 22,455
Diger gelirler 270,730 198,333
Toplam 798,411 1,001,130

Diger faaliyetlerden giderler

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda, sirketin iflas etmis olmasindan dolayl MF Global’den tahsil edilemeyen komisyon alacagi olan 18,112.44 USD karsili§i
34,213 TL karsilik giderinden olusmaktadir (31 Aralik 2010: Sirket'in sube misterilerine ugradigi kayiplari telafi etmek iizere 6denen 799,801 TL tutarindaki tediyeden

olusmaktadir).

19. ESAS FAALIYET DISI FINANSAL GELIRLER/FINANSAL GIDERLER

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait esas faaliyet disi finansal gelirler ve giderler asagidaki gibidir:

Esas faaliyet disi finansal gelirler

1 Ocak-
31 Aralik 2011

1 Ocak-
31 Aralik 2010

Kur farki geliri (net) 39,631,600 2,867
Bankalardan alinan faizler 21,667,918 28,565,634
Temettl gelirleri 1,478,321 527,019
Devlet i¢ borglanma senetlerinden alinan faizler 1,076,998 1,499,013
BPP islemlerinden alinan faizler 44,510 3,090
VOB teminatlarindan elde edilen gelirler 41,003 31,306
Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar degerleme farki 193,468
Diger gelirler 3,325 6,160
Toplam 63,943,675 30,828,557

1 Ocak- 1 Ocak-

Esas faaliyet disi finansal giderler

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Tiirev finansal araglardan net zarar (27,503,185)

BPP’na ddenen faizler (25,459,293) (14,432,558)
Teminat mektubu komisyonlari (977,343) (708,888)
Banka kredi faizleri (927,318) (7,988,171)
Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar degerleme farki (766,185) -
VOB islemlerinden zararlar (4) (19,488)
Toplam (55,633,328) (23,149,105)
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20. VERGi VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla Grup, 21 Haziran 2006 tarih ve 26205 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yuriirlige giren 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun
32’nci maddesi geregi %20 oraninda kurumlar vergisine tabidir.

Tirkiye'de bir isyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden dar mikellef kurumlar ile Turkiye'de yerlesik kurumlara yapilanlar disindaki temettti 6demeleri
lizerinde %15 oraninda stopaja tabidir. Dar miikellef kurumlara ve gercek kisilere yapilan kar dagitimlarina iliskin stopaj oranlarinin uygulamasinda ilgili Gifte
Vergilendirmeyi Onleme Anlasmalarinda yer alan stopaj oranlar da g6z éntinde bulundurulur.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13’iincii maddesinin transfer fiyatlandirmasi yoluyla “6rtiili kazang dagitimi” bashigr altinda transfer fiyatlandirmasi konusu islenmektedir.

s

18 Kasim 2007 tarihinde yayimlanan “Transfer Fiyatlandirmasi Yoluyla Ortilli Kazang Dagitimi Hakkinda Genel Tebli§”de uygulamadaki detaylar belirlemistir.

S0z konusu yasal diizenlemeye gore eder vergi mikellefleri ilgili kuruluslarla (kisilerle) fiyatlandirmalari emsallere uygunluk ilkesi cercevesinde yapiimayan hizmet,
{irtin veya mal alim ve satim islemlerine giriyorlarsa o zaman ilgili karlar transfer fiyatlamasi yoluyla ortiilii bir sekilde dagitildifi kanaatine varilacaktir. Bu tarz transfer
fiyatlamasi yoluyla ortiili kar dagitimlari kurumlar vergisi agisindan vergi matrahindan indirilemeyecektir.

Turk vergi sistemine gore olusmus zararlar ileriki senelerde olusabilecek vergiye tabi karlari netlestirmek amaci ile yalnizca 5 yil ileriye tasinabilirler. Zararlar, gegmis
ddnem karlarini netlestirmek amaci ile geriye tasinamazlar.

Tirkiye'de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin bir mutabakatlasma prosedirii bulunmamaktadir. Sirketler ilgili yilin hesap kapama tarihini takip eden dért ay igerisinde
vergi beyannamelerini hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve buna baz olan muhasebe kayitlari 5 yil igerisinde incelenerek degistirilebilirler.
Kurumlar vergisi orani kurumlarin ticari kazancina vergi yasalar geregince indirim kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan istisna (istirak
kazanglari istisnasi gibi) ve indirimlerin indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrahina uygulanir. Kar dagitiimadigi takdirde baska bir vergi ddenmemektedir.

Kurumlar Gger aylik mali karlari iizerinden %20 oraninda gegici vergi hesaplar ve o donemi izleyen ikinci ayin 14’{incli giintine kadar beyan edip 17’nci glinii aksamina
kadar dderler. Yil iginde 6denen gegici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi (izerinden hesaplanacak kurumlar vergisinden mahsup
edilir. Mahsuba ragmen 6denmis gegici vergi tutar kalmasi durumunda bu tutar nakden iade alinabilecegi gibi devlete karsi olan diger mali borglara da mahsup
edilebilir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait gelir tablosundaki vergi giderinin detayl asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Dénem vergi gideri (1,855,123) (2,609,029)
Ertelenmis vergi geliri 673,562 85,872
Toplam vergi gideri (1,181,561) (2,523,157)
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20. VERGIi VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (devami)

Asagida dokiimii verilen mutabakat, 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillardaki toplam vergi karsiligi ile yasal vergi oraninin vergi 6ncesi kar rakamina

uygulanmasiyla hesaplanan miktar arasindaki farklar gostermektedir:

31 Aralik 2011

Oran(%) 31 Aralik 2010 Oran (%)

Vergi 6neesi kar 7,157,316 12,040,080
Yasal oran kullanilarak hesaplanan vergi (1,431,463) (20.00) (2,408,016) (20.00)
indirilemeyen giderler (149,300) (2.09) (184,164) (1.53)
Vergiden muaf gelirler 273,625 3.82 69,023 0.57
Uzerinden vergi pasifi aynimayan istirak deger artiglari etkisi 125,583 1.75 - -
Vergi gideri (1,181,561) (16.52) (2,523,157) (20.96)
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, dénem kari vergi ylikimluligi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Pesin 6denen cari yil vergisi 3,515,536 3,010,146
Kurumlar vergisi karsiligi (1,855,123) (2,609,029)
Net cari vergi varligi 1,660,413 401,117

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, 7,164 TL tutarindaki kurumlar vergisi karsiligi ekteki konsolide finansal tablolarda “Dénem kari vergi yiikimliilugu” kalemi icerisinde

gosterilmistir (31 Aralik 2010: Yoktur).

Ertelenmis vergi varlik ve yikimliliikleri

Ertelenmis vergi varligi veya yikimltliga, varliklarin ve yikimldliklerin konsolide finansal tablolarda gosterilen degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate
alinan tutarlari arasindaki gegici farkliliklarin bilango yontemine gdre vergi etkilerinin hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenmis vergi yikimliligi veya varligi,
raporlama tarihinde gegerli olan vergi oranlari dikkate alinarak ilisikteki konsolide finansal tablolara yansitimaktadir.,

Ertelenmis vergi varligi ve ertelenmis vergi yukumliligi, kanunen vergi varliklari ve vergi yikiimltliklerinin mahsuplastinimasina iliskin bir yasal hak olmasi
ve ertelenmis vergilerin ayni mali otoriteye bagl olmasi durumunda ve ertelenmis vergi varliklarinin elde edilmesi ve ertelenmis vergi yikimluliklerinin yerine

getirilmesinin es zamanli olmasi durumunda mahsuplastirilabilmektedir.

iIgiIi finansal varliklarin degerlemesi sonucu olusan farklar kar/zararda muhasebelestiriimisse, bunlarla ilgili olusan cari ddnem kurumlar vergisi veya ertelenmis
vergi geliri veya gideri de kar/zararda muhasebelestiriimektedir, ilgili finansal varliklarin degerlemesi sonucu olusan farklar dogrudan dogruya 6zkaynak hesaplarinda
muhasebelestirilmisse, ilgili vergi etkileri de dogrudan 6zkaynak hesaplarinda muhasebelestiriimektedir. 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, ertelenmis vergi

varlik ve yikumldltklerini doguran kalemler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Gegcici farklar

Ertelenmis vergi

Gegici farklar Ertelenmis vergi

Alim satim amagli tiirev finansal varliklar 3,040,585 608,117 -- --
Kidem tazminati karsiligi 1,376,753 275,351 1,191,846 238,369
Finansal yatinmlar 620,871 249,757 188,075 37,615
Kullaniimamis izin karsiligi 635,829 127,166 609,692 121,938
Jestiyon primi karsilgi 625,000 125,000 -- --
Stipheli alacaklar karsiligi 577,085 115,417 542,873 108,575
Maddi ve maddi olmayan duran varliklar 164,484 32,897 228,574 45,715
Ertelenmis vergi varhgi, net 7,040,607 1,533,705 2,761,060 552,212

21. HISSE BASINA KAZANC

TMS 33 — Hisse Basina Kazang standardina gére hisse senetleri borsada islem gdrmeyen isletmeler hisse basina kazang agiklamak zorunda degildirler. Sirket'in
hisseleri borsada islem gormediginden, ilisikteki konsolide finansal tablolarda hisse basina kazang hesaplanmamistir,
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22, iLiSKiLi TARAF ACIKLAMALARI

Bu konsolide finansal tablolar agisindan Grup’un ortaklari ve Grup ile dolayli sermaye iliskisinde olan Tiirkiye is Bankasi Anonim Sirketi Grubu sirketleri ve istirakleri

“iliskili taraflar” olarak tanimlanmaktadir.

iliskili taraflarla bakiyeler

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

iliskili taraflardan alacaklar

Ticari alacaklar

-Yatinm fonu yonetim dcreti alacaklari 207,982 328,001
-TSKB Yatinim Fonlari’ndan alacaklar 8,717 14,035
-Diger ticari alacaklar 2,360 -
Toplam (Not 7) 219,059 342,036
iliskili taraflara borglar
Tarev aracglardan kaynaklanan yakamidlikler
Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi AS 375,101
Finansal borglar
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas| AS -- 60,012,950
Toplam 375,101 60,012,950
iliskili taraflarla olan islemler

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

iliskili taraflardan alinan hizmetler

Turev finansal islemlerden olusan kar/zarar (net)

-Tlrkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi AS 2,391,001

Kredi faizleri

-Tiirkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi AS 736,426 3,323,190
Toplam 3,127,427 3,323,190
iliskili taraflara verilen hizmetler

-Turkiye Sinai ve Kalkinma Bankasi AS" 450,381 1,014,609
-Yatinm Finansman Yatirim Fonlari® 3,391,400 4,096,707
-TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakligi AS™ 404,829
Toplam 3,841,781 5,516,145

0 Acentelik, tlrev islem ve yatinm fonlari satis komisyonlarindan olusmaktadir.

" Yatinm fonlari komisyonundan olusmaktadir.
™ Halka arz komisyonundan olusmaktadir.

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yil igerisinde, yonetim ve denetim kurulu tyeleri ile genel midiir ve genel midiir yardimcilari gibi st diizey yoneticilere saglanan
{icret ve benzeri faydalarin toplami 1,851,986 TLdir (31 Aralik 2010: 1,568,641 TL). Ust diizey yéneticilere saglanan faydalar, icretler ve diger kisa vadeli faydalar, izin

ve kidem tazminati karsiliklarini igermektedir.
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23. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

Bu not, asagida belirtilen her bir risk igin Grup’un maruz kaldigi riskler, Grup’un bu risklerini yénetmek ve 6lcmek igin belirledigi politikalari hakkinda bilgi vermektedir.
Grup, finansal araglarin kullanimindan kaynaklanan asagidaki risklere maruz kalmaktadir:

e kredi riski,

e |ikidite riski,

e piyasa riski,

e operasyon riski,

23.1. Kredi riski

Grup, bireyler ve sirketler adina esitli aracilik faaliyetlerinde bulunmakta ve danismanlik hizmeti vermektedir. Grup, faaliyetleri arasinda gesitli menkul kiymet alim-
satim islemlerini de yapmaktadir. Bu faaliyetler sirasinda Grup, karsi tarafin anlasmalarda belirlenen sartlari yerine getirmemesi durumunda anlasmada belirlenen
menkul kiymetin satin alinmasindan veya satiimasindan dolayi ortaya cikabilecek zarara maruz kalabilmektedir. Bu risk, kredi degerlendirmeleri ve tek bir karsi taraftan
toplam riskin sinirlandiriimasi ile kontrol edilir. Bdyle bir islem zararini kontrol etmek veya azaltmak amaciyla Grup, misterilerinden hesaplarinda nakit veya nakde
esdeger varlik ya da menkul kiymet bulundurmalarini istemektedir. Kredi riski, ayrica, kredi verilen msterilerden alinan ve borsada islem géren hisse senetlerinin
teminat olarak elde tutulmasi suretiyle de yonetilmektedir. Grup’un kredi riski, agirlikli olarak faaliyetlerini yuritttigi Ttrkiye'dedir.
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23. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (devami)

23.2. Likidite riski

Likidite riski, Grup’un net fonlama yiiktimluliklerini yerine getirmeme intimalidir. Piyasalarda meydana gelen bozulmalar veya kredi puaninin diistrilmesi gibi fon
kaynaklarinin azalmasi sonucunu doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Grup yonetimi, fon kaynaklarini dagitarak
mevcut ve muhtemel yiikimliliiklerini yerine getirmek icin yeterli tutarda nakit ve benzeri kaynagi bulundurmak suretiyle likidite riskini yonetmektedir.

Asagidaki tabloda belirtilen tutarlar raporlama tarihi itibariyla sozlesmeye bagli iskonto edilmemis nakit ¢ikislarini géstermektedir.

Sozlesme
Defter uyarinca 3 aydan 3-12 ay 5 yildan
31 Aralik 2011 degeri  nakit cikislar kisa arasi  1-5yil arasi uzun
Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler
Finansal borclar (318,507,212) (320,325,746) (320,325,746) --
Ticari borglar (162,936,976) (162,936,976) (162,936,976) --
Tiirev finansal yikiamliliikler
Forward ve swap sozlesmeleri
Nakit ¢ikisI (3,040,585) (349,446,500) (349,446,500) --
Nakit girisi -- 347,826,945 347,826,945 --
Toplam finansal yuktmlulikler (484,484,773) (484,882,277) (484,882,277) -- -- -
Sozlesme
Defter uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1-5 yil 5 yildan
31 Aralik 2010 degeri nakit ¢ikislar kisa arasi arasi uzun
Tiirev olmayan finansal yikimliilikler
Finansal borglar (355,849,091) (356,983,921) (356,983,921) --
Ticari borglar (110,269,469) (110,269,469) (110,269,469) --
Toplam finansal yukimlilikler (466,118,560) (467,253,390) (467,253,390) -- -- --
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23. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (devami)
23.2. Likidite riski (devami)

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Sirket'in Teblig 34 kapsaminda likidite ytikimluliigi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Dénen varliklar (A) 542.280.113 519,798,973
Kisa vadeli borglar (B) 487.083.832 467,822,222
Doénen varliklar/kisa vadeli borglar (A/B) 1.11 1.11

23.3. Piyasa riski

Piyasa riski, faiz orani, hisse senedi fiyatlari, doviz kurlari ve kredi genislikleri gibi piyasa fiyatlarinda olabilecek degisikliklerin Grup’un gelirini veya elinde bulundurdugu
finansal araglarin degerini etkileme riskidir. Grup bu riski, faiz oranina duyarli olan varlik ve yikimldliklerini dengelemek suretiyle yonetmektedir.

Déviz kuru riski

Yabanci para cinsinden varliklar, ytikimluliikler ve finansal durum tablosu disi kalemlere sahip olma durumunda ortaya ¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkiler
kur riskini olusturmaktadir.

Grup’un 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla yabanci para cinsinden yapilan islemlerini TL'ye gevirirken kullandigi baslica déviz kurlar TL olarak asagidaki tabloda
verilmistir:

ABD Dolari Avro ingiliz Sterlini Kanada Dolari
31 Aralik 2011 1.8889 2.4438 2.9170 1.8509
31 Aralik 2010 1.5460 2.0491 2.3886 1.5467
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23. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (devami)

23.3. Piyasa riski (devami)

Asagidaki tablo 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup tarafindan tutulan yabanci para varliklarin ve borglarin kayith tutarlari TL cinsinden gosterecek sekilde

yabanci para pozisyonu riskini 6zetlemektedir.

TL karsihg
(islevsel ABD ingiliz

31 Aralik 2011 para birimi) Dolar Avro Sterlini Kanada Dolar
Nakit ve nakit benzerleri 353,375,311 186,729,921 119,212 226 199,457
Finansal yatinmlar 689,337 364,941 - -- --
Toplam varliklar 354,064,648 187,094,862 119,212 226 199,457
Ticari borglar (2,985,880 (1,254,390) (104,384) (76) (195,119)
Toplam ytkimliltkler (2,985,880) (1,254,390) (104,384) (76) (195,119)
Net finansal durum tablosu i¢i yabanci

para varliklar 351,078,768 185,840,472 14,828 150 4,338
Net finansal durum tablosu disi yabanci

para yukamlulikler (349,446,500) (185,000,000) - - -
Net yabanci para varliklar 1,632,268 840,472 14,828 150 4,338

TL karsihg (islevsel ABD ingiliz

31 Aralik 2010 para birimi) Dolar Avro Sterlini Kanada Dolari
Nakit ve nakit benzerleri 2,336,013 1,164,661 175,792 226 112,946
Finansal yatinmlar 897,130 580,291 -- -- --
Toplam varliklar 3,233,143 1,744,952 175,792 226 112,946
Ticari borclar (2,098,371) (1,031,865) (162,210) (76) (110,261)
Toplam yukumlullkler (2,098,371) (1,031,865) (162,210) (76) (110,261)
Net yabanci para varliklar 1,134,772 713,087 13,582 150 2,685
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23. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (devami)

23.3. Piyasa riski (devami)
Déviz kuru riski (devami)

Maruz kalinan kur riski

TU'nin asagidaki para birimlerine karsilik yizde 10 deger kazanmasinin/kaybinin 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla kapsamli gelir tablosunda ve kar/zararda

(vergi etkisi harig) olusturacagi etki asagidaki tabloda gosterilmistir:

Kar/(Zarar) Ozkaynak(*)
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin deger paranin deger paranin deger paranin deger
31 Aralik 2011 kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolar kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolari net varlik/yikimldlugu 158,757 (158,757) 158,757 (158,757)
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) -- -- - --
3-ABD Dolari net etkisi (1+2) 158,757 (158,757) 158,757 (158,757)
Avro kurunun %10 degismesi halinde
4-Avro net varlik/yikimldlugu 3,624 (3,624) 3,624 (3,624)
5-Avro riskinden korunan kisim (-) -- - -- --
6-Avro net etkisi (4+5) 3,624 (3,624) 3,624 (3,624)
Diger kurlarin %10 degismesi halinde
7-Diger kurlar net varlik/ylkimldligi 846 (846) 846 (846)
8-Diger kurlarin riskinden korunan kisim (-) -- - -- --
9-Diger kurlarin net etkisi (7+8) 846 (846) 846 (846)
TOPLAM (3+6+9) 163,227 (163,227) 163,227 (163,227)
Kar/(Zarar) Ozkaynak(*)
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin deger paranin deger paranin deger paranin deger
31 Aralik 2010 kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolar kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolari net varlik/yGkimldlugu 20,530 (20,530) 110,243 (110,243)
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) -~ - - --
3-ABD Dolari net etkisi (1+2) 20,530 (20,530) 110,243 (110,243)
Avro kurunun %10 deg@ismesi halinde
4-Avro net varlik/yikimldlugu 2,783 (2,783) 2,783 (2,783)
5-Avro riskinden korunan kisim (-) - - -- --
6-Avro net etkisi (4+5) 2,783 (2,783) 2,783 (2,783)
Diger kurlarin %10 degismesi halinde
7-Diger kurlar net varlik/ylkimldliga 451 (451) 451 (451)
8-Diger kurlarin riskinden korunan kisim (-) -- -- -- --
9-Diger kurlarin net etkisi (7+8) 451 (451) 451 (451)
TOPLAM (3+6+9) 23,764 (23,764) 113,477 (113,477)

(*) Kar/zarar etkisini icermektedir.
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23. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (devami)

23.3. Piyasa riski (devami)

Faiz orani riski

Grup faiz oranlarindaki degisikliklerin faize duyarli varlik ve yikimliiliklerine olan etkisinden dolay faiz orani riskine maruz kalmaktadir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Grup’un sabit ve degisken faiz bilesenine sahip finansal araglari asagida gosterilmistir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Sabit faizli finansal kalemler
Finansal varliklar
Vadeli mevduat 350,554,613 366,516,050
Ters repo islemlerinden alacaklar 272,978 441,346
Finansal yatinmlar 5,640,291 10,793,783
Finansal ytkamliliikler
Banka kredileri -- 109,023,526
Para piyasasina borclar 318,507,212 246,825,565
Degisken faizli finansal varliklar
Finansal varliklar
Finansal yatinmlar 4,739,945 4,754,982
Ticari alacaklar
Kredili miisterilerden alacaklar 14,868,087 22,104,009

Varliklarin faize duyarliigi:

Grup’un finansal durum tablosunda gercede uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak sinifladii sabit getirili menkul kiymetleri faiz degisimlerine
bagli olarak fiyat ve faiz orani riskine maruz kalmaktadir. 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla Grup’un hesapladigi analizlere gére TL faizlerde 100 bp oraninda
faiz artisi veya azalisi olmasi durumunda diger tiim degiskenlerin sabit kaldigi varsayimiyla sabit getirili menkul kiymetleri rayi¢ degerinde ve Grup’un net donem kari/
zararinda meydana gelen etkiler asagida sunulmustur.

Kar/(Zarar) Ozkaynak(*)

100 bp artis 100 bp azalis 100 bp artis 100 bp azalis

31 Aralik 2011 70,697 (66,932) 70,697 (66,932)

31 Aralik 2010 203,317 (203,137) 162,804 (159,032)

(*) Kér/zarar etkisini icermektedir.
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23. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (devami)
23.3. Piyasa riski (devami)
Hisse senedi fiyatlarindaki degisim riski

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, IMKB Hisse Senedi Piyasasi endekslerinde %201k bir diistis/yikselis olmasi ve diger tim degiskenlerin sabit tutulmas
durumunda, kar veya zarar ile kapsamli gelir tablosuna etkileri asagidaki sekilde gergeklesecektir:

31 Aralik 2011 Kar/(Zarar) Ozkaynak!)

%20’lik artis  %20’lik azahs %20’lik artis  %20’lik azahs

Gercege uygun dedger farki kar/zarara
yansitilan finansal varliklar

-Hisse senedi 4,300 (4,300) 4,300 (4,300
-Varant 305 (305) 305 (305)
Satilmaya hazir finansal varliklar

-Hisse senedi® - -- 525,178 (6525,178)
Toplam 4,605 (4,605) 529,783 (529,783)
31 Aralik 2010 Kar/(Zarar) Ozkaynak!

%20’lik artis  %20’lik azalis %20’lik artis  %20’lik azals

Gercege uygun deder farki kér veya zarara yansitilan
finansal varliklar

-Hisse senedi 315,369 (315,369) 315,369 (315,369)
Satilmaya hazir finansal varliklar

-Hisse senedi® -- -- 746,709 (746,709)
Toplam 315,369 (315,369) 1,062,078 (1,062,078)

(") Kar/zarar etkisini icermektedir.
(™) Satilmaya hazir finansal varliklar igerisinde borsaya kote hisse senetlerini icermektedir.

23. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (devani)
23.4. Operasyon riski

Kredi, piyasa ve likidite gibi dissal riskler haricinde, Grup’un stirecleri, galisanlari, teknoloji ve altyapi gibi gesitli sebeplerden olusabilecek dogrudan ve dolayl riskleri
ifade eden ve yasal dlizenleyicilerin zorunluluklarindan olusan risklere operasyon riski denir. Operasyon riski Grup’un faaliyetlerinden olusmaktadir.

Grup, finansal zararlardan uzak durmak amaciyla operasyon riskini yonetmektedir. Bu baglamda Grup asagidaki konularda Grup ici stirec ve kontroller belirlemistir;

o islemlerin bagimsiz yetkilendirilmesini igeren, uygun gorev da@hmlan,islemlerin mutabakati ve kontroli,

e Yasal ve diger dlzenleyicilerin zorunluluklarina uygunluk,

e islem ve kontrollerin dokiimantasyonu,

e Karsilasilan operasyonel risklerin periyodik degerlendiriimesi ve belirlenen riskleri karsilayacak sekilde olusturulan kontrol ve prosedirlerin yeterlilii,
e Acil durum planlarinin gelistiriimesi,

e Egitim ve mesleki gelisim,

e Etik ve is standartlari,

e Etkili olabilecek alanlarda sigortalarin da dahil olabilecegi riski azaltici dnlemler.



YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKIiN DiPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Lirasi [“TL"] cinsinden ifade edilmistir.)

23. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (devami)

23.5. Sermaye yo6netimi ve sermaye yeterliligi gereklilikleri

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri: V No: 34 sayili Araci Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine iliskin Esaslar Tebligi'ne (“Seri: V No: 34”) uygun
olarak sermayesini tanimlamakta ve yonetmektedir. Bu kapsamda Sirket igin toplam asgari 6z sermaye tutari 2,045,000 TL'dir (31 Aralik 2010: 2,015,000 TL). Sirket'in
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla sahip oldugu asgari dzkaynak sirasiyla 65,052,398 TL ve 60,513,349 TL dir.

Sirket'in sahip olmasi gereken sermaye yeterliligi tabani, Tebli§ 34'de getirilen degerleme hiikiimleri gercevesinde, degerleme glinii itibaryla hazirlanmis finansal durum
tablolarinda yer alan ve Sirket'in net aktif toplaminin ortaklik tarafindan karsilanan kismini ifade eden 6z sermayelerinden asagida sayilan varlik kalemlerinin indirilmesi
suretiyle bulunan tutari ifade eder:

a) Duran varliklar;

1) Maddi duran varliklar (net),

2) Maddi olmayan duran varliklar (net),

3) Borsalarda ve teskilatlanmis diger piyasalarda islem gorenler harig olmak tizere, deger diisiklugt karsigi ve sermaye taahhutleri distildikten sonra kalan finansal
duran varliklar,

4) Diger duran varliklar,

b) Miisteri sifati ile olsa dahi, personelden, ortaklardan, istiraklerden, bagl ortakliklardan ve sermaye, yénetim ve denetim agisindan dogrudan veya dolayli olarak

iliskili bulunulan kisi ve kurumlardan olan teminatsiz alacaklar ile bu kisi ve kurumlar tarafindan ihrag edilmis ve borsalarda ve teskilatlanmis diger piyasalarda islem
gdrmeyen sermaye piyasas! araglari.

Ayrica, aracl kurumlar yapilan her bir sermaye piyasasi faaliyeti igin 6z sermayelerini asagida belirtilen oranlarda artirmak zorundadirlar.

a) Halka arza aracilik faaliyeti icin, am satim araciligi faaliyeti icin sahip olunmasi gereken 6z sermaye tutarinin %50’si.

b) Menkul kiymetlerin geri alma veya satma taahhidii ile alim satimi faaliyeti i¢in, alim satim araciligi faaliyeti igin sahip olunmasi gereken 6z sermaye tutarinin % 50°si.
¢) Portféy yoneticiligi faaliyeti icin, alim satim araciligi faaliyeti icin sahip olunmasi gereken 6z sermaye tutarinin %40'.

d) Yatinm danismanhigi faaliyeti icin, alim satim araciligi faaliyeti icin sahip olunmasi gereken 6z sermaye tutarinin %10’u.

Sirket'in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla sahip oldugu sermaye yeterliligi tabani sirasiyla 56,689,405 TL ve 52,136,929 TL'dir. Seri: V No: 34’{in 8.
maddesine gore araci kurumlarin sermaye yeterliligi tabanlari, sahip olduklar yetki belgelerine tekabiil eden asgari 6z sermayeleri, Seri: V No: 34’de anilan risk

karsiliklari ve degerleme giiniinden dnceki son (¢ ayda olusan faaliyet giderleri, kalemlerinin herhangi birinden az olamaz.

Sirket, 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla ilgili sermaye yeterlilikleri gerekliliklerini yerine getirmektedir.
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23. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (devami)

23.5. Sermaye yonetimi ve sermaye yeterliligi gereklilikleri (devami)

Risk karsiligi

Sirket, gerek finansal durum tablosunda gerekse finansal durum tablosu disinda izlenen kalemler ile ilgili olarak Teblig 34’de belirtilen oranlar gergevesinde risk karsiligi
hesaplamaktadir. Risk karsiligi, pozisyon riski, karsi taraf riski, yogunlasma riski ve déviz kuru riski olarak Teblig 34 hikiimleri cercevesinde hesaplanan tutarlarin

toplamini ifade eder.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Teblig 34 hiikiimleri gercevesinde hesaplanan risk karsiligi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Pozisyon riski 17,876,335 17,785,547
Karsi taraf riski 17,873,915 18,674,501
Doviz kuru riski 38,410 4,776
Yogunlasma riski -- -
Toplam risk karsilig 35,788,660 36,464,824

24. FINANSAL ARACLAR

Finansal araclarin gercege uygun degeri

Gergege uygun deger, bir varligin cari bir islemde istekli taraflar arasinda alim satimina konu olan fiyatini ifade eder.

Grup’un finansal varlik ve ytikimluliiklerinin gergege uygun degerlerinin belirlenmesi hem muhasebe politikasi hem de dipnot sunumlari agisindan gereklidir.

Asagidaki yontemler ve varsayimlar gergege uygun degeri belirlemenin mimkiin oldugu durumlarda her bir finansal aracin gergege uygun degerini tahmin etmekte
kullanimistir.

Finansal varliklar

Kisa vadeli olmalari nedeniyle bankadaki mevduat ve ters repo alacaklari ile ticari ve diger alacaklarin kayitl degerlerinin gergede uygun degerine yakin oldugu
varsaylimaktadir.

Finansal durum tablosunda gergege uygun degeri ile gésterilen yatinm fonlari ve menkul kiymetlerin gercede uygun degerlerinin belirlenmesinde piyasa fiyatlari esas
alinmaktadir.

Finansal ytkdmlilikler

Ticari borclarin, finansal borglarin ve diger finansal ylkimliiltiklerin kisa vadeli olmalari nedeniyle kayitl degerlerinin gercede uygun degerine yakin oldugu
varsayllmaktadir.
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24. FINANSAL ARACLAR (devami)

Gercege uygun deger ile élgiime iliskin siniflandirma

“UFRS 7 - Finansal Araclar: Aciklama” standardi konsolide finansal tablolarda gergege uygun degerleri Uzerinden olglerek gosterilen finansal araglarin gergege
uygun degerlerinin belirlenmesinde kullanilan verilerin dnemini yansitan bir sira dahilinde siniflandirilarak gosterilmesini gerektirmektedir. Bu siniflandirma esas olarak
56z konusu verilerin gdzlemlenebilir nitelikte olup olmamasina dayanmaktadir. Gozlemlenebilir nitelikteki veriler, bagimsiz kaynaklardan edinilen piyasa verilerinin
kullaniimas; gozlemlenebilir nitelikte olmayan veriler ise Grup’un piyasa tahmin ve varsayimlarinin kullanilmasi anlamina gelmektedir. Bu sekilde bir ayirim, genel olarak

asagidaki siniflamalari ortaya ¢ikarmaktadir.

Birinci seviye: Finansal varlik ve ytikimliliikler, birbirinin ayni varlik ve yiikiimlulikler igin aktif piyasada islem goren borsa fiyatlarindan degerlenmektedir.
ikinci seviye: Finansal varlik ve yikiimliiliKler, ilgili varlik ya da yiikimldligin birinci seviyede belirtilen borsa fiyatindan baska dogrudan ya da dolayli olarak piyasada

gozlenebilen fiyatinin bulunmasinda kullanilan girdilerden degerlenmektedir.

Uglincii seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, varlik ya da yikimliligin gercede uygun degerinin bulunmasinda kullanilan piyasada gdzlenebilir bir veriye

dayanmayan girdilerden degerlenmektedir.

Siniflandirma, kullanilabilir olmasi durumunda gozlemlenebilir nitelikteki piyasa verilerinin kullaniimasini gerektirmektedir.

Bu cercevede gercege uygun dederleri izerinden 6lclen finansal varlik ve yikimliliklerin gercege uygun deger siniflandirmasi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3 Toplam
Nakit ve nakit benzerleri

-Yatirim fonlari 3,568 -- 3,568
Finansal yatirnmlar

-Yatinm fonlari 469,822 -- 469,822
-Hisse senetleri 2,648,914 4,583,440 7,232,354
-Borglanma senetleri 9,178,666 - - 9,178,666
-Tlrev araglardan kaynaklanan varliklar -- 1,101,570 1,101,570
Diger finansal yiikimliiltikler

-Tiirev araglardan kaynaklanan yukimllukler (4,142,155) (4,142,155)
Toplam finansal varliklar 12,300,970 (3,040,585) 4,583,440 13,843,825
31 Aralik 2010 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3 Toplam
Nakit ve nakit benzerleri

Yatinm fonlari 356,339 -- 356,339
Finansal yatirrmlar

-Yatinm fonlari 590,081 - 590,081
-Hisse senetleri 5,310,396 4,583,440 9,893,836
-Borclanma senetleri 9,452,274 -- 9,452,274
Toplam finansal varliklar 15,709,090 -- 4,583,440 20,292,530
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ADRESLER

100

Genel Miidiirliik

Nisbetiye Cad. Akmerkez

E-3 Blok Kat: 4 Etiler/istanbul
Tel: (0212) 317 69 00

Faks: (0212) 282 15 50-51

Merkez Subesi

Nisbetiye Cad. Sehit Ahmet
Acarkan Sok. No: 1 A-B
Etiler/istanbul

Tel: (0 212) 263 00 24
Faks: (0 212) 263 89 24

Giftehavuzlar Subesi/ISTANBUL
Bagdat Cad. Rifat Bey Sok.
Giingdren Apt No: 269 D: 2 K: 1
Caddebostan/istanbul

Tel: (0216) 302 88 00

Faks: (0216) 302 86 10

Bakirkdy Subesi/ISTANBUL
istanbul Cad No: 47 K: 4/5
Bakirkdy/istanbul

Tel: (0212) 543 05 04

Faks: (0212) 543 28 66

Kozyatagi Subesi/ISTANBUL
Atatiirk Cad. Onur Is Merkezi No: 3
Kozyatagi/istanbul

Tel: (0216) 386 74 00

Faks: (0216) 386 74 05

Acente

(Ttirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.)
Meclisi Mebusan Cad. No: 161 34427

Findikli/istanbul
Tel: (0212) 334 51 30
Faks: (0212) 243 29 75

Kizilay Subesi

Gazi Mustafa Kemal Blv.

No: 8 Kat: 5/6 Kizilay/Ankara
Tel: (0312) 417 30 46

Faks: (0312) 417 30 52

izmir Subesi
Cumbhuriyet Blv. No: 99
Kat: 3 Kordon/izmir

Tel: (0232) 441 80 72
Faks: (0232) 441 80 94

Bursa Subesi

Atatiirk Cad. iskender is Merkezi
No: 43 Kat: 5 Heykel/Bursa

Tel: (0224) 224 47 47

Faks: (0224) 225 61 25

Adana Subesi

Cevat Yurdakul Cad.

Sular Plaza No: 65 K: 2 Adana
Tel: (0322) 458 77 55

Faks: (0322) 458 84 83

Antalya Subesi

ismet Pasa Cad. Tunca Is Merkezi
No: 3 K:1 D:6 07100 Antalya

Tel: (0242) 243 02 01

Faks: (0242) 243 32 20

Samsun Subesi

Kale Mah. Atattrk Bulvari
Cenesizler Han No: 584
55030 ilkadim/Samsun
Tel: (0362) 431 46 71
Faks: (0362) 431 46 70

izmit Subesi

Omeraga Mah. Hiirriyet Cad.

Es Oray Apt. No: 113 K: 2 D: 6 Izmit
Tel: (262) 325 40 30

Faks: (262) 325 90 67



