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Say n Ortaklar m z,

Turkiyenin uluslararas arenada amaya ba lad aktif rol sermaye
piyasdlar mz ve Ulkemiz icin parlak bir gelece in i aretleridir. Sermaye
piyasalar nda  Grdn ce itlili inin artt bir ortamda, hem
Yatrm ortakl klarnn hedefe ulamasnn kolaylaaca , hem de
yat r mc ilgisinin canlanabilece ini di Gnlyoruz.

Dinya piyasalar nda ya anan calkant sonras kritik ve yo un bir vy
geride brak yoruz. Ekonomi yonetimi taraf ndan ag klanan kararlar
toparlanma strecine katk amacgl dr. Elbette 6ngordi Umiz GUzere
ekonomideki daralma slireci ve enflasyon rakamlar nda ya anan du melere ile
birlikte merkez bankas da gosterge faizlerini da darda.
Geride brakt mz 2009 y | nda borsam z geli mekte olan Ulke borsalar ile
birlikte olumlu seyir izledi. Hisse senetleri i lem hacminde %30 Uzerinde art
yaand fakat hala piyasamzdaki yatr mc taban cok snrl oldu u bir
gercektir.

Yaarm Ortakl mz bu slregte endekste yaanan olumlu seyir ile
birlikte karl bir donem olarak gecirmi tir; bunu da varl klarn
ihtiyatl | k ilkes cercevesinde en rasyonel ekilde de erlendirilmesine
borc¢ludur.

2009 May s ay ile birlikte yeni yerimizde hizmet vermeye ba lad k. Yeni
binam zda teknolojik atyap mzla birlikte bir cok yenilemeler yapld.

Olumlu bir yl geride brakt mz di Undyorum. 2010 y | na ili kin
hedeflerimiz arasnda karll mz en az %25 oran nda art rmak olarak
belirledik.

Anl| ErkY Imaz
Y 6netim Kurulu Ba kan
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YONET M KURULU FAAL YET RAPORU :

)G R

1. Raporun D6nemi : 01 Ocak 2009 - 31 Aral k 2009

2. Ortakl n Unvan : MUSTAFA YILMAZ YATIRIM ORTAKLI TA. .
3. Faaliyet Konusu : Menkul K ymet Portfoy letmecili i

4. DOonem c¢inde yonetim ve denetleme kurullar nda gorev alan ba kan ve
tyelerin ad ve soyadlar , yetki snrlar , bu gorevlerinin siires :

Y Onetim Kurulu :

Anl ErkY Imaz........ccveneee. Y Onetim Kurulu Ba kan

GOrev Siresi (30 Mart 2009 - Mart 2012)
Fatma KaragozlQ............c.c...... Y Onetim Kurulu Ba kan Vekili

GOrev Siresi (30 Mart 2009 - Mart 2012)
Ozgir Devrim Y Imaz............ Uye

GOrev Siresi (30 Mart 2009 - Mart 2012)
Sinem Ozbilen........................ Uye

Gorev Siresi (30 Mart 2009 - Mart 2012)
Servet Bilge.......cccueveueennnee, Uye

GOrev Siresi (30 Mart 2009 - Mart 2012)

Yetki Snrlar ..... irket Esas S6zle mesinin XVI. maddesi ile belirtilen yetkilere
haizdir.

Denetleme Komites :

Fatma Karagozl.................... Denetleme Komitesi Uyesi
GOrev Siresi (31 Mart 2009 - Mart 2010)
Sinem Ozbilen....................Denetleme Komitesi Uyesi

GoOrev Siresi (31 Mart 2009 - Mart 2010)

¢ Denetim :
(D] 07 (0! R brahim Hasel¢in
GOrev Siresi (30 Mart 2009 - Mart 2012)
Yetki Snrlar covevevevevenen, Turk Ticaret Kanununun 347-359. maddelerinde
belirtilmi tir.



5. Donem icinde esas sozle mede de i iklik yap Im sa bunun nedenleri ve yap lan
de i ikliklerin neler oldu u:

30 Mart 2009 tarihinde yap lan Ola an Genel Kurul Toplant snda, irket Ana
SOzle menin Sermaye ve Hisse Senetleri ba | kI 11. maddesinin; Sermaye Piyasas
Kurulunun 25 ubat 2009 tarih ve B.02.1.SPK.0.15/162-2825 say | yaz| izni ile
Sanayi ve Ticaret Bakanl ¢ Ticaret Genel Mudurlt @'nin 06 Mart 2009 tarih ve
B.14.0. TG.0.10.00.01/401.01.02-53366-28271-1278 say | yaz| izni cgercevesinde
aa dakigibi de i tirilmesine oy birli i ilekarar verilmi tir.

Eski Metin : “Madde 11 - Sermaye ve Hisse Senetleri”

irket'in kay tl sermayesi 10.000.000 Yeni Turk Liras'd r. Bu sermaye her biri 1 Yeni
Kuru de erinde 1.000.000.000 paya ayr Im tr. irketin tamam oOdenmi ¢ kar Im
sermayesi 5.000.000 Yeni Turk Liras’'dr. CkarIm sermayeyi temsil eden pay
gruplar , A grubu nama 10.000 adet pay kar | 100 Yeni Turk Liras’ndan ve B
grubu hamiline 499.990.000 adet pay kar |  4.999.900 Yeni Turk Liras’ndan
olu maktad r. Paylar n devri k s tlanamaz.

Hisse senetlerinin nominal de eri 1.000 TL iken 5274 say| TTK’'da de i iklik
yap Imas na dair kanun kapsam nda 1 Yeni Kuru olarak de i tirilmi tir. Bude i im
sebebiyle, toplam pay say s azalm olup, 1.000 TL'l k 10 adet hisse kar | nda 1
Yeni Kuru 'luk 1 adet pay verilecektir. S0z konusu de i im ileilgili olarak ortaklar n
sahip oldu u paylardan do an haklar sakl dr. irket taraf ndan sermaye art r mlar nda
sadece (B) Grubu hamilineyaz | paylar ihrag edilecektir.

Y Onetim kurulu Gyelerinin seciminde (A) Grubu paylar n her biri 1.000.000 adet oy
hakk na , (B) Grubu paylar n her biri 1 adet oy hakk na sahiptir. Y6netim Kurulu
Uyelerinin secimi d ndaki konularda (A) Grubu paylara herhangi bir imtiyaz
tannmam tr. Yonetim Kurulu, Sermaye Piyasas Mevzuat hikimlerine uygun
olarak, kaytl sermaye tavan icinde kamak ko uluyla ¢karlm  sermayesini
art rmaya yetkilidir. Yonetim Kurulu, pay sahiplerinin yeni pay alma hakk nn
snrland r Imas ve primli pay ihrac konusunda karar almaya yetkilidir.

Sermaye art r mlar nda yeni pay ama hakk kullan Id ktan sonra kalan paylar ya da
yeni pay amahakk kullanmnnkstland durumlarda yeni ihrag edilen tim paylar
nominal de erin

at nda olmamak Uizere Sermaye Piyasas Kurulu dizenlemelerinde belirlenen esaslar
cercevesinde piyasa fiyat ile halka arz edilir. C kar lan paylar tamamen sat larak
bedelleri 6denmedikge yeni pay ¢ kar lamaz. C kar Im  sermaye miktar nn, irket
unvannn kullanld  belgelerde gosterilmes zorunludur. Sermayeyi temsil eden
paylar Sermaye Piyasas Kurulu' nun kaydile tirme esaslar cercevesinde Merkezi Kay t
Kurulu u A. . nezdinde kayden izlenir.



Yeni Metin: “Madde 11 - Sermaye ve Hisse Senetleri”

irket'in kay tl sermayesi 10.000.000 Turk Liras’dr. Bu sermaye her biri 1 Kuru
de erinde 1.000.000.000 paya ayrIm tr. irketin tamam &odenmi ¢ karIm
sermayesi 5.000.000 Turk Liras’dr. C kar Im  sermayeyi temsil eden pay gruplar , A
grubu nama 10.000 adet pay kar | 100 Turk Liras’ndan ve B grubu hamiline
499.990.000 adet pay kar | 4.999.900 Turk Liras’ndan olu maktad r. Paylar n devri
k s tlanamaz.

Ellerinde henliz de i imi ve kaydile tirme i lemi tamamlanmam fiziki hisse senedi
bulunan hissedarlar m z n hisse senetleri Uzerindeki nominal de er eski “TL” olarak
yer amaktadr. 5274 say| TTK'da de i iklik yap Imasna dair kanun kapsam nda
30.05.2005 tarihindeki Genel Kurul Toplant s nda yap lan ana sbzle me de i ikli i ile
toplam pay say s azatld ndan, bu hisselerin kaydi olarak hak sahibine verilmesi
esnas nda 10.000 eski “TL"I k hissekar | ndal Kuru 'luk 1 adet pay verilecektir.

SOz konusu de i im ileilgili olarak ortaklar n sahip oldu u paylardan do an haklar
sakl dr. irket taraf ndan sermaye art r mlar nda sadece (B) Grubu hamiline yaz |
paylar ihrag edilecektir.

Y Onetim kurulu Gyelerinin seciminde (A) Grubu paylar n her biri 1.000.000 adet oy
hakk na, (B) Grubu paylar n her biri 1 adet oy hakk na sahiptir. Yonetim Kurulu
Uyelerinin secimi d ndaki konularda (A) Grubu paylara herhangi bir imtiyaz
tannmam tr. Yonetim Kurulu, Sermaye Piyasas Mevzuat hikimlerine uygun
olarak, kaytl sermaye tavan icinde kamak ko uluyla ¢karlm  sermayesini
art rmaya yetkilidir. Yonetim Kurulu, pay sahiplerinin yeni pay alma hakk nn
snrland r Imas ve primli pay ihrac konusunda karar almaya yetkilidir.

Sermaye art r mlar nda yeni pay ama hakk kullan Id ktan sonra kalan paylar ya da
yeni pay amahakk kullanmnnkstland durumlarda yeni ihrag edilen tim paylar
nominal de erin at nda olmamak Uzere Sermaye Piyasas Kurulu dizenlemelerinde
belirlenen esaslar cercevesinde piyasa fiyat ile halka arz edilir. C kar lan paylar
tamamen sat larak bedelleri ddenmedikce yeni pay ¢ kar lamaz. C kar Im  sermaye
miktar n n, irket unvannnkullanld belgelerde gosterilmesi zorunludur. Sermayeyi
temsil eden paylar Sermaye Piyasas Kurulu'nun kaydile tirme esaslar cercevesinde
Merkezi Kay t Kurulu u A. . nezdinde kayden izlenir.

6. Ortakl k Yaps ve Ortakl n Sermayesinde donem icinde meydana gelen
de i iklikler :

SermayeArtr m :
irketimiz 2009y | icerisinde sermaye art r m yapmam tr.

Ortak Say s :



irketimizin Sermayesinin % 99.99'u halka agktr ve ortak say mz tam olarak
bilinmemektedir.

Hisse Senetleri fiyatlar nny | icersinde gésterdi i geli me:

Hisse senetlerimiz 2009 y | icinde en di Uk seviyeyi 15.01.2009 guni 0,37 TL ile
gobrmi , en yuksek seviyeyi de 18.11.2009 guni 0,91 TL olarak gérma tdr. Hisse
senetlerimizin donem sonu kapan de eri 0,85 TL olmu tur. 2009 y | icerisinde hisse
senetlerimizinde er art  oran % 102,38 olmu tur.

Son ¢y ldada tlan temettl oranlar :

2007 ; irketimiz 2006y | faaliyetlerinden kar pay da tmam tr.

2008 ; irketimiz 2007y | faaliyetlerinden 200.000 TL nakit kar pay da tm tr.
2009 ; irketimiz 2008y | faaliyetlerinden kar pay da tmam tr.

Sermayenin Ortaklar arasndakida | m :

31.12.2009 31.12.2008

Pay Pay Pay Tutar
Ad - Soyad /Unvan (%) (TL) (%) (TL)
Ulus Menkul De A. . 22,02 1.101.216 22,02 1.101.216
Anl| ErkY Imaz 2,20 110.165 2,20 109.850
Fatma Karag6zl U 0,22 11.131 0,22 11.125
Ozgur Devrim Y Imaz 0,21 10.320 0,21 10.320
Di er Ortaklar 75,35 3.767.168 75,35 3.767.489
TOPLAM 100,00% 5.000.000 100,00% 5.000.000

irketin ¢kar Im sermayes 5.000.000.-TL olup bu hisselerin 100.-TL nominal
de erli ksm (A) grubu , 4.999.900.-TL nominal de erli ksm (B) grubu hisse
senetlerinden olu maktad r. irket Ana Sozle mesinin 33. maddesindeki esaslara ve
Genel Kurulda a nacak kararlara gore kar pay oOdenmektedir. A Grubu Hisseler
Y Onetim Kuruluna tlye seciminde imtiyaza sahiptir. Y 6netim Kurulu tye segiminde A
Grubu her bir hisse sahibine 1.000.000 (Bir Milyon) oy hakk , B Grubu her bir hisse
sahibine 1 (Bir) oy hakk verir. Yonetim Kurulu Oye seciminin d nda A Grubu
hisselere harhangi bir imtiyaz tan nmam tr.

7. Varsa c¢karlm bulunan menkul k ymetlerin  (tahvil kar-zarar
ortakl ,finansman bonosu,kara i tirakli tahvil,hisse senetleri ile de i tirilebilir
tahvil,intifa senedi ve benzeri) tutar , bunlar n ortakl a getirdi i yik ve 6deme
imkanlar :

Donemicinde ¢ kar Im  menkul k ymet yoktur.



8. Ortakl n faaliyet gosterdi i sektor ve bu sektdr icersindeki yeri hakk nda
bilgi :

Mustafa Y Imaz Yatr m Ortakl  A. . 05.08.1994 tarihinde Sermaye Piyasas Kanunu ve
Sermaye Piyasas Kurulu Tebli leri gercevesinde ulusal ve uluslararas borsalarda sermaye
piyasas araclar nna mvesat m suretiyle portfoy i letmecili i yapmak Uzere kurulmu tur.

Turkiyede menkul kymet yatrm ortakl klarnn toplan de eri slrekli buyime
gostermektedir. u anda 33 adet irketin faaliyet gosterdi i sektorin 6z varl k a¢ s ndan
toplam buydklt G 2002 Y | nda 139 milyon TL, 2003 y | nda 224 milyon TL, 2004 y | nda
323 milyon TL, 2005 y | nda 498 milyon TL, 2006 y | nda 553 milyon TL, 2007 y | nda 687
milyon TL, 2008 y | nda 550 milyon TL ve 2009 y | nda yakla k 711 milyon TL olmu tur.
2009 y I nda stanbul Menkul K ymetler Borsas nda i lem goren yat r m ortakl klar ndan iki
tanes nakit , bir tanes de hisse senedi eklinde kar pay da trken, bir tanes de bedelli
sermaye art rm yapm tr. 2005y | ndatc, 2006 y | nda alt, 2007 y | ndaiki , 2008 y | nda
bir olan halkaarz say s 2009y | ndasf r olmu tur. Bu donemde TSKB Yat r m Ortakl ile
Yarm Finansman Yatrm Ortakl A. ., TSKB Yarm Ortkd A. . binyesinde
birle mi tir. lem goren yat r m ortakl klar n n yirmi dokuz adedi (A) Tipi , dort adedi de (B)
Tipi yat r mortakl dr.

2006 y | sonu piyasa de eri toplam 400 milyon TL olan sektdr , 2007 y | sonunda 429
milyon TL’naulam , 2008y | sonunda 235 milyon TL'nadd mi , 2009y | sonunda505,8
milyon TL’na yukselmesine ra men sektordeki iskontolu i lem gérme devam etmi tir. 2006
y | nda% 26, 2007 y | nda% 38, 2008 y | nda % 57 seviyelerine ula an iskonto oran , 2009
y | sonunda % 28,84 olmu tur.

Mustafa Y Imaz Yat r m Ortakl  A. . 2009 y | sonu itibar yle piyasada faaliyet gosteren 33
adet yatrm ortakl arasnda Ozvarl k blydkli U agcsndan % 0,44 pazar pay ile
yirmisekizinci sradad r. Finansal Piyasalar ve irketleri izleyen irketimiz, yat r m riskini en
aza indirmek ve getiriyi en yuksek duizeyde tutmak amacyla portfdy ce itlendirmesini
hedeflemekte, yat r m araglar aras nda hisse senedini tercih ederek net aktiflerini uzun vadede
art rmay amaglamaktad r.

Ortalama hisse senedi fiyat at nn % 103,44 oldu u sektorde MYZYO.E kodu ile i lem
goren irketimiz hisse senetleri 2009 y | nda % 102,38 art goOstermi tir. Ortalama toplam
de er at nn % 28,05 oldu u sektdrde, Mustafa Y Imaz Yatr m Ortakl  A. .’nin 2009
y | ndaki toplam de er art  ise % 15,20 olmu tur.

Mustafa Y Imaz Yatrm Ortakl  A. . 2009 y | nda portfoylinde ortalama % 52,80 hisse
senedi , % 34,37 kamu kesimi sabit getirili menkul k ymetleri ve % 12,83 k sa vadeli borsa
para piyasas i lemleri bulundurmu tur. Dénem sonu itibar yle irket portfoylinin % 39,66's
hisse senetlerinden, % 39,88'i kamu kesimi sabit getirili menkul k ymetlerinden ve % 20,46's
k savadeli borsaparapiyasas i lemlerinden olu maktad r.
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[ ) FAAL YETLER:
1.Yatr mlar:

irket 05.08.1994 tarihinde 100.000.-TL kaytl sermaye tavan ve 10.000.-TL
ba lang ¢ sermayes ile kurulmu , 1995 Nisan ve 1995 A ustos aylar nda yapt
sermaye art r mlar ile ¢kar Im sermayesini once 100.000.-TL’sna, 1998 May s
ay nda 150.000.-TL’l k sermaye artr m ile 250.000.-TL'na, 2000 Haziran ay nda
87.500.-TL’l k sermaye artrm ile 337.500.-TL’na, 2001 Nisan ay nda 337.500.-
TL'l k sermaye artrm ile 675.000.-TL’'na, 2004 Nisan ay nda 675.000.-TL’l k
sermaye artrm ile 1.350.000.-TL’na, 2004 Temmuz ay nda 1.350.000.-TL’l k
sermaye artrm ile 2.700.000.-TL'na ve 2006 Nisan ay nda 2.300.000.-TL’l k
sermaye art r m ile 5.000.000.-TL'na artrm tr. 1995 , 2004 ve 2006 y llar nda
bedelli olarak yap lan sermaye art r mlar ndan elde edilen kaynaklar menkul k ymet
portfOyuinin buyldmesinde kullan Im tr.

2. Finansal Yap ya li kin Bilgiler :

irket 2009 y| sonunda Sermaye Piyasas Kurulunun Seri:X1 , No0:29 say| tebli uyar nca
haz rlanan mali tablolar na gére 398.013 TL kar etmi tir.

irketin Sat lar 145.117.861 TL, Esas Faaliyetlerden Di er Gelirler-Giderleri 112.796 TL (Hisse
Senetlerinden Temettl Geliri 38.418 TL , Devlet Tahvili ve Hazine Bonosu Faiz Gelirleri 52.626 TL ,
Borsa Para Piyasas Faiz Gelirleri 36.628 TL , Odiing Menkul K ymet Gelirleri 186 TL , Hisse
Senetlerinden Sa lanan Gergekle memi De er Art  Kazanglar 2.925 TL , Hisse Senetlerinden
Sa lanan Gergekle memi De er Art  Zararlar (40.356) TL , Devlet Tahvili ve Hazine Bonolar ndan
Sa lanan Gergekle memi De er Art  Kazanglar 22.369 TL) , Sat lar n Maliyeti ise (144.531.421)
TL, Oz Varl k Toplam 3.128.804 TL , Aktif Toplam ise 3.767.532 TL olarak gergekle mi tir.

irket sat larnn % 97,11'1 Hisse Senetlerinden, % 2,89'u ise Devlet Tahvili ve Hazine
Bonolar ndan olu maktad r. irket 2009y | sonunda 301.223 TL'lik Genel Y 6netim Gideri yapm tr.

Hisse senetlerimiz 2009 y | icinde en dii Uk seviyeyi 15.01.2009 giinti 0,37 TL ile gbrmii , en yiksek
seviyeyi de 18.11.2009 giinii 0,91 TL olarak gormii tur. Hisse senetlerimizin dénem sonu kapan
de eri 0,85 TL olmu tur. 2009 y | icerisinde hisse senetlerimizin de er art oran % 102,38
olmu tur.
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3. Faaliyet Ortam nda Ya anan Geli meler

Ik sinyallerini 2006 y | nn May s ay nda veren dinyadaki ekonomik sorunlar 2007 y | nn son ¢eyre inden
itibaren ulusal ve uludararas piyasalarda dalgalanmalara yol agm 2008 y | boyunca tiim borsalarda biyik
capl du U leryaanm tr.2008y | nnsonceyre inde ABD’de batan bankalar ve arac kurumlar dii me ivmesini
olduk¢ah zland rm olup, Lehman Brother’s irketinin iflas etmes de diinya finansal piyasalar nda bir depremin
ya anmas na neden olmu tur. Ayr ca ABD ve Avrupa daki di er finansal kurulu lar nya ad  sorunlar finansal
piyasalarda guiven faktérini neredeyse sf rlam t r. Bu siirecte hikimetlerin ag klad ~ ekonomik programlar ve
yard mlar beklentilerin bir nebze olsun olumlu bekleyi lere donmesine ve du U lerin yava lamas nayol agm tr.
2009 y I nn ilk yar snda piyasalarda yeni dip noktalar n n gortlece i ve oradan yikselmenin ba layabilece i
konu ulmayaba lam tr.

Ancak yine de y | nilk 2 ay nda olumsuz bekleyi ler sebebiyle ABD Dow endeksinde sat lar sonucunda Mart
ba nda 6.500'I0 rakamlar gordlmi tir. Tim dinya piyasalar n n referans ad  bu endeksin hareketleri ve
yabanc sat lar sonucu IMKB 100 endeksi de Mart ay ba lar nda dip noktalar n test etmi , 5 Mart tarihli
kapan n dayln en di Uk seviyes olan 23.036'dan gercekle tirmi tir. Bu seviyelerden sonra ADB’de yeni
ba kan secilen Obama' n n a¢ klanan eski ekonomik paketlere daha biylk oranda yenilerini ilave etmes ve
Ozellikle de konut piyasalar ndan gelen zay f de olsa pozitif sinyaler bekleyi leri de i tirerek yeni bir yikseli
kanal nn a¢lmasna yol agm ve borsalar yikselmeye ba lam tr. Nisan ba nda Londra da yap lan G-20
zirvesinde a nan kararlar ve olu turulan beklentiler, Merkez Bankalar n n piyasalara pompalad klar milyar ve
trilyonlarlaifade edilen likidite, yap lan faiz indirimleri ve hisse senetleri fiyatlar n n geldikleri seviyeler bu stireg
icinderisk i tah n art rarak fiyatlar n yeniden yikseli trendine girmesini sa lam t r. Ancak ya anan siirecin bir
duzeltme hareketi mi yoksa uzun vadeli bir trendin balangc m oldu u, ekonomistler ve piyasa aktérleri
aras nda yap lan tart malar sonucunda netlik kazanmam tr. Kimileri W, kimileri ise L eklinde bir siirecin
ya anaca ndan bahsederken kimileri de sirecin V veya U eklinde geli ece ini dngdérmektedir. Ya anan bu
sireg icinde dikkat gekilmesi gereken bir nokta da geli mekte olan Ulke borsalar n n geli mi  Ulke borsalar na
oranla daha iyi bir performans gostermeleridir. Ozetleyecek olursak y | nilk geyre i bir kenarabrak Id nda,
di er ceyrek donemlerde Ozellikle Merkez Bankalar ve HukUmetlerin te vikleri, di en cazip hisse fiyatlar ve
risk i tah n n artmayaba lamas ile biitiin diinyada borsalar niyi bir y | gecirdikleri sdylenehilir.

Y | 52.825 seviyesinden kapatan borsa endeksindeki art % 96,63 olmasna ra men, bu dénemde baz
irketlerin de erindey | ba nagore dahayiksek oranl art lar ya anm tr. Ik ceyrekteki IMKB 100 Endeksinin
Kapan De eri 25.765 , ceyrek donemlik de er kayb ise % 4,10 olmu tur. kinci ceyrekteki IMKB 100
Endeksinin Kapan De eri 36.949 , ceyrek donemlik de er art  ise % 43,41 olmu tur. Uglincii geyrekteki
IMKB 100 Endeksinin Kapan De eri 47.910 , ceyrek donemlik de er art ise % 29,66 olurken y | sonu
kapan de eri 52.825 ve ceyrek dénemlik de er art % 10,25 olmu tur. 2009 y | na 1,5345 seviyesinden
ba layan Dolar/TL y | sonunda % 2,42'lik de er kayb ile 1,4975 olurken , y la 2,1420 seviyesinden ba layan
Euro/TL y| sonunda % 0,30'luk de er art ile 2,1485 olmu tur. Ayr ca euro-dolar paritesinde ya anan
hareketlerin de Ulke icerisindeki doviz kurlar n etkiledi i unutulmamal dr. Ancak yIba nda 1,3973 olan
euro/dolar parites oniki ayl k donem icinde de i iklik ve hareketlilik géstermi olsa bile (1,2519 — 1,5142)
dénem sonundaki ise 1,4325 de eri ile y Iba na k yada kurlar ¢ok fazla etkilememi tir. Y Iba nda % 16,50-
%17,30 bile ik aral nda olan hazine bonolar ve devlet tahvilleri bile ik faiz oranlar hem Merkez Bankasn n
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faiz indirimleri hem de enflasyona yonelik beklentiler sebebiyle gerilemi ve y | sonunda % 7,25-9,00 bile ik
ara  na oturmu tur. Beklentilere ve Merkez Bankas n n tavr na gore faizlerin bir miktar daha at bantlara
gelmesi de beklenmekteisedeazal nsnrl olaca tahmin edilmektedir.

Ik ceyrek ve yar donem sonundaki gorti imiz oyleidi : “Alternatif piyasalardaki getirilerin azalmas sonunda
borsan n dil ti U seviyeler de dikkate al nd nda ve du Uk faiz oranlar n n akfiflerin de erini yikseltece inden
hareketle borsan n bir miktar daha prim potansiyeli oldu u du Gnilebilir.” Sahip oldu umuz gorii imiz bizi
yan Itmad . Ancak piyasalardaki hareketler ise bekledi imizden daha h zl ve yiksek oranda gergekle ti. Ayr ca

irket de erlemeleri de kriz doneminden sonraki en yiiksek rakamlara ula t . Oniimiizdeki dénemlerde yiiksek
oranl buylUme oranlar n n beklenmemesi ve gelinen fiyat seviyeleri dikkate al nrsa piyasalarda yiksek oranl
fiyat hareketlerinin ya anmas da gorilmeyen ama Onimizdeki donemde beklenebilecek irket karlar nda
ya anabilecek dii U ler ayr ca uludararas sermaye hareketleri madalyonun 6bir yiziinde yeni hesaplamalar da
beraberinde getirece i unutulmamal dr.

Orta Vadeli Ekonomik Program n a¢ klayan Hikiimet'in hedeflerinde yapt  revizyonlar ve bir y Idan fazla
uzun bir siiredir devam eden imf ile yap labilecek olas bir anla man n etkilerini ilerki dénemlerde portfoy
yapmz ekillendirecektir. Ancak onumizdeki bir kag ylda ekonomik aktivitenin canlanaca n tahmin
edilmekte ise de tekrar eski zirvelere ula mann da zaman alaca n beklenmektedir. Erken secim sonras
oylar nda azalma olmas na ra men halen tek parti iktidar n n devam etmes politik riskleri de azaltmaktad r.
Piyasdarda ya anan olumlu havann daha ne kadar devam edebilece i ve hangi seviyelerde dizeltme
yapabilece i Oniimiizdeki dénemlerde cevaplar n arayaca mz sorulardan bir kac olacakt r. Oniimiizdeki
dénemde temkinli olmay sirdirirken geli meleri takip ederek dnimiize ¢ kabilecek f rsatlar irketimiz ad na
kar'a cevirmek temel hedefimiz olmaya devam edecektir.

RAKAMLARLA 2009'DA TURK YE EKONOM S

Kuresel krizin etkisini a rl kI olarak bu y I n ilk ¢ceyre inde ya ayan Turkiye ekonomisi, son aylarda dinya
ekonomisine parael olarak yava da olsatoparlanma e ilimine girdi. Turkiye ekonomisi, 2008'in son ¢eyre inde
ba layan kiculmeden bu y | da kurtulamad ve Ust Uste dort ceyrekte ekonomide daralma goruldi. Krizin
etkisyle 6nce yava layan, ard ndan da yakla k 7 y Il k bir blyume slrecinin ard ndan ilk kez 2008'in 4.
ceyre inde yuzde 6,5 ile eksiye gegen Tirkiye ekonomisi, 2009'un 3. ¢eyre inde yizde 3,3, 9 ayl k donemde de
yuizde 8,4 kiculdi.

Ekonomide ya anan daralmai sizli i deartrd. sizlik oran ubat ay itibariyle yiizde 16,1'e kadar t rmand .
Daha sonra gerilemeye ba layani sizlik Eylil ay ndayizde 13,4 oldu.

Enflasyon Kas m ay nday Il k bazda yukar yonde hafif bir yikseli gosterirken, y | boyunca i pazarda gorilen
talep yetersizli i fiyatlaradayansd ve enflasyonda kayda de er bir hareketlilik gorilmedi.

Y | n ba ndan itibaren d pazardaki daralman n olumsuz etkisinin gorildu U ihracat ise Ekim ay yla birlikte
yeniden art trendine girdi.

ENFLASYON

Verilere gore, 2008 y | nn ikinci U¢ ay ndan itibaren y Il k bazda yeniden iki haneli rakamlarda seyretmeye
ba layan enflasyon, piyasalardaki durgunlu un etkisiyle 2009'un ba ndan itibaren yeniden tek haneli rakamlara
dii tii. Buy | Kas m ay nda iretici fiyatlar endeksi (UFE) yiizde 1,29, tikketici fiyatlar endeksi (TUFE) ise yiizde
1,27 art  gosterdi. Y 1l k bazda ise UFE'de yiizde 1,51, TUFE'de yiizde 5,53 art kaydedildi. Gegen y | Kasm
ay nda bu rakamlar srasyla yiizde 12,25 ve yiizde 10,76 idi. Enflasyon, 2008 y | nda UFE'de yiizde 8,11,
tilketicide ise yiizde 10,06 olmu tu. Enflasyon 2004 y | icinde UFE'de 27 y | 11 ay, TUFE'de ise 32 y | aradan
sonratek haneli rakamlarainmi ti.

BUYUME HIZzI

Kuresel krizin etkisiyle yava layan Turkiye ekonomisi, bu y | Gglincli geyrekteyiizde 3,3, y | n 9 ay ndaise yuzde
8,4 kuculdu. 2001 y | nda 6zellikle finans sektdriini etkileyen krizle yizde 5,7 kucilen Turkiye ekonomisi, daha
sonraki y llardaise aral ks z blyume sirecine girmi ti. Ancak, bu kez kiresel krizle sarslan Turkiye'de biyiime
hz 2008in U¢lncu ¢eyre inde 6nemli dlciide h z kesti, ard ndan da uzun y llar sonrailk kez 2008in dérdinci
ceyre inde yizde 6,5'a eksiye gegti. Blyime h z 2002'de ylizde 6,2, 2003'de 5,3, 2004'de yizde 9,4, 2005'de
yuizde 8,4, 2006'da da yuizde 6,9, 2007'de yiizde 4,5, 2008'de de ytizde 0,9 olmu tu. Buy | ise ilk ceyrekte ylizde
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14,7, ikinci ceyrekte yizde 7,9 kictlme kaydedildi. Sektdrel bazda bak Id nda 2009 y | nn 9 ay nda en fazla
kicllme yizde 19,5 ile in aat sektdrinde ya an rken, imalat sanayi yuzde 12,4, ticarette yiizde 16,3, ula t rma,
depolama ve haberle me de yiizde 12,2 daralma, tar mda yiizde 3,2, e itimde yiizde 0,7 bilyiime gorildi. TU K
verilerine gore, gayri safi milli yurtici hasla (GSYH) cari fiyatlarla y | n Gglincli ¢eyre inde 262 milyar 229
milyon lira, 9 ay nda da 700 milyar 958 milyon lira oldu. Gegen y | GSYH cari fiyatlarla 950 milyar 98 milyon
liraolmu tu.

ST HDAM

sizlik oran isebuy | eylll ay itibar ylaylzde 13,4 oldu. sizlik oran buy | ocakta yizde 15,5, ubatta 16,1,
martta 15,8, nisanda yizde 14,9, may sta ylzde 13,6, haziranda yizde 13,0, temmuzda yizde 12,8, a ustosta
yuzde 13,4 idi. Bu y | eylil ay nda toplam istihdam 22 milyon 20 bin ki i, i siz say s 3 milyon 396 bin ki i
olarak ag kland . Gecen y I nayn ay ndaisei sizlik oran yiizde 10,7, toplam istihdam 21 milyon 802 bin ki i,
i sizsay s 2milyon 601 bin ki i olarak belirlenmi ti. sizlik oran geceny | yiizde 11 olmu tu.

SANAY URET M

Sanayi Uretiminde gecen y | n ekim déneminde yiizde 6,8 oran nda gerilerken, bu y | ayn dénemde yeniden
art ya gecti. Boylece 15 ay sonrailk kez sanayi Uretiminde yiizde 6,5 oran nda art  kaydedildi. 2009 y | Ekim
ay nda, gecen y | n ayn ay na gore Uretim art , madencilik sektoriinde ytizde 5,2, imalat sanayinde yizde 6,6,
elektrik, gaz ve su sektoriinde yiizde 6,4 oldu. Gegen y | n tamam nda toplam sanayi Uretimi yizde 0,9 oran nda
du erken, madencilik sektoriinde yiizde 8,9 Uretim art  olurken, elektrik, gaz ve su sekt6riinde yiizde 0,4, imalat
sanayinde yiizde 8,2 gerileme kaydedildi. Ote yandan imalat sanayinde kapasite kullan m oran, bu y | kasm
ay nda yuzde 70,7'ye geriledi. 2008 y | kas m ay nda yiizde 72,9 olan tretim de eri a rl kI kapasite kullanm,
buylnayn aynda 2,2 puan azald . Bu y | s6z konusu ayda imalat sanayinde kapasite kullan m oran devlet
sektoriinde ylzde 88,8, 6zel sektérde ise yuzde 70,4 oldu. Bu aradai yerlerinin tam kapasiteile cal mamasnn
nedenleri aras nda talep yetersizli i ilk srada geldi. ¢ pazarda talep yetersizli i yizde 55,4, d pazarda talep
yetersizli i yizde 29,7 oran nda etkiledi. Mali imkans zl klar yizde 3,4, yerli mallarda hammadde yetersizli i
yuzde 3,7, ithal mallarda hammadde yetersizli i yizde 1,7, i cilerleilgili meseleler ise yizde 1,1 oran nda etkili
oldu.

BUTCEAGI 140M LYARI GECT

2009'da ekonomik faaliyetlerde gorilen daralma vergi gelirlerinde du U e yol agarken, kamu gelirlerindeki art
program tahminlerinin alt nda kald . Merkezi yonetim biitcesi 2009 y I Ocak-Ekim déneminde 43 milyar 232
milyon lira a¢ k verdi. Bu y | 10 ayda merkezi yonetim biitce giderleri 218,6 milyar lira, merkezi yonetim biitce
gelirleri 175 milyar 368 milyon lira, faiz d fazlaise 7 milyar 12 milyon lira olarak gercekle ti. S6z konusu
dénemde vergi gelirleri 139,2 milyar lirayla gegen y | n ayn ddneminin yizde 0,8 alt nda kal rken, personel
giderleri ylzde 14,8 art la 47,4 milyar lira, sosyal givenlik sistemine yap lan transferlerdeki h zI art tan 6nemli
Olclde etkilenen cari transferler kalemi ylzde 34,4 art la 77,1 milyar liraya ¢ kt . 2008in 10 ay nda, bitce
giderleri 180 milyar 655 milyon lira, bitce gelirleri 175 milyar 768 milyon lira ve bitce ag 4 milyar 887
milyon lira diizeyinde olmu tu. 2008 y | ndafaizd fazla ise 38 milyar 464 milyon lira diizeyinde idi. Gegen
y | n tamam nda merkezi yonetim biitce giderleri 227 milyar lira, bltce gelirlerinin 209,6 milyar lira, bitce
a¢c nnl74milyarlira faizd fazlan nise 33,2 milyar liraolmu tu.

HRACAT YEN DEN ARTI TREND NDE

D pazarlardaki daralmayla birlikte di en ihracat, Ekim'den itibaren yeniden art trendine girdi. hracatc
Birlikleri kay tlar na gére bu y | Ocak-Kas m déneminde ihracat 87 milyar 608 milyon dolar oldu. Kas m sonu
itibariyle son bir y Il k ihracat da 94 milyar 798 milyon dolar oldu. Tirkiye statistik Kurumunun (TU K)
verilerine gore ise 2009 y | Ocak-Ekim doneminde ihracat 83 milyar 214 milyon dolar, ithalat 112 milyar 849
milyon dolar, d ticaretag 29 milyar 635 milyon dolar, ihracat nithalat kar lamaoran yizde 73,7 diizeyinde
gercekle ti. 2008 y | n n tamam nda ise 132 milyar 27,2 milyon dolar ihracat, 201 milyar 963,6 milyon dolar
ithalat yapIm , d ticaret a¢ 69 milyar 936,4 milyon dolar, ihracat n ithalat kar lama oran ylzde 65,4
olmu tu.

ODEMELER DENGES

Merkez Bankas'nn agc klad  6demeler dengesi bilancosuna gére, bu y | n Ocak-Ekim déneminde cari ag k, bir
onceki y I nayn donemiyle kar latrld nda yizde 79,4 oran nda azalarak 38 milyar 319 milyon dolardan 7
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milyar 903 milyon dolara geriledi. Cari a¢ k, gegen 'y | n sonunda 41 milyar 416 milyon dolar diizeyinde idi. 2008
y | sonunda yiizde 5,7 olan cari i lemler a¢ nn GSYH'ye orannn ise bu y| sonunda yizde 1,8 olmas
Ongordltyor.

DOV Z REZERVLER

2008 y | sonunda 73 milyar 346 milyon dolar olan Merkez Bankas toplam rezervleri, yizde 2,3 oran nda
artarak, 75 milyar 42 milyon dolara ¢ kt . 4 Aral k 2009 tarihi itibariyle rezervierin 3 milyar 727 milyon dolar
at n, 71 milyar 315 milyon dolar da déviz rezervlerinden olu tu. 2008 y | sonunda alt n rezervleri 3 milyar 272
milyon dolar, doviz rezervleri ise 70 milyar 75 milyon dolar idi. Doviz rezervieri, 2009 y | nn en di Uk diizeyine
Merkez Bankasnn doviz sat ihaeleri dizenledi i Nisan ay nda (24 Nisan) 62 milyar 414 milyon dolarla
inerken, en yiksek dizeye ise 71 milyar 603 milyon dolarla 13 Kasm'da ulat.

C BORC STOKU

Gecgen y | sonu itibariyle 274 milyar 827 milyon lira olan i¢ borg stoku, 2009 y | ekim sonu itibariyle 327 milyar
189 milyon liraya ¢ kt . Boylece, 10 ayda stoktaki art yizde 19 olarak hesapland . 2009y | ekim sonu itibariyle
i¢ bor¢ stokunun 311,3 milyar liras tahvil, 15,9 milyar liras bonolardan olu tu. Hazine, buy | i¢ borclanmada en
k sa 3 ay, enuzun 7 y | vadeyle borcland . Y | nilk ay nda yluzde 16'larda seyreden y Il k bile ik faiz oran, en
son 8 Aradkta yaplan ihdede 20 ay (602 gin) vadeli tahvil yizde 9 oldu.

DI BORC STOKU

Tarkiye'nin 2008 y | sonunda 278 milyar 146 milyon dolar olan d  borg stoku, bu y | Haziran sonu itibariyle
268 milyar 559 milyon dolara geriledi. Haziran sonu itibariyle d  borg stokunun 47,7 milyar dolar k sa vadeli,
220,8 milyar dolar da uzun vadeli borclardan olu tu. D  borg stokunun 2,9 milyar dolar k sa, 75,3 milyar dolar

da uzun vadeli olmak Uzere toplam 78,2 milyar dolarl k bélumu kamu borclar ndan, 43,1 milyar dolar k sa
vadeli, 133,9 milyar dolar orta ve uzun vadeli olmak Uzere toplam 177 milyar dolarl k bélimi de 6zel sektor
borclar ndan olu tu. Merkez Bankas n n uzun vadeli d  borg tutar 11,1 milyar dolar, k savadeli d  borg tutar

1,8 milyar dolar olarak hesapland . Ote yandan buy | Aral k ay ba nakadar yap land borg 6demeleri ise 10
milyar 815,7 milyon dolar dizeyinde gergekle ti. Bu rakam n 8 milyar 342 milyon dolar Hazine, 390,2 milyon
dolar Merkez Bankas, 1 milyar 222,1 milyon dolar genel ve katma biitceli idarelerin dokiimantasyon, kitap
bedeli, kat Ima pay , Uyelik aidat eklindeki 6demeler ve 861,4 milyon dolar da Uludararas Para Fonuna (IMF)
Odemeler olarak gercekle ti. 2008 y | n n tamam nda 15 milyar 727,5 milyon dolarl k d bor¢ anapara ve faiz
Odemesi yapim t.

DOV Z KURLARI, YIL ORTASINDA YEN DEN 2008 YIL SONUNDAK SEV YELER NE DONDU

Kuresel krizin etkisiyle 2009'un ilk ceyre inde yukar yonlU hareket eden doviz kurlar , y | ortas nda yeniden
2008 y | sonundaki seviyelerine dondi. 1 Ocak 2009 itibariyle ba ndaki "yeni" ibaresi at lan Turk Liras, 2009'da
yabanc paralar kar snda de erli konumunu korudu. 2008 y| sonbahar nda dilnyann en biytk yatr m
bankalar ndan biri olan Lehman Brothers' n batmas yla derinle en kiresel kriz siirecinde, Turk bankac | k sektori
2001 krizinden sonra kararl | kla uygulanan reformlar sayesinde, glclil yap sn muhafaza etti. Temel amac n
fiyat igtikrar n sa lamak ve siirdirmek olarak belirleyen Merkez Bankas da bu slrecte kiresel krizin yurt ici
ekonomideki olumsuz etkisini snrlamak icin tedbirler almay slrdirdi. Bu cergevede, y | boyunca faiz
indirimini sirdiren Merkez Bankas, gecelik bor¢lanma faizini yizde 6,5'a kadar cekti. Piyasadaki doviz
likitidesini de sat ve a m ihaleleriyle diizenleyen Banka, Mart ay nda dolar n 1,8250'lere kadar t rmanmas yla
doviz sat ihalelerine, A ustos ay ndan itibaren de dolar n 1,4600'ara kadar gerilemesiyle déviz a m ihalelerine
ba vurdu.

DOV Z N SEYR

Merkez Bankas n n gosterge niteli indeki kur rakamlar na gére, 2008 y | sonunda 1,5314 olan ABD Dolar nn
efektif sat fiyat , ylzde 1,2 gerilemeyle 15 Aral k 2009 tarihinde 1,5126 lira, euronun efektif sat fiyat ise
2,1467 lira iken yuzde 2,5 art la 2,2002 lira olarak belirlendi. Gegen y | sonunda serbest piyasada sat  fiyat
1,5400 lira olan dolar, 15 Aral k 2009 tarihinde 1,5120 lira oldu. Euronun sat fiyat ise 2008 y | sonunda
2,1420 lira iken, 15 Aral k 2009 tarihinde 2,2070 lira dizeyinde gercekle ti. Krizden 6ncesi 2008 y | a ustos
ay nda 1,1400 lira seviyelerine kadar inen dolar, kiresel krizin etkisiyle 2009y | ba ndaart trendine girerken,
9 Mart Pazartes gunu 1,8250'ere kadar ¢ karak TL kar snda rekor k rd. Ard ndan gelen Merkez Bankas
miidahalesiyle gerileyen dolar, y | ortas na gelindi inde 2008 y | sonundaki seviyelerine tekrar geri dondii. Oyle
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ki, 2008 y I n 1,5400 liradan tamamlayan dolar, haziran ay sonunda ayn seviyelerden (1,5420 liradan) i lem
géruyordu. Bu seviyelerdeki seyir eylil ekim aylar na kadar korundu. Ekim ay ortalar na gelindi inde 1,5000
liran n alt na sarkan dolar, 15 Ekim'de 1,4400 lirailey | nen du Uk seviyesineindi.

FA Z ORANLARI

2008 y | ndaytizde 16 ile yuzde 21 arasndade i en devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin faiz oranlar , buy | yiizde 9
ile ylzde 21 aras nda seyrederken, bankalar ny 1l k mevduat faizleri isey | sonu itibariyle yizde 5 ile yiizde 9,5
arasnda de i iyor. Gegen y | sonu itibariyle bankalar n y Il k mevduat faiz oranlar yiuzde 14 ile yiuzde 16
arasnda idi. Merkez Bankas faiz oranlar nda 2008 y| Kasm ay nda balad faiz indirimlerini 2009 v |

boyunca da siirdirdii. Para Politikas Kurulu 19 Kasm'da yapt  son toplant s nda k sa vadeli faiz oranlar n

ceyrek puan di Urdi. Banka, gecelik faiz oranlar n bor¢lanmada yuzde 6,50'ye, bor¢ vermede ise yizde 9'a
cekti.

MEVDUAT-KRED

Merkez Bankas n n en son 26 Kas m tarihli verilerine gore, bir nceki y | sonunda 410 milyar 657,2 milyon lira
dizeyinde bulunan bankalardaki toplam mevduat, 11 ayda yizde 9,5 art la 449 milyar 855,5 milyon liraya
yikseldi. Bankac | k sistemi kredi hacmi ise yuzde 7,7 art la 26 Kas m'da 306 milyar 225,1 milyon lira oldu.
2008 y | sonunda bu rakam 284 milyar 310,3 milyon lira idi. Bankalar n kulland rd  tiketici kredileri de 4
Aral k itibariyle 88 milyar 696,6 milyon lira olurken, gecen y | sonuna gore yiizde 9,4 art  kaydedildi. 2008 y |

sonunda tuketici kredileri 81 milyar 93,7 milyon lira diizeyinde bulunuyordu. Bireysel kredi kartlar ayn

tarihlerde ylizde 6,9 art 1a 32 milyar 756,5 milyon liradan 35 milyar 10,8 milyon liraya ¢ kt .

EM SYON HACM

Piyasadaki ka t paramiktar iseylzde 21,3 oran ndaart ile 14 Aral k 2009 tarihinde 38 milyar 726 milyon 627
bin liraya ¢ kt . Gegen y | sonunda piyasadaki banknot miktar 31 milyar 926 milyon 476,5 bin lira diizeyinde
bulunuyordu.

4)Di er Husudar

28 ubat 2009 tarih ve 27155 mikerrer say | Resmi Gazete€'de yay nlanarak yurirli e giren
5835 say | Baz Kanunlarda De i iklik Yap Imas Hakk ndaki Kanunun 32'inci maddesinin
(8 numara bendi ile Gider Vergileri Kanunu'nun stisnalar bal kI 29'uncu maddes
de i tirilerek (t) bendinde Menkul K ymet Yatrm Fonlar ile Menkul K ymet Yatrm
Ortakl klar eklenmek suretiyle, kanunun yay mn izleyen 01 Mart 2009 tarihi itibariyle
Menkul K ymet Yat r m Fonlar ile Menkul K ymet Yat r m Ortakl klar Banka ve Sigorta
Muameleleri Vergisi (BSMV)'nden istisnaedimi tir.

Be ikta Vergi Dairess Mudurla U taraf ndan irketimize 2003, 2004, 2005, 2006 ve 2007
yllar 1 ile 12 dénemleri icin yap lan vergi ziya cezal BSMV tutarlar icin, irketimiz
taraf ndan vergi ziya cezal BSMV tutarlar n terkini icin, stanbul 7. Vergi Mahkemesinde
14.04.2008 tarih ve 2008 / 3175 Esas No, 14.04.2008 tarih ve 2008 / 3176 Esas No,
14.04.2008 tarih ve 2008 / 3177 Esas No, 14.04.2008 tarih ve 2008 / 3178 Esas No,
14.04.2008 tarih ve 2008 / 3179 Esas No ile agld n duyurdu umuz davalar hakk nda
stanbul 7.Vergi Mahkemesince sadece kendi kat | mclar ve kendi ortaklar icin menkul
k ymetlere yat r m yapan menkul k ymet yat r m ortakl klar nca kendi tizel ki ili i ad na
kazang sa lama amac yla hareket edilmedi inden dolay banka ve sigorta muameleleri vergisi
mokellefiyeti de olamayaca ndan dava konusu cezal tarhiyatlarda hukuka uyarl k
gorilmemi tir.
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5. Portfoy De er Tablolar :

irketimizin 31.12.2009 ve 31.12.2008 tarihli Portfoy De er Tablolar a a daki

gibidir :
“31.12.2009"
MENKUL TOPLAM TOPLAM
KIYMET N NOM NAL ALI RAY C GRUP GENEL
TURU DE ER MAL YET DE ER % %
|.LH SSE SENETLER 771.933,00 1.486.42855 1.459.877,16  100,00% 46,35%
AKAL TEKST L 55.000,00 91.007,03 90.200,00 6,18% 2,86%
YATA 100.000,00  243.500,00  234.000,00  16,03% 7,43%
KARSAN OTOMOT V 100.000,00  149.722,55  144.000,00 9,86% 4,57%
VAKKO TEKST L 150.000,00  124.978,06  120.000,00 8,22% 3,81%
AK S GORTA 50.000,00  259.30556  258.500,00  17,71% 8,21%
RAY S GORTA 45.961,00 99.250,73 96.058,49 6,58% 3,05%
E CAM 150.000,00  284.500,00  280.500,00  19,21% 8,91%
ALCATEL LUCENT TELETA 24.000,00 77.858,67 78.000,00 5,34% 2,48%
KAREL ELEKTRON K 20.505,00 50.662,36 50.237,25 3,44% 1,60%
CEYLANGY M 42.018,00 52.785,29 52.942,68 3,63% 1,68%
MAK NA TAKIM 34.434,00 52.858,31 55.438,74 3,80% 1,76%
GCUKUROVA ELEKTR K 15,00 0,00 0,00 0,00% 0,00%
Il. BORCLANMA SENETLER 1.700.000,00 1.665.967,91 1.689.583,81  100,00% 53,65%
TAHV L 1.700.000,00 1.665.967,91 1.689.583,81  100,00% 53,65%
TRT 130110 T10 900.000,00  881.491,91  898.479,09  53,18% 28,53%
TRT 030310 T10 800.000,00  784.476,00  791.104,72  46,82% 25,12%
l.D ER 0,00 0,00 0,00  100,00% 0,00%
A) BPP 04/01/2010 0,00 0,00 0,00  100,00% 0,00%
PORTFOY
TOPLAM DE ER (I+lI+l11) 247193300 3.152.396,45 3.149.460,97 100,00%  100,00%
HAZIRDE ERLER 377.530,08
ALACAKLAR (+) 231.932,46
D ERNET AKT FLER (+) 7.877,00
BORGLAR (-) -637.608,80
TOPLAM DE ER 3.129.191,71
TOPLAM DE ER/TOPLAM PAY SAYIS| 0,62
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“31.12.2008”

MENKUL TOPLAM  TOPLAM
KIYMET N NOM NAL ALI RAY C GRUP GENEL
TURU DE ER MAL YET DE ER % %
l. H SSE SENETLER 1.338.106,76 3.951.963,74 3.128.651,52  100,00% 99,27%
AKBANK 2550000 110.867,12  121.890,00 3,90% 3,87%
AKS GORTA 1500000  77.951,54  42.000,00 1,34% 1,33%
ALARKO HOLDING 100.000,61  357.856,68  165.001,01 5,27% 5,24%
ARCEL K 89.687,00 177.59588  184.755,22 5,91% 5,86%
BAGFA 2.800,00 179.737,60  169.400,00 5,41% 5,37%
C MSA 17.299,00 113.85929  52.588,96 1,68% 1,67%
CUKUROVA HOLD NG 15,00 0 0,00 0,00% 0,00%
DEVA HOLD NG 1.000,00 8.124,30 6.600,00 0,21% 0,21%
ECZACIBA | LAC 90.000,00 114.38328  79.200,00 2,53% 2,51%
ENKA INSAAT 4579000 34537243  238.108,00 7,61% 7,56%
EREGL 40.00000 169.624,39  164.800,00 5,27% 5,23%
FNANSFN.K R. 1500000 1859994  18.750,00 0,60% 0,59%
GARANT BANKASI 100.000,00  229.966,97  260.000,00 8,31% 8,25%
GLOBAL YATIRIM HOL 175.000,00 144.544,65  49.000,00 1,57% 1,55%
BANKASI 35.000,00 126.366,83  143.500,00 4,59% 4,55%
KIPA 41.00000 267.97379  171.380,00 5,48% 5,44%
KOZA DAVET YE 137.473,00 182.500,75  119.601,51 3,82% 3,79%
PINAR SUT 3250000 127.706,64  87.750,00 2,80% 2,78%
SELCUK ECZA DEPOSU 100.000,00 21622151  134.000,00 4,28% 4,25%
TEKFEN HOLD NG 100.000,00  296.888,00  292.000,00 9,33% 9,26%
TUPRAS 12.063,00 193.71583  195.420,60 6,25% 6,20%
TURKCELL 16.000,00 140.21534  140.000,00 4,47% 4,44%
ULKER B SKUV 4500000 148.73501  78.750,00 2,52% 2,50%
YAPI VE KRED BANKASI 101.979,15 203.15597  214.156,22 6,85% 6,80%
. BORCLANMA SENETLER 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00%
I.D ER 23.00000  23.00000  23.00000  100,00% 0.73%
PORTFOY TOPLAM DE ER 1.361.106,76 3.974.96374 3.151.651,52  100,00% 100,00%
(+11+111)
HAZIR DE_ERLER 476,00
ALACAKLAR (+) 87.135,00
D ERNET AKT FLER (+) 26.254,00
BORCLAR (-) -534.725,00
TOPLAM DE_ER 2.730.791,52
TOPLAM DE_ER/PAY ADED 0.55
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5) Di er Husudlar

28 ubat 2009 tarih ve 27155 mikerrer say | Resmi Gazete'de yay nlanarak yurirlt e giren
5835 say | Baz Kanunlarda De i iklik Yap Imas Hakk ndaki Kanunun 32'inci maddesinin
(8 numara bendi ile Gider Vergileri Kanunu'nun stisnalar bal kI 29'uncu maddesi
de i tirilerek (t) bendinde Menkul K ymet Yatrm Fonlar ile Menkul K ymet Yatr m
Ortakl klar eklenmek suretiyle, kanunun yay mn izleyen 01 Mart 2009 tarihi itibariyle
Menkul K ymet Yat r m Fonlar ile Menkul K ymet Yat r m Ortakl klar Banka ve Sigorta
Muameleleri Vergisi (BSMV)'nden istisnaedimi tir.

Be ikta Vergi Daires Mudurlt O taraf ndan irketimize 2003, 2004, 2005, 2006 ve 2007
yllar 1 ile 12 donemleri igin yap lan vergi ziya cezal BSMV tutarlar icin, irketimiz
taraf ndan vergi ziya cezal BSMV tutarlar n terkini igin, stanbul 7. Vergi Mahkemesinde
14.04.2008 tarih ve 2008 / 3175 Esas No, 14.04.2008 tarih ve 2008 / 3176 Esas No,
14.04.2008 tarih ve 2008 / 3177 Esas No, 14.04.2008 tarih ve 2008 / 3178 Esas No,
14.04.2008 tarih ve 2008 / 3179 Esas No ile agld n duyurdu umuz davaar hakk nda
stanbul 7.Vergi Mahkemesince sadece kendi kat | mclar ve kendi ortaklar icin menkul
k ymetlere yat r m yapan menkul k ymet yat r m ortakl klar nca kendi ttzel ki ili i ad na
kazang sa lama amac yla hareket edilmedi inden dolay banka ve sigorta muameleleri vergisi
mukellefiyeti de olamayaca ndan dava konusu cezal tarhiyatlarda hukuka uyarl k
gordlmemi tir.

111 ) KARDA ITIM POL T KASI, 2009 ONER S VE SONUC :

Mustafa Y Imaz Yatrm Ortakl  A. .nin temetti politikas; Sermaye Piyasas Kurulu
dizenlemelerine uygun olarak her y | olu mas halinde da tlabilir net karn en az % 20
oranndaki ksmnn nakit temettl veya bedelsz sermaye artrm yoluyla ortaklara
da tlmasdr. Bu politika mevzuata ulusa ve uluslararas ekonomik artlara ve finansal
piyasalar n durumuna gore pay sahipleri ve irket menfaatlerini olumsuz yonde etkilemeyecek
ekilde Y Onetim Kurulu taraf ndan her y | gbzden gegirilebilir.

YoOnetim Kurulumuz 15.02.2010 tarih ve 2010/03 say | toplant snda Sermaye Piyasas
Kurulu'nun 2009 y | kar da tm esadar na ili kin 27.01.2010 tarih ve 02/51 say | karar
uyar nca haz rlanan 2009 y| kar da tm tablosuna gore, 2009 y| kar ndan gecmi y |
zararlar nn indirilmesinden sonra da tlabilir kar kamamas nedeniyle kar da tm
yap Imamas hususunun Genel Kurul’ a 6nerilmesine karar vermi tir.
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1 0OCAK - 31 ARALIK 2009 TAR H NDE SONA EREN
HESAP DONEM NEA T KONSOL DE OLMAYAN
F NANSAL TABLOLAR VE D PNOTLAR

B LANCO/AKT F

VARLIKLAR
Doénen Varl klar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yat r mlar
Ticari Alacaklar
Di er Alacaklar
Di er Donen Varl klar
Duran Varl klar
Di er Alacaklar
Maddi Duran Varl klar
Maddi Olmayan Duran Varl klar
TOPLAM VARLIKLAR

B LANCO/PASF

KAYNAKLAR
K saVadeli Yukumlulukler
Ticari Borclar
Di er Borglar
Bor¢c Kar | klar
Uzun Vadeli Y ukumltlukler
(veyaK dem Tazminat Kar | )
OZKAYNAKLAR
Odenmi  Sermaye
Sermaye DUzeltmesi Farklar
Hisse Senedi  hrag Primleri

Kardan Ayr lan K stlanm Yedekler

Gegmi Y llar Kar/Zararlar
Net Donem Kar /Zarar
TOPLAM KAYNAKLAR

Ba mszDenetim’den

Gegmi Gegcmi
Dipnot

Referandar 31.12.2009  31.12.2008
3.752.700 3.242.082
6 377.529 23.476
7 3.137.334 3.128.651
10 233.839 86.861
11 306 274
26 3.692 2.820
14.830 23.434
11 2.000 0
18 7.218 15.401
19 5.612 8.033
3.767.530 3.265.516

Ba mszDenetim’den

Gegmi Gegcmi

Dipnot

Referandar 31.12.2009  31.12.2008
602.796 506.140
10 95.519 161
11 14.023 12.725
22 493.254 493.254
35.930 28.585
24 35.930 28.585
27 3.128.804 2.730.791
27 5.000.000 5.000.000
27 335.543 335.543
27 8 8
27 55.989 157.471
27 (2.660.749) 762.318
27 398.013 (3.524.549)
27 3.767.530 3.265.516

Takip eden notlar finansal tablolar n tamamlay ¢ pargasn olu tururlar.
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KAPSAMLI GEL RTABLOSU (TL)

Ba mszDenetim@en

(XI1-29 KONSOL DE OLMAYAN) Gegmi Gegmi
Dipnot

Referandar 31.12.2009  31.12.2008
SURDURULEN FAAL YETLER
Sat  Gelirleri 28 145.117.861  81.239.218
Esas Faaliyetlerden Di er Gelirler/(Giderler) 28 112.796 (591.461)
Sat lar n Maliyeti (-) 28 (144.531.421) (83.464.710)
Ticari Faaliyetlerden Brit Kar/(Zarar) 699.236  (2.816.953)
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Di er Gelirler 28 0 0
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Di er Giderler (-) 28 0 0
Finans Sektor U Faaliyetlerinden Briut Kar/(Zarar) 0 0
BRUT KAR/(ZARAR) 699.236  (2.816.953)
Pazarlama, Sat veDa t m Giderleri (-) 29,30 0 0
Genel Y Onetim Giderleri (-) 29,30 (299.907) (213.051)
Aratrmave Geli tirme Giderleri (-) 29,30 0 0
Di er Faaliyet Gelirleri 31 0 0
Di er Faaliyet Giderleri (-) 31 (1.316) (494.545)
FAAL YET KARI/(ZARARI) 398.013  (3.524.549)
DONEM KARI/(ZARARI) 398.013  (3.524.549)
Di er Kapsaml Gelir 41 0 0
TOPLAM KAPSAMLI GEL R/(G DER) 398.013  (3.524.549)
Hisse Ba na Kazang 0,0796 (0,7049)

Takip eden notlar finansal tablolar n tamamlay ¢ pargasn olu tururlar.
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Sermaye

Kardan Ayr lan

OZ SERMAYE DE M TABLOSU  Odenmi Diizeltmesi K stlanm Gegmi Y llar Net Dénem
Sermaye Farklar Y edekler Kar/ Zararlar Kar /Zarar Toplam
Dipnot Referandar 27 27 27 27 27 27
1 Ocak 2008 tarihi itibariyle bakiye 5.000.000 335.543 21.463 1.098.328 0 6.455.342
Sermaye Artr m - - - - - 0
Gegmi Y | Zararlar na Aktar lan - - - (236.868) - (236.868)
Odenen Temettii - - - (200.000) - (200.000)
Transferler - - 136.008 100.858 - 236.866
Net Donem Kar - - - - (3.524.549) (3.524.549)
31 Aral k 2008 tarihi itibariyle 5.000.000 335.543 157.471 762.318 (3.524.549) 2.730.791
1 Ocak 2009 tarihi itibariyle bakiye 5.000.000 335.543 157.471 (2.762.231) 0 2.730.791
Sermaye Artr m - - - - - 0
Gegmi Y | Zararlar na Aktar lan - - - - - 0
Odenen Temettii - - - - - 0
Transferler - - (101.482) 101.482 - 0
Net Donem Zarar - - - - 398.013 398.013
31 Aral k 2009 tarihi itibariyle 5.000.000 335.543 55.989 (2.660.749) 398.013 3.128.804

Takip eden notlar finansal tablolar n tamamlay ¢ parcasn olu tururlar.
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NAK T AKIM TABLOSU Dipnot

Referandar 31 Aral k2009 31 Aral k 2008
ESASFAAL YETLERDEN KAYNAKLANAN NAK T
AKIMLARI
Net Kar / (Zarar) 398.013 (3.524.549)
Amortisman Gideri (+) 29,30 8.182 8.972
tfave Tikenme Paylar (+) 29,30 8.617 2.338
K dem Tazminat Kar | (+) 29,30 7.345 5.558
Menkul K ymetler Gercekle memi De er Art lar (-) 31 (25.294) (78.204)
Menkul K ymetler Gergekle memi De er Azal lar (+) 31 40.356 901.516

letme Sermayesindeki De i ikliklerden Onceki

Faaliyet Kar /(Zarar) 437.219 (2.684.369)
Varl k ve Bor¢lardaki De i meler
Finansal Yat r mlardaki (Art )/ Azal 7 (23.746) 2.267.496
Ticari Alacaklardaki (Art )/ Azal 10 (147.201) 32.025
Di er Alacaklardaki (Art ) 11 (2.032) (274)
Di er Donen Varl klardaki (Art )/ Azal 26 (649) 1.950
Ticari Borclardaki Art 10 95.358 161
Di er Borclardaki Art /(Aza ) 11 1.299 (620)
Bor¢ Kar | klar ndaki Art 22 0 493.254
Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Nakit Giri i / (CKk ) 360.248 109.623
YATIRIM FAAL YETLER NDEN KAYNAKLANAN
NAK T AKIMLARI
Maddi Duran Varl k Al mlar 18 0 (964)
Ozel Maliyetler 19 (6.195) (2.547)
Yat r m Faaliyetlerinden Kaynaklanan
Net Nakit Giri i /(Ck ) (6.195) (3.511)
F NANSMANFAAL YETLER NDEN KAYNAKLANAN
NAK T AKIMLARI
Sermaye Artr m 27 0 0
Temettii Odemes 27 0 (200.000)
Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan
Net Nakit Giri i /(Ck ) 0 (200.000)
Nakit ve Nakit Benzerlerinde Meydana Gelen Net Art /(Aza ) 6 354.053 (93.888)
Donem Ba Nakit ve Nakit Benzerleri Mevcudu 6 23.476 117.364
Donem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri M evcudu 377.529 23.476

Takip eden notlar finansal tablolar n tamamlay ¢ par¢asn olu tururlar.
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NOT 1- RKET N ORGAN ZASYONU VE FAAL YET KONUSU

Mustafa Y Imaz Yat r m Ortakl ~ Anonim irketi (“ irket”) 5 A ustos 1994 tarihinde stanbul’da kurulmu tur.

irket, faaliyetlerini SPK'nn, Yat r m Ortakl klar na li kin Esaslar belirledi i tebli ine gore strdirmektedir.
Kanun uyar nca, irket, SPK'dan ortakl k portfoyini olu turmak, yonetmek ve gerekti inde portfoyde de i iklik
yapmak icin yetki belgesi am tr. irket'in amac, ilgili mevzuatla belirlenmi ilke ve kurallar cergcevesinde
menkul k ymetlerini satn ald  ortakl klar n sermaye ve yonetimlerinde kontrol ve etkinlik glicline sahip
olmamak kaydyla sermaye piyasas araclar ile ulusa ve ulusararas borsalarda veya borsa d  organize
piyasalardai lemgorenat nvedi er k ymetli madenler portfoyti letmektir.

irket bu amag dahilinde;
a) Ortakl k portfoyint olu turur, yonetir ve gere inde portfoyde de i iklikler yapar,
b) Portfdy ce itlemesiyle yat r m riskini, faaliyet alanlar na ve ortakl k durumlar na gére en aza indirecek bir
bicimdeda tr,
¢) Menkul k ymetlere, mali piyasa ve kurumlara, ortakl klara ili kin geli meleri strekli izler ve portfoy
yonetimiyleilgili gerekli dnlemleri al r,
d) Portfoyln de erini korumaya ve art rmayayonelik ara t rmalar yapar.

irket'in hisseleri ubat 1995'te halka arz edilmi olup, 31 Aral k 2009 tarihi itibariyle % 99,99'u stanbul
Menkul K ymetler Borsas Ulusa Pazar-Kurumsal Uriinler Pazar’ nda (* MKB”) i lem gormektedir.

irket'in merkezi stanbul’da olup 31 Ara k 2009 tarihi itibariyle ¢cal an say s 2'dir (31 Ara k 2008: 2).
irket’in genel midurl G 1.Levent. Krizantem Sokak. No:8. K:2. 34330 Be ikta / stanbul adresindedir.

NOT 2—F NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA L K NESASLAR
2.1 Sunuma li kin Temel Esadlar

Finansal Tablolar n Hazrlan Temelleri ve Belirli Muhasebe Politikalar®

irket yasal defterlerini ve kanuni mali tablolarth®T rk Ticaret Kanunu (3TTK®) ve vergi mevzuat@ca belirlenen
muhasebe ilkel erine uygun olarak tutmakta ve haz@l amaktadd.

Sermaye Piyasasd Kurulu (BSPK®), Seri: XI, No: 29 sayd62Sermaye Piyasasthda Finansal Raporlamaya i kin
Esaslar Tebli °© (3Seri: XI, No: 29 say@0 Tebli ©) ile i letmeler tarafthdan d zenlenecek finansal raporlar ile
bunlar@ hazdlanmasd ve ilgililere sunulmasta ili kin ilke, usul ve esaslard belirlemektedir. Bu Tebli , 1 Ocak
2008 tarihinden sonra sona eren ilk ara finansal tablolardan ge erli olmak zerey r rl e girmi tir ve bu Tebli
ile birlikte Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasthda Muhasebe Standartlaré Hakkéhda Tebli " (3Seri: XI, No: 25
sayd0 Tebli ") y r rl kten kaldGdmdtd. Bu tebli e istinaden, i letmeler finansa tablolar@d Avrupa Birli i
tarafdndan kabul edilen haliyle Uludararasd Finansal Raporlama Standartlar6na (CUMSUFRS®) g re
hazGlamalar® gerekmektedir. Ancak Avrupa Birli i taraf@hdan kabul edilen UMSUFRS nin Uludararasd
Muhasebe Standartlard Kurulu (BUMSK®) tarafhdan yaydnlananlardan farklar6 T rkiye Muhasebe Standartlar®
Kurulu (3TMSK?®) tarafhdan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS' ler uygulanacakt@. Bu kapsamda, benimsenen
standartlara ayk@6 olmayan, TMSK taraf@hdan yaydnlanan T rkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlard
(BTMS/TFRS) esas alhacakt.

Bu rapor tarihi itibard/la, Avrupa Birli i taraf@hdan kabul edilen UMSUFRS nin UMSK tarafdhdan
yaydmlananlardan farklardTM SK tarafhdan hen zilan edilmedi inden dolay@ ili ikteki finansal tablolar SPK' nan
Seri: X1, No: 29 sayd0Tebli ' i er evesinde UMS/UFRS' ye g re hazdlanmd olup finansal tablolar ve dipnotlar,
SPK tarafdhdan 14 Nisan 2008 tarihli duyuru ile uygulanmasd zorunlu kdd&an formatlara uygun olarak
sunulmu tur. Bu kapsamdage mi d nem finansal tablolardhda baz6stihdlamalar yapdma ta.

28



Finansal tablolar, finansal ara larG yeniden de erlenmesi haricinde, tarihi maliyet esasthag re hazdlanmaktadd.

Finansal Tablolaré Onaylanmaso

Finansal tablolar, Y netim Kurulu tarafhdan 15 ubat 2010 tarihinde 2010-3 numaral@y netim kurulu kararbile
onaylanmd ve yaylanmastha karar verilmi tir. Mevzuat er evesinde irket'in yetkili kurullar@md finansal
tablolar6de i tirme yetkisi bulunmaktadd.

Kullandan Para Birimi

irket'in finansal tablolar6faaliyette bulunduklardtemel ekonomik evrede ge erli olan para birimi (fonksiyonel
parabirimi) ile sunulmu tur. letmenin finansal durumu ve faaliyet sonu lard irket'in ge erli parabirimi olan ve
finansal tablolar i in sunum parabirimi olan TL cinsinden ifade edilmi tir.

5083 sayddaT rkiye Cumhuriyeti Devletinin Para Birimi Hakkdhda Kanun® (25083 saydd Kanun®) ile T rkiye
Cumhuriyeti Devleti' nin parabirimininismi Yeni T rk Lirasd(3YTLP), alt birimi ise Yeni Kuru (2YKR®) olarak
tanGnlanmdtd. Di er taraftan Bakanlar Kurulu'nun 2Yeni T rk Lirasd ve Yeni Kuru 'ta Yer Alan Yeni
barelerinin Kaldd@dmastha ve Uygulama Esaslardia |i kin Bakanlar Kurulu Karar®' ndh eki karar ile T rkiye
Cumhuriyeti Devleti' nin Para Birimi olan YTL ve YKR'de yer alan 2Yeni® ibarelerinin 1 Ocak 2009 tarihinden
itibaren y r rl kten kald@dmasd h kme ba lanmdtd. Bu sebeple ekli finansal tablolar T rk Lirasd (2TLO)
cinsinden hazdlanmd té.

Yuksek Enflasyon Dénemlerinde Mali Tablolar Dizeltilmesi

SPK'ndn 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 saydd karard uyarhica, T rkiye@e faaliyette bulunan ve SPK
Muhasebe Standartlar@®na (UMS/UFRS uygulamasth® benimseyenler dahil) uygun olarak finansal tablo
hazdlayan irketler i in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren ge erli olmak zere enflasyon muhasebesi uygulamasdha
son verilmi tir. Bunaistinaden, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren UMSK tarafdhdan yaydnmlanmd 29 No'lu2Y ksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama® Standardd(*UMS/TM S 29°) uygulanmamo td.

2.2 Muhasebe Politikalarhndaki De i iklikler

irket muhasebe kaydlarth@ tutulmasthda ve kanuni finansal tablolarth@ hazdlanmasthda SPK tarafdhdan
&ardan prensipler ve artlara, y r rl kteki ticari ve mevzuat ile SPK' ndn tebli lerine uymaktadd.

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek zere, irket'in finansa tablolard nceki
d nemlekar da tadmaldolarak haz&lanmaktadd. irket 31 Araldk 2009 tarihi itibariyle bilan osunu 31 Arald 2008
tarihi itibariyle hazdlanmd bilan osu ile 1 Ocak — 31 Aralt 2009 hesap d nemine ait gelir tablosu, nakit akdm
tablosu ve zkaynak de i im tablosunu ise 1 Ocak — 31 Aral&k 2008 hesap d nemi ile kar da tdmald olarak
d zenlemi tir.

2.3 Muhasebe Tahminlerindeki De i iklikler ve Hatalar
Mali tablolar@ SPK Muhasebe Standartlar@ha g re haz&lanmasdda irket y netiminin, raporlanan aktif ve pasif
tutarlarddetkileyecek, bilan o tarihi itibariyle artaba I6varlk vey k ml | Kkleri ve raporlamad nemi itibariyle
gelir ve gider tutarlardd belirleyen bazd tahmin ve varsay@mlar yapmasd gerekmektedir. Ger ekle en sonu lar,
tahmin ve varsaydnlardan farkldd g sterebilir. Bu tahmin ve varsaydnlar d zenli olarak g zden ge irilmekte,
gerekli d zeltmeler yapd@maktaveilgili d nemin faaliyet sonu lardna yansddmaktadd.

irket'in cari y@ i erisinde muhasebe tahminlerinde nemli bir de i ikli i olmamdta.

2.4 Y eni ve Revize Edilmi UluslararasbFinansal Raporlama Standartlard
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irket cari d nemde Uluslararasd Muhasebe Standartlard Kurulu (BUMSK?) ve UMSK'ndh Uluslararasd Finansal
Raporlama Y orumlar6K omitesi (RUFRY K®) tarafdhdan yaydlanan ve 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren ge erli olan
yeni verevize edilmi  standartlar ve yorumlardan kendi faaliyet konusu ileilgili olanlarduygulamd té.

UMS 1, 2Finansal Tablolar@ Sunumu® (De i iklik)

De i iklik, zsermaye de i im tablosunun sadece hissedarlar ile yapdan gelir gider i lemlerinin i ermesini
ng rmektedir. Hissedarlar d6 hdakilerle yapdan gelir gider i lemlerinin ise zsermaye de i im tablosundan ayrd

olarak 2K apsaml6Gelir Tablosu®' nda g sterilmesi gerekmektedir. Direk olarak zsermaye alt@da takip edilen de

dahil olmak zere, t m gelir gider kalemleri tek bir tablo (2Kapsamld Gelir Tablosu®) veya iki ayrdtablo olarak

(3Gelir Tablosuw® ve 2Kapsamld Gelir Tablosu®) g sterilebilmektedir. irket, gdlir ve giderlerini tek bir tabloda

g stermeyi se mi vefinansal tablolar ve dipnotlar de i ikliklere g re haz&lanmdta.

UMS 1, 2Finansal TablolarG Sunumue (De i iklik)

Ayr&ai letmelerin yeni d nemde bir nceki d neme ait finansal tablolart@yeniden d zenlediklerinde veya
sthdlad&larthdacari d nemvebir nceki d nemle birlikte kar da ta@@abilir en erken d neme ait bilan onun da
verilmesini gerektirmektedir. irketge mi d nemeait kar da tdmaldbilgileri ileilgili bir yenidend zenleme ve
sthdlanddma yapmd t& (NOT 41).

UMS 1 (De i iklik)' in uygulamasthd irket' in raporlanan sonu lar6veya finansal durumu zerinde bir etkisi
olmamd ta.

UFRS 7, 2Finansal Ara lar: A &lamalar® (De i iklik),

Mart 2009 da yaydlanan UFRS 7 de i iklikleri irket i in 1 Ocak 2009 dan itibaren ge erlidir. De i iklikler
ger e e uygun de er belirlenmesi ve likidite riski ile ilgili geni letilmi a &klamalar getirmektedir. zellikle
de i iklik, irket'in her bir s;d finansal ara larGi in ger e e uygun de er hesaplamasthda kullandan de erleme
tekniklerinde de i iklik oldu unda dipnotlarda a &lanmasth®gerektirmektedir. Ayr@a finansal ara lardh ger e e
uygun de eri hesaplandken kullan@an girdilerin kayna a1  seviyede a &lamasthdgerekli kdmaktadd. Finansal
ara lar@ ger e e uygun de erlemelerinde kullandan de erleme tekniklerinde bir de i iklik olursa, seviyeler
arasthda yapdan transferlerin dipnotlarda a &lanmalar6gerekmektedir. Ayr@a irket'in piyasada g zlenehilir bir
veriye dayanmayan girdilerden de erlemesi yapdan finansal ara lar ger e e uygun de erlerinin d nem ba dve
d nem sonu mutabakatlarthdh yapdmalard gerekmektedir. Piyasada g zlenebilir bir veriye dayanmayan
girdilerdeki de i iklikler ger e e uygun de erlerde nemli sapmalara yol a §/orsa, bu girdilerdeki de i ikliklerin
etkilerini g sterecek duyarl@& analizleri de verilmelidir. Ayréa finansal garanti s zle meleri gibi t rev olmayan
finansal ara lardh da vade da ddndtablosuna dahil edilmeleri gerekmektedir. T rev finansaly k ml | Kleri inde
ayrdbir vade da dandtablosu verilmelidir.

irket UFRS 7 ileilgili de i iklikleri 2009 yddi erisinde uygulamd ve Not 39'da ger e e uygun seviyelerleilgili

bilgileri vermi tir. Cari d nemde irket, finansal ara larG ger e e uygun de eri hesaplandken kullandan girdilerin

seviyesi arasthda bir sth@lama yapmamdtd. Piyasada g zlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden
de erlemesi yapdan finansal ara lar bulunmamaktadd

2009 tarihinde v r | e giren ancak irket’ in operasyonlard ile ilqili_olmadd éhdan uygulanmayan
standartlar, de i iklikler ve yorumlar

A a @ayer dan standartlar ile nceki standartlara getirilen de i iklikler ve yorumlar 1 Ocak 2009 tarihinde veya
s z konusu tarihten sonra ba layan mali d nemler i in zorunlu oldu u halde irket'in faaliyetleri ile ilgili
olmadd dhdan uygulanmama ta:

UFRS 1 (De i iklik), 2Uludlararasd Finansal Raporlama Standartlard |k Kez Uygulanmas® ve UMS 27,
aKonsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar® (UFRS lerin |k Kez Uygulanmasthda Y atddn
Maliyetlerine li kin De i iklik),

UFRS 2 (De i iklik), @ Hisse Bazld demeler® (Hakedi Ko ullarbve ptalerine li kin De i iklik),
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UMS 38, 2Maddi Olmayan Duran Varl&lar®,

UFRS 8, 2Fadliyet B | mleri®,

UMS 23 (De i iklik), @8Bor lanmaMaliyetleri©,

UMS 1, @Finansal Tablolar@h Sunumu® ve UMS 32, @Finansal Ara lar: Sunum® (Geri Satdh Alma Opsiyonlu
Finansal Ara lar ve Nakde evrilmelerindeDo acak Y k ml | klerin A &lanmasbHakkahda De i iklik),
UMS 39 (De i iklik), @Finansal Ara lar: Muhasebele tirme ve | me® (Finansa Ara larth Sthdlamasdhda
SakIdT revierle Igili De i iklikler),

Mayts 2008 iyile tirmeleri (UMS 1, 2Finansal Tablolard Sunumue, UMS 16, 2Maddi Duran

Varlklar, UMS 19, @ aldanlara Sa lanan Faydalar®, UMS 20, 2Devlet Te vikleri®, UMS 23, 2Bor lanma
Maliyetleri®, UMS 27, 2Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar®, UMS 28, 2 tiraklerdeki Yatdanlar®, UMS
312 Ortakl&lardndaki Paylar®, UMS 29 2Y ksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama®, UMS 36,
aVarlklardaDe er D kI °, UMS 39 2Finansal Ara lar: Muhasebele tirmeve | me®, UMS 40, 2Y atGn
Ama |6Gayrimenkuller®, UMS 41, 28Tardnsal Faaliyetler°,

UFRYK 13,2 M teri Ba |a& Programlar®,

UFRYK 15, 2 Gayrimenkul n aatd le Igili Anla malar®,

UFRYK 16,2 Yurtdd Gdaki letme le Igili Net Yat&dnd Finansal Riskten Korunmas®,

UFRYK 18,2M terilerden Varl&k Transferi®

Hen zv r rl egirmemi ve irket tarafhdan erken uygulanmasbbenimsenmemi standartlar ile mevcut
nceki standartlara getirilen de i iklikler ve yorumlar

A a @aki Standartlar ve Y orumlar bu finansal tablolar onaylanma tarihinde yaylanmd ancak
y rrl egirmemi tir:

UFRS 2, 2Hisse Bazld demeler© ( irket'in Nakit Olarak denen Hisse Bazl6 deme
lemlerine li kin De i iklik)

UFRS 3,2 letmeBirle meleri®, UMS 27, 2Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar® UMS

28,2 tiraklerdeki YatGdmlar®, UMS 312 Ortakl&larGhdaki Paylar® Satéh Alma

Y nteminin UygulanmasdHakkdda Kapsaml&De i iklik

UMS 39, 2Finansal Ara lar: Muhasebele tirmeve | me® (Riskten Korunmaya Konu

Olabilecek Kalemlere li kinDe i iklikler)

UFRYK 17, 2Parasal Olmayan Varl&larth Hissedarlara Da dam®

Mays 2008 yile tirmeleri (UFRS 5, 2Sat@mak  zere Elde Tutulan Duran Varl&lar ve

Durdurulan Faaliyetler®)

Nisan 2009 vyile tirmeleri (UFRS 2, 2Hisse Bazld demeler®, UFRS 5, 28Satdmak  zere

Elde Tutulan Duran Varl&lar ve Durdurulan Faaliyetler®, UFRS 8, 2Faaliyet B | mleri®,

UMS 1, @Finansal Tablolarg Sunumu®, UMS 7, @Nakit Akdn Tablosu®, UMS 17,

aKirdama lemleri°, UMS36,2VarlklardaDe eeD kI  °, UMS382Maddi Olmayan

Duran Varl&lar®, UMS 39 2Finansal Ara lar: Muhasebele tirmeve | me®.

UFRS 2, 2Hisse Bazl6 demeler®

De i en standartla, hakedi ko ulunun tandmlanamsd ve performans ve hizmet ko ullarGharicindeki ko ullar i in
“haketmeme ko ulu' kavramda a &l getirilmektedir. Standart ayndzamanda, gerek i letme gerekse kar dtaraf
( adan veya hizmet sa layan) taraf@hdan iptal edilen d llerin aynd ekilde muhasebele tirilece ini ifade
etmektedir. UFRS 2' nin irket' infinansal tablolara etkisinin olmayaca 6beklenmektedir.

UFRS 3,2 letmeBirle meleri®

Bude i iklik, i letme birle melerindeki satth al@nlar ileilgili maliyetlerin olu tu u anda gider yaz8masthdve satth
aldn s@asthda muhasebele tirilen ko ullu bedelin ger e e uygun de erinde sonradan meydana gelen
de i ikliklerin erefiyeden d zeltilmesi yerine gelir tablosunda dikkate alGmasddgerektirmektedir.
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UFRYK 17 @Parasal olmayan varl&lard hissedarlarada Gom®

Bu standart, hissedarlard teslim aaca 6 parasal veya parasal olmayan varl&lard se me hakkda sahip olmalard
durumu da dahil olmak zere, kar d&kidolan t m parasal olmayan varl&larG da Gdndi in uygulanacaktd. Bu
yorumun irket'in finansal tablolardha bir etkisinin olmastbeklenmemektedir.

UFRYK 182M terilerden Varl& Transferi®

M terilerden al@an maddi duran varl&lardn, in aat yapdndi in aldan nakdin veyabut rde m terilerden alan
varl&lard muhasebele tirilmesi konusuna a &l getirmektedir. Bu yorumun irket'in finansal tablolar@a bir
etkisinin olmasdbeklenmemektedir.

UMS 39, 2Finansal Ara lar; Muhasebele tirmeve | me® Riskten Korunmaya Konu Olabilecek Kalemlerle Igili
De i iklikler

Bu de i iklik, enflasyona kar 6 riskten korunma muhasebesinin ancak ilgili finansal aracth nakit &&larthd
s zle meden kaynaklanacak ekilde enflasyonaba |60l masdhalinde yapdabilece ine a &l& getirmektedir.

irket y neticileri, yukarddaki standart ve yorumlardh uygulanmasthdn gelecek d nemlerde irket'in finansal
tablolar® zerinde nemli bir etki yaratmayaca &6d  nmektedir.

2.5 nemli Muhasebe Politikalard  zeti
Esas Faaliyet Gelirleri / Giderleri

irket, portf y ndeki menkul kdymetlerin satd gelirlerini, satd andda tahsil edilebilir hale geldi inde; temett ve
benzeri gelirleri ise bu gelirlerin vadesinde tahsil edilebilir hale geldi inde gelir kaydetmektedir.

Faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda tahakkuk esastha g re muhasebele tirilmektedir. Faiz gelirleri, sabit getirili

menkul kdymetlerden al@an kupon faizlerini, borsa para piyasasdile ters repo i lemlerinden kaynaklanan faizleri

ve vadeli i lem teminatlartith nemalardndi ermektedir. cret ve komisyon giderleri hizmet ger ekle ti i veya
deme yapddd 6esnada gider olarak kaydedilirler.

Maddi Duran Varl&lar

Maddi duran varl&lar, kay@ld de erleri zerinden, birikmi amortisman d |d kten sonraki net de eri ile
g sterilmektedir (Not 18).

Maddi duran varl&lardh maliyet tutarlar§ beklenen faydald m rlerine g re do rusal amortisman y ntemi
kullan@arak amortismana tabi tutulur. Beklenen faydald m r, kalGtdde er ve amortisman y ntemi, tahminlerde
ortaya dan de i ikliklerin olasdetkileri i in her yd g zden ge irilir ve tahminlerde bir de i iklik varsa ileriye
d n k olarak muhasebele tirilir.

Finansal kiralama ile al@an varl&lar, beklenen faydald mr ile s z konusu kiralama s resinden k&a olandile
sahip olunan maddi duran varl&larlaaynd ekilde amortismanatabi tutulur.

Maddi duran varllarG elden dar@masOya dabir maddi duran varld & hizmetten alGmasdsonucu olu an kazan
veya kay® satd hasdatbile varld o defter de eri arashdaki fark olarak belirlenir ve gelir tablosuna dahil edilir.

Maddi Olmayan Varl&lar

Satdh aldan maddi olmayan duran varl&lar

Satdh aldan maddi olmayan duran varl&klar, maliyet de erlerinden birikmi itfa paylar6d Id kten sonraki
tutardyla g sterilirler (Not 19). Bu varl&lar beklenen faydald m rlerine g re do rusal itfay ntemi kullandarak
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itfa edilir. Beklenen faydald m r ve itfay ntemi, tahminlerde ortaya &an de i ikliklerin olasdetkilerini tespit
etmek amac@/laher yd g zden ge irilir vetahminlerdeki de i iklikler ileriyed n k olarak muhasebele tirilir.
Bilgisayar yazdand

Satdh aldan bilgisayar yazdadmlar§ satdh almdstasthda ve satth almadan kullandna hazd olana kadar ge en's rede
olu an maliyetler zerinden aktifle tirilir. S z konusu maliyetler, faydald m rlerine g re (3 yd) itfa edilir.

De erd kI n nolmasddurumunda maddi olmayan duran varl&lart kaydldde eri, geri kazandabilir de erine
indirilir.

Finansal Ara lar

() Finansal Varllar

Finansal varl&lar, ger e e uygun de er farkbkér veya zarara yansddan ve ger e e uygun de erinden kaydlara a@an
finansal varldlar haricinde, ger e e uygun piyasade erinden adni lemiyle do rudanili kilendirilebilen harcamalar
d Id kten sonra kalan tutar  zerinden muhasebele tirilir. Yat@dmlar, yatdn ara lartd ilgili piyasa tarafddan
bdirlenen s reye uygun olarak teslimatd ko ulunu ta &an bir kontrataba |6olan takas tarihinde kaydlara alhG veya
kaydlardan karda.

Finansal varlklar 2ger e e uygun de er farkbkér veya zarara yansifan finansal varl&lar®, 2vadesine kadar elde
tutulacak yatGamlar®, 2satdmaya haz& finansal varl&klar® ve 2kredi ve dacaklar® olarak sihdlandada.

Etkin faizy ntemi

Etkinfaizy ntemi, finansal varld dnitfaedilmi maliyet ile de erlenmesi veilgili faizgdlirininili kili oldu ud neme
da Gdmasdy ntemidir. Etkin faiz orang finansal arac beklenen mr boyunca veya uygun olmasd durumunda daha
k&a bir zaman dilimi s resince tahsil edilecek tahmini nakit toplam@a, ilgili finansal varld & tam olarak net
bug nk de erineindirgeyen orandd.

Ger e e uygun de er farkdkér veya zarara yansidan finansal varllar dé Ghda sthdlandddan finansal varllar ile
ilgili gelirler etkinfaizy ntemi kullanmak suretiyle hesaplanmaktadd.

Ger e euygun de er farkokér veya zarara yansddan finansal varldlar

Ger e e uygun de er farkd gelir tablosuna yansddan finansal varl&lar; aldm-satdn amacyla elde tutulan finansal
varlklardG. Bir finansd varlk k&a vadede elden &kar@masd amacy/la edinildi i zaman s z konusu kategoride
sh@landddd. Finansal riske kar detkili bir koruma aracdolarak belirlenmemi olant rev r nleri te kil eden bahse
konu finansal varl&lar dager e euygun de er farkdkér veya zarara yansddan finansal varl&lar olarak stdlanddda.

Vadesine kadar €lde tutulan finansal varl&lar

irket'in vadesine kadar elde tutma olana 6ve niyeti oldu u, sabit veya belirlenehilir bir deme plana sahip, sabit
vadeli bor lanma ara lar§ vadesine kadar elde tutulacak yatd@mlar olarak sth@landddd. Vadesine kadar elde
tutulacak yat@amlar etkin faiz y ntemine g re itfa edilmi maliyet bedelinden de er d Kl tutardd  lerek
kaydlaraal@d veilgili gelirler etkin faizy ntemi kullandmak suretiyle hesapland.

Satdmaya hazé finansal varldlar

Sat@maya hazd finansal varl&lar (a) vadesine kadar elde tutulacak finansa varl olmayan veya (b) aldn satdn ama 16
finansal varl& olmayan finansa varl&lardan olu maktad@. Satdmaya haz@ finansal varl&klar kaydlara aldhddktan
sonra g venilir bir ekilde | lebiliyor olmasd ko uluyla ger e e uygun de erleriyle de erlenmektedir. Ger e e
uygun de eri g venilir bir ekilde | lemeyen ve aktif bir piyasasd olmayan menkul kiymetler maliyet de eriyle
g sterilmektedir. Satdmaya hazG finansal varl&lara ili kin kar veya zararlara ilgili d nemin gelir tablosunda yer
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verilmektedir. Bu t r varl&lardh makul de erinde meydana gelen de i iklikler zkaynak hesaplard i inde
g sterilmektedir. Igili varld & elden &ardmasOveyade erd K olmasddurumunda  zkaynak hesaplardhdaki
tutar kar / zarar olarak gelir tablosuna transfer edilir. Sat@maya hazd finansal varld olarak sth@landGdan zkaynak
ara larGay nelik yatganlardan kaynaklanan ve gelir tablosunda muhasebele tirilen de er d kar ddlarg sonraki
d nemlerde gelir tablosundan iptal edilemez. SatBmaya hazd olarak sihdlanddan zkaynak ara lardharicinde, de er
d K zarar® sonraki d nemde azalGsa ve azald deer d Kkl zarar@ muhasebele tirilmes sonrashda
meydana gelen bir olaylaili kilendirilebiliyorsa, nceden muhasebele tirilende erd ki zarardgelir tablosunda
iptal edilébilir.

Finansal varl&klardade erd Kl

Ger e euygun de er farkbkér veya zarara yansfan finansal varl&lar dd ddaki finansal varlé veya finansal varld
gruplar§ her bilan o tarihinde de er d kI ne u rad&lardna ili kin g stergelerin bulunup bulunmadd ta dair
de erlendirmeye tabi tutulur. Finansal varld & ilk muhasebele tirilmesinden sonra bir veya birden fazla olaytn
meydana gelmesi ve s z konusu olayd ilgili finansal varl veya varl&k grubunun g venilir bir bi imde tahmin
edilebilen gelecekteki nakit akdnlard zerindeki olumsuz etkis sonucundailgili finansal varldhde erd kI ne
u radd dhaili kin tarafsi bir g stergenin bulunmasddurumunda de er d Kl zarardolu ur. Kredi ve alacaklar
iindeed K tutardgelecekte beklenen tahmini nakit ak@nlartd finansal varld & etkin faiz orand zerinden
iskonto edilerek hesaplanan bug nk de eri ile defter de eri arasthdaki farktd.

Bir kar d&k hesabdd kullan@masd yoluyla defter de erinin azaltddd O ticari alacaklar haricinde, b t n finansal
varlklarda, de er d K do rudan ilgili finansal varld & kaydld de erinden d | r. Ticari daca G tahsil
edilememes durumunda s z konusu tutar kar d& hesab@dan d  lerek silinir. Kar d& hesabhdaki de i imler gelir
tablosunda muhasebel e tirilir.

Sat@maya hazd zkaynak ara lard haricinde, de er d Kl zarard sonraki d nemde azaldsa ve azald de er
d K zararth@ muhasebele tiriimesi sonrasdda meydana gelen bir olayla ili kilendirilebiliyorsa, nceden
muhasebele tirilen de er d Kkl zaagd deerd kI nnipta edilece i tarihte yatGdnmdh de er d Kkl

hi bir zaman muhasebele tirilmemi  olmasddurumunda ula aca Gitfaedilmi maliyet tutarda mayacak ekilde gelir
tablosundaiptal edilir.

Sat@maya hazd zkaynak ara larthdh ger e e uygun de erinde de er d Kkl sonrasthda meydana gelen artd,
do rudan zkaynaklarda muhasebele tirilir.

(2) Finansal Y k ml | kler

irket'in finansal y k ml | kleri ve zkaynak ara lar§ s zle meye ba 18d zenlemelere, finansal biry k ml | n
ve zkayna adayaldbir aract tandnlanmaesasthag re stdlandddad. irket'int mbor lardd  1d kten sonrakalan
varl&larddaki hakkd temsil eden s zle me zkayna a dayal® finansal ara t@. Belirli finansal y k ml | kler ve

Zkayna adayalGfinansal ara lar i in uygulanan muhasebe politikalarda a dabelirtilmi tir.

Finansal y k ml | kler ger e e uygun de er farkbkér veya zarara yansfan finansal y k ml | kler veya di er
finansal y k ml | Kkler olarak sthdlanddada.

Ger e euygun de er farkBkér veya zarara yansddan finansal y k ml | kler

Ger e euygun de er farkBkar veya zararayansdfan finansal y k ml | kler, ger e euygun de eriyle kayda adnhG ve
her raporlama d neminde, bilan o tarihindeki ger e e uygun de eriyle yeniden de erlenir. Ger e e uygun
de erlerindeki de i im, gelir tablosunda muhasebele tirilir. Gelir tablosunda muhasebele tirilen net kazan ya da
kay@lar, s zkonusufinansal y k ml | ki in denenfaiz tutardndda kapsar.

Di erfinansaly k ml | Kkler
Di er finansal y k ml | kler balangdta i lem madiyetlerinden arGdddmd ger e e uygun de erleriyle
muhasebele tirilir.

34



Di er finansa y k ml | kler sonraki d nemlerde etkin faiz orand zerinden hesaplanan faiz gideri ile birlikte etkin
faizy ntemi kullan@arak itfaedilmi maliyet bedelinden muhasebele tirilir.

Etkin faiz y ntemi, finansal y k ml | n itfa edilmi maliyetlerinin hesaplanmasd ve ilgili faiz giderinin ili Kkili
oldu u d neme da Gdmasdy ntemidir. Etkin faiz orang finansal arac beklenen mr boyunca veya uygun olmasd
halinde daha k&a bir zaman dilimi s resince gelecekte yapdacak tahmini nakit demelerini tam olarak ilgili finansal
y kml | nnetbug nk de erineindirgeyen orandd.

Kur de i iminin etkileri

Kur farklar§ olu tuklard d nemdeki kar ya da zararda muhasebele tirilirler. irket' in 31 Aralk 2009 tarihi
itibargylad vizli i lemleri bulunmamaktadd (31 Arald 2008: Y oktur).

Hisse ba Gha kazan

Gelir tablosunda belirtilen hisse ba @a kar, net kar@ ilgili d nem i inde mevcut hisselerin a &l&Id ortalama
adedine b | nmesi ile tespit edilir. T rkiye'de irketler mevcut hissedarlara birikmi karlardan ve yeniden
de erleme fonundan hisseleri oranhda hisse da Garak (2Bedelsiz Hisseler®) sermayelerini arttGabilir. Hisse
ba Gha kazan hesaplandken, bu bedelsiz hisse ihracd ardmd hisseler olarak saydd. Dolay&d/la hisse ba da
kazan hesaplamasthda kullandan a @l&Idhisse adedi ortalamasd hisselerin bedelsiz olarak &ardmasthdgeriye
d n k olarak uygulamak suretiyle elde edilir.

Bilan o tarihinden sonraki olaylar

Bilan o tarihinden sonraki olaylar, d nem kardhaili kin herhangi bir duyuru veyadi er se ilmi finansa hilgilerin
kamuya a &lanmasddan sonra ortaya &md olsalar bile, bilan o tarihi ile bilan onun yaydndi in yetkilendirilme
tarihi arasthdaki t m olaylard kapsar. irket, bilan o tarihinden sonraki d zeltme gerektiren olaylardh ortaya
&masddurumunda, finansal tablolara aldan tutarlarbbu yeni durumauygun ekilded zeltir.

Kar ddklar

Ge mi  olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zdnniy k ml |  nbulunmasy k m | n
yerine getirilmesi i in ekonomik fayda i eren kaynaklardni letmeden &masihdn

muhtemel olmasdvey k ml | k tutarGd g venilir bir bi imde tahmin edilebiliyor olmasddurumlaréda kar ddk
mali tablolarda yer almaktadd.

Kar d& olarak ayrdan tutar, y k ml | eili kin risk ve belirsizlikler g z n nde bulundurularak, bilan o tarihi
itibariyley k ml | nyerinegetirilmesi i inyap@acak harcamand tahmin edilmesi yoluyla hesaplan@.

Kar @6 @, mevceut y Kk ml | n kar danmasd i in gerekli tahmini nakit akdmlard kullanarak | Imes
durumundas z konusu kar @8 & defter de eri, ilgili nakit akdmlardd bug nk de erinee ittir.

Kar @6 & denmes i in gerekli olan ekonomik faydand bir k&md ya da tamamddn nc taraflarca
kar danmasthd beklendi i durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutar tahsil edilmesinin hemen hemen kesin
olmasdve g venilir bir ekilde | Imesi halinde varl& olarak muhasebele tirilir.

li kili taraflar

Bu finansal tablolar a &ddan irket' in ortaklarbve irket ile dolayld sermaye ili kisinde olan kurulu lar ve
y netim kurulu yderi ile st d zey y neticiler 2ilgili taraflar® olarak tandmlanmaktad@. Igili taraflarla d nem
i erisinde genel olarak piyasako ullargauygun belli i lemler ger ekle tirilmi tir (Not 37).
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Kurum kazancd zerinden hesaplanan vergiler

Kurum Kazanc® zerinden Hesaplanan Vergiler

01/01/2006 tarihinden ge erli olmak zerey r rl e giren, 13/06/2006 tarihli ve 5520 say@6 Kurumlar Vergisi
Kanununun 5 inci maddesinin (1) numarald ftkrasthd (d) bendine g re T rkiye'de kurulu menkul kdymetler
yat@dn fonlardve ortakl&lardhd portf y i letmecili inden do an kazan lar6kurumlar vergisinden istisnadd. S z
konusu kurumlar vergisi istisnasdge ici vergi uygulamasdbaknmddan dage erlidir.

Aynd Kanunun 15 inci maddesinin (3) numarald fakrasha g re, menkul kdymet yatddn fon ve ortakldlarddn
kurumlar vergisinden istisnaedilen s z konusu portf yi letmecili i kazan lar® zerinden da Gdstn da ddmastn %
15 orandhda vergi kesintisi yapdd. Ayndmaddenin (4) numaraldfékrastha g re Bakanlar Kurulu bu vergi kesintisi
orant0 sdda kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranda kadar y kseltmeye ve bu sthdlar i erisinde olmak
kayd@/la fon veya ortakld t rlerine g re ya da bu fon ve ortakl&lar portf ylerindeki varl&lardn nitelik ve
da ddndhag refarklda tdmayayetkilidir.

5281 say@6Kanun ile 01/01/2006 ila 31/12/2015 tarihleri arasthda uygulanmak zere 1/1/2006 tarihinden ge erli
olmak zere 193 sayddGelir Vergisi Kanununa eklenen, 5527 sayddKanunile de i ik Ge ici 67 nci maddenin (1)
numarald fkrastha g re menkul kdymet yat@dn fon ve ortakl&larthd banka ve aracd kurumlar vasiasiyyla elde
ettikleri menkul kymet ve di er sermaye piyasasO ara lar@ aldn-satn kazan lard ile d nemsel getirileri

zerinden 01/01/2006 — 22/07/2006 tarihleri arasthda % 15, 23/07/2006 — 30/09/2006 tarihleri arasthda % 10, 7
Kasim 2006 tarihinden itibaren ise % 0 orandhda gelir vergisi kesintisi yapdma t&.

Ge ici 67 nci maddenin (8) numaraldfdkrastha g re, Sermaye PiyasasdKanununa g re kurulan menkul k§/metler
yat@an fonlard (borsa yatddn fonlardile konut finansman fonlard ve varld finansman fonlard dahil) ile menkul
kdymetler yatddn ortakl&lardidh Kurumlar Vergisinden istisna edilmi  olan portf y kazan lar§ da Gdsth veya
da Gdmasth % 15 orandhda vergi tevkifatdna tébi tutulur. Bu kazan lar zerinden 94 nc madde uyar@ca ayr@a
tevkifat yapdmaz. S z konusu tevkifat orand22/07/2006 tarihli ve 2006/10731 sayddBakanlar Kurulu KararGile
23/07/2006 — 30/09/2006 tarihleri arasihda % 10, 7 Kasdn 2006 tarihinden itibaren ise % 0 olarak uygulanmd t.

Ge ici 67 nci maddenin (2) ve (4) numarald fikralartha g re, menkul kdymet yatddn fonu ve ortakl@ardnd bu
maddeye g re tevkifatatabi tutulan gelirleri  zerinden Kurumlar Vergisi ve Gelir Vergisi Kanunlardha g re ayrica
tevkifat yapdmaz.

S z konusu 34 nc maddenin (8) numarald fékrasthda, menkul kdymet yatddn fon ve ortakl&lartdn, portf y
i letmecili i kazan larthth elde edilmesi sFasthda 15 inci madde gere ince kendilerinden kesilen vergileri, vergi
kesintisi yapanlarcailgili vergi dairesine denmi olmak artdyla, ayndKanunun 15 inci maddesinin (3) numarald
fdkrasha g re kurum b nyesinde yapacaklard vergi kesintisinden mahsup edebilecekleri, mahsup edilemeyen
kesinti tutarthth ba vuru halinde kendilerine red ve iade edilece i belirtilmi tir.

aldanlara sa lanan faydalar/k@em tazminatlard

irket, mevcut i kanunu gere ince, emeklilik nedeni ilei ten ayr@an veyaistifavek t davrand do ddaki nedenlerle
i ineson verilenveen az bir yd hizmet vermi  personele belirli miktarda kd@lem tazminaté demekley k ml d r.

irket, ili ikteki mali tablolarda ké@em tazminatd kar 0 &0 irket'in personel hizmet s resini tamamlama ve
kdlem tazminata hak kazanma konularGda ge mi ydlarda kazandd 6 deneyimlerini baz alarak hesaplamd
hesaplanant m kazan lar ve kay@lar gelir tablosuna yansddmo td.

Nakit akdn tablosu
Nakit akdn tablosunda, d neme ili kin nakit akamlardi letme faaliyetlerine ve finansman faaliyetlerine dayal6bir

bi imde sthdlandddarak raporland.
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letme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akdmlard irket'in portf y i letmecili i faaliyetlerinden kaynaklanan
nakit akdnlartndg sterir.

Finansman faaliyetlerine ili kin nakit ak@nlarg irket'in finansman faaliyetlerinde kullandd & kaynaklard ve bu
kaynaklardn geri demelerini g sterir.

Hazd de erler, nakit para, vadesiz mevduat ve satth aldn tarihinden itibaren vadeleri 3 ay veya 3 aydan daha az
olan, hemen nakde evrilebilecek olan ve nemli tutarda de er de i ikli i riskini ta Gnayan y ksek likiditeye
sahip di er k&a vadeli yatGamlardd.

Sermayevetemett ler

Adi hisseler, sermaye olarak sth@landddd. Adi hisseler zerinden da ddan temett ler, beyan edildi i d nemde
birikmi kardan indirilerek kaydedilir.

2.6 nemli Muhasebe De erlendirme, Tahmin ve Varsaydnlar

Yukard@a bdlirtilen muhasebe politikalard ve de erleme esasard dddda belirtilmesi gereken ba ka nemli
muhasebe de erlendirme, tahmin ve varsaydmlar bulunmamaktadd.

NOT 3+ LETMEB RLE MELER
31 Araldk 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariylei letme birle meleri yoktur.
NOT 4+ ORTAKLIKLARI
31 Aral& 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariylei ortakldlardyoktur.
NOT5+B L MLEREG RERAPORLAMA
irket faaliyetlerini tek bir co rafi b | mde (T rkiye) ve tek hir end striyel b | mde (ortaklk portf y
olu turmak) y r tmektedir. Bu nedenle, 31 Araldk 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle b | mlere g re
raporlama yapdmama ta.

NOT 6 £t NAK T VE NAK T BENZERLER

31 Aradk 2009 ve 31 Aral& 2008 tarihleri itibariyle haz@ de erlerin detayda a daki gibidir;

Nakit ve Nakit Benzerleri 31 Araldk 2009 31 Arald 2008
Kasa 71 88
Borsa Para Piyasasthdan Alacaklar 0 23.000
Ulus Menkul De erler Anonim irketi C/H 377.458 388
Toplam 377.529 23.476

31.12.2008 Borsa Para Piyasasdi lemleri faiz orandbr t % 14,45 dir.

NOT 7+F NANSAL YATIRIMLAR
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irket'in sahip oldu u menkul kiymetler esas olarak k&a vadeli fiyat de i imlerinden faydalanmak amacyla satth
aldan varltlardd. Bu menkul k§ymetler bilan oyailk olarak i lem maliyetleri dikkate alGarak maliyet de erleri
ile yansddd. Menkul Kdmetler bilan oya aldhddtan sonra makul de erleri ile de erlenirler. Bu menkul
kdymetlerin makul de eri belirlenirken bilan o tarihi itibardile MKB'de bekleyen g ncel emirler arasthdaki en iyi
ald fiyatd dikkate alth@. Makul de erlerdeki de er artd ve azaldlard sonucu olu an kazan ve kaydlar ilgili
d nemin gelir tablosu ile ili kilendirilir. irket, elinde bulundurdu u menkul k&metleri niyeti ve kabiliyeti
do rultusunda aldm-satGn ama |0 olarak belirlemi olup, yukar@aki h k mler er evesinde de erlemeye tabi
tutmu tur. 31 Araldk 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle aldn satdn ama 16 menkul kdymetler a a d@aki
gibidir:

Aldn Satdn Ama |6Menkul Kgmetler 31 Araldk 2009 31 Araldk 2008

MKB' ye Kote Edilmi Hisse Senetleri 1.448.997 3.128.651
T rk Devlet Tahvili ve Hazine Bonolard 1.688.337 0
Toplam 3.137.334 3.128.651

Bilan o tarihi itibariyle aldn satdn ama 16 menkul kdmetlerin maliyeti 3.152.396 TL'dir ( 31 Arald 2008 :
3.951.964 TL).

NOT 8+ F NANSAL BOR LAR

31 Arald 2009 ve 31 Araldk 2008 tarihleri itibariyle finansal bor yoktur.

NOT 9D ERF NANSALY K ML L KLER

31 Arald 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyledi er finansal y k ml | k yoktur.

NOT 10+ T CAR ALACAK VEBOR LAR

Ticari Alacaklar 31 Araldk 2009 31 Arald 2008
Takasbank' tan Alacaklar (T+2) 233.839 86.861
Toplam 233.839 86.861
Ticari Bor lar 31 Araldk 2009 31 Arald 2008
Takasbank'aBor lar (T+2) 95.519 161
Toplam 95.519 161

NOT 11+D ERALACAK VEBOR LAR

Di_er Alacaklar (K&a Vadeli) 31 Aral& 2009 31 Arald 2008
Vergi Dairesinden Alacaklar 306 274
Toplam 306 274
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Di er Alacaklar (Uzun Vadeli)

31 Arald 2009

31 Aralt 2008

Verilen Depozito ve Teminatlar (Kira Depozitosu) 2.000 0
Toplam 2.000 0
Di_er Bor lar 31 Arald 2009 31 Arald 2008
denecek Temett ler (2007) 17 17
Avukatlk creti 0 160
Personele Bor lar 452 14
denecek Vergiler 11.234 10.572
denecek Sosyal G venlik Kesintileri 2.320 1.962
Toplam 14.023 12.725

NOT 12+ F NANSSEKT R FAAL YETLER NDEN ALACAK VEBOR LAR

31 Arald 2009 ve 31 Araldk 2008 tarihleri itibariyle finans sekt r faaliyetlerinden alacak ve bor lar yoktur.

NOT 13+ STOKLAR

31 Arald 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle stoklar yoktur.

NOT 14+ CANLI VARLIKLAR

31 Araldk 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle canldvarl&lar yoktur.

NOT 15+ DEVAM EDEN N AATS ZLE MELER NE L K NVARLIKLAR

31 Arald 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle devam eden in aat s zle melerineili kin varl&lar yoktur.

NOT 16+ ZKAYNAKY NTEM YLEDE ERLENEN YATIRIMLAR

31 Arald 2009 ve 31 Araldk 2008 tarihleri itibariyle zkaynak'y ntemiyle de erlenen yat&amlar yoktur.

NOT 17+ YATIRIM AMA LI GAYR MENKULLER

31 Arald 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle yatddn ama 16gayrimenkuller yoktur.
NOT 18+ MADD DURAN VARLIKLAR

Maddi varl&lar ta @ aracOve ofis makinelerinden olu makta, be ve altbyddaamorti edilmektedir. 31 Arald 2009
tarihinde sona eren hesap d nemindeki maddi duran varld hareketleri a a @aki gibidir:

1 Ocak 2009 laveler &olar 31 Araldk 2009
Maliyet 48.542 - - 48.542
Birikmi  Amortisman (33.141) (8.182) - (41.323)
Net defter de eri 15.401 (8.182) - 7.218

39



31 Arald 2008 tarihinde sona eren hesap d nemindeki maddi duran varlék hareketleri a a daki gibidir:

1 Ocak 2008 laveler &dlar 31 Arald 2008
Maliyet 47.578 964 - 48.542
Birikmi  Amortisman (24.169) (8.972) - (33.141)
Net defter de eri 23.409 (8.008) - 15.401

31 Aral& 2009 tarihi itibariyle maddi varl&klar zerinde rehin ve ipotek yoktur (31 Araldk 2008 : Yoktur). 31
Arald 2009 tarihi itibariyle maddi varl&klar zerindeki sigorta tutard kasko 24.000 + demirba yangd 10.000 +
elektronik cihaz 30.000 olmak zere 64.000 TL'dir (31 Araldk 2008 : 24.000 TL).

NOT 19+ MADD OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
Maddi olmayan varl&klar zel maliyetlerden, web yaz8Gn harcamalarddan, bilgisayar programd lisans

bedellerinden ve kiralama giderlerinden olu maktave -be ydda itfa edilmektedir. 31 Arald 2009 ve 31 Ara&
2008 tarihlerinde sona eren hesap d neminlerindeki maddi duran varl& hareketleri a a @laki gibidir:

1 Ocak 2009 laveler &olar 31 Araldk 2009
Maliyet 11.313 6.195 - 17.508
Birikmi  tfaPaylar (3.280) (8.617) - (11.896)
Net Defter De eri 8.033 (2.421) - 5.612

31 Arald 2008 tarihinde sonaeren hesap d nemindeki maddi duran varl& hareketleri a a @aki gibidir:

1 Ocak 2008 laveler &olar 31 Araldk 2008
Maliyet 8.766 2.547 - 11.313
Birikmi  tfaPaylar® (942) (2.338) - (3.280)
Net Defter De eri 7.824 209 - 8.033

NOT 20+ EREF YE

31 Arald 2009 ve 31 Araldk 2008 tarihleri itibariyle erefiye yoktur.

NOT 21 +DEVLET TE V K VE YARDIMLARI

31 Arald 2009 ve 31 Araldk 2008 tarihleri itibariyle devlet te vik ve yarddml ardyoktur.
NOT 22+ KAR ILIKLAR,KO ULLUVARLIKVEY K ML L KLER

Be ikta Vergi Dairess M d rl tarafGhdan irketimize 2003,2004,2005,2006 ve 2007 ydlardl ile 12 d nemleri
i inyap@an vergi ziyadcezal6BSMYV tutarlarGi in, irketimiz tarafGdan vergi ziyadcezalGBSMV tutarlardh terkini
i in, stanbul 7. Vergi Mahkemesinde 14.04.2008 tarih ve 2008 / 3175 Esas No, 14.04.2008 tarih ve 2008 / 3176
Esas No, 14.04.2008 tarih ve 2008 / 3177 Esas No, 14.04.2008 tarih ve 2008 / 3178 Esas No, 14.04.2008 tarih ve
2008 / 3179 Esas No ile a 8dd hdduyurdu umuz davalar hakkdhda stanbul 7.Vergi Mahkemesince sadece kendi
katddncdardve kendi ortaklardi in menkul kdymetlere yat&dm yapan menkul k§/met yat@amn ortakl &lardca kendi
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t zel ki ili i ad@ha kazan sa lama amacdyla hareket edilmedi inden dolay&banka ve sigorta muamel€eleri vergis
m kellefiyeti de olamayaca Ghdan dava konusu cezal 8tarhiyatlarda hukuka uyarldk g r Imemi tir.

Ancak irketimiz, davalar DanGtay s reci de dahil olmak zere nihai olarak sonu landhcaya dek, ilk olarak
30.09.2008 tarihli bilan osunda kar d& olarak ay@dd dgiderlerine yansdtd dVergi Add+ Verg Ziyadtutardolan
493.253,62 TL'yi hesaplarthda muhafaza etmek niyetindedir. Bu y@ herhangi bir ek kar ddk ayrdmama ta.

NOT 23+ TAAHH TLER
31 Arald 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle taahh tler yoktur.
NOT 24+ ALl ANLARA SA LANAN FAYDALAR

irket, T rkiye'de mevcut i kanunu gere ince emeklilik nedeniyle i ten ayr@an veya istifa ve k t davrand
ddddaki nedenlerle i ine son verilen personele hak etti i miktarda kdem tazminatd demekley k ml d r. Bu
tazminatlar, i ten ayrdma veya &ardma tarihindeki cret esas aGarak addan her yd i in 30 g nl k maa
kadard@. 31 Araltk 2009 ve 31 Araldk 2008 tarihleri itibariyle, kddem tazminatd demelerinin tavand sGasyla
2.365,16 TL ve 2.173,19 TL'dir.

Kdadem tazminatGkar 80 dyasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi de ildir. K@em tazminatGkar 86 § irket'in
adanlarthd emekli/ayrdmd olmasidan do an gelecekteki olasdy k ml | n bug nk de erinin tahmini
zerinden kaydlara yansGdma t&.

31 Aralk 2009 ve 31 Aralk 2008 tarihleri itibariyle d nem i indeki kdlem tazminatd kar A0 6 hareketleri
a a @aki gibidir:

Kdem TazminatéKar dd 0 31 Araldk 2009 31 Araldk 2008
1Ocak A @0 tutard 28.585 23.027
Cari D nemde Ayrdan Kar dd 7.345 5.558
D nem inde denen 0 0
Kapan® Bakiyesi 35.930 28.585
NOT 25+ EMEKL L K PLANLARI
31 Arald 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle emeklilik planlardyoktur.
NOT 26+DI ERVARLIKVEY K ML L KLER
Di_er D nen Varlklar 31 Araldk 2009 31 Arald 2008
Pe in denen Sa I&k SigortasdGideri 2.085 1.204
Pe in  denen Kasko ve Zorunlu Trafik SigortasdGideri 1.208 1421
Pein denen vyeri Sigorta Gideri 176 0
Avandlard 223 195
Kapand Bakiyesi 3.692 2.820
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NOT 27+ ZKAYNAKLAR

27.1 Odenmi Sermaye:

irketin 31 Araldk 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle sermaye yap&0da a @aki gibidir:

31 Araldk 2009 31 Araldk 2008

Ado- SoyaddUnvand

Pay(%) Tutar (TL) Pay(%) Tutar (TL)

Ulus Menkul De erler A. . 22,02 1.101.216 22,02 1.101.216
And Erk Ydmaz 2,20 110.165 2,20 109.850
FatmaKarag zl 0,22 11.131 0,22 11.125
zg r Devrim Y dmaz 0,21 10.320 0,21 10.320
Di er Ortaklar 75,35 3.767.168 75,35 3.767.489
Toplam 100,00 5.000.000 100,00 5.000.000

irket'in denmi sermayesi 5.000.000 TL (31 Arald 2008 : 5.000.000 TL) olup her biri 1 Kuru nominal de erli
500.000.000 (31 Arald 2008 : 500.000.000) adet payab | nm t r. Sermayeyi temsil eden (A) grubu paylard
toplam tutard100 TL (31 Araltk 2008 : 100 TL) , (B) grubu paylar@ toplam tutar64.999.900 TL (31 Arald 2008 :
4.999.900 TL)'dir.

irket kaydl6sermaye sistemine tabi olup, kay@l6sermaye tutar610.000.000 TL (31 Aral& 2008: 10.000.000 TL)
olarak tespit edilmi tir.

irket'in 10.000 adet A Grubu 1 Kuru nomina de erli imtiyazld payd bulunmaktadd. Bu paylar her biri
Y netim Kurulu yelerinin se iminde bir milyon oy hakk@a sahiptir. (A) grubu paylar nama yazd§ (B) grubu
paylar hamiline yazd@d. Nama yazddpaylarG devri k&dlanamaz. Bu imtiyazldpaylarG 8.875 adedine Y netim
Kurulu Ba kand And Erk Ydmaz, 125 adedine Y netim Kurulu yesi zg r Devrim Ydmaz, 500 adedine
Y netim Kurulu Ba kan Vekili FatmaKarag zI ve 500 adedine Can Akkurt sahiptir.

27.2 Sermaye Duzeltmesi Farklar@ 31 Araldk 2009 31 Arald 2008
z Sermaye Enflasyon D zeltme Farklar¢ 335.543 335.543

Z Sermaye Enflasyon D zeltme Farklard zsermaye kalemlerine yapdan nakit ve nakde e de er ilavelerin 31
Aral& 2004 tarihindeki aldng c yleifadeedilmesi i inyapdand zeltmeleri ifade eder.

T m zsermaye kalemlerine ili kin @ zsermaye enflasyon d zeltmesi farklar® sadece bedelsiz sermaye artGdnd
veya zarar mahsubunda, ola an st yedeklerin kay@ldde erleri ise, bedelsiz sermaye artddngd nakit kar da Gand
yada zarar mahsubunda kullandabilecektir.

27.3 Hisse Senedi _hrac Primleri: 31 Araldk 2009 31 Araldk 2008
Hisse Senedi hra Primleri 8 8
27.4 Kardan Ayrdan K&dlanmd Yedekler: 31 Araldk 2009 31 Araldk 2008
Yasal Yedekler 55.989 55.989

zel Yedekler 0 101.482
Kapand Bakiyesi 55.989 157.471
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Kardan ayrdmd k&dlanmd yedekler, yasal yedekler ve zel yedeklerden olu maktadd.

T rk Ticaret Kanunu'na g re, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak zere ikiye ayrdd. T rk
Ticaret Kanunu'na g re birinci tertip yasal yedekler, irketin denmi sermayesinin %20'sine ula Gcaya kadar,
kanuni net karG %5'i olarak ayrdd. kinci tertip yasal yedekler ise denmi sermayenin %5'ini a an da ddan
kar@ %10'udur. T rk Ticaret Kanunu'na g re, yasal yedekler denmi sermayenin %50'sini ge medi i s rece
sadece zararlardnetle tirmek i in kullandabilir, bunun do Gda herhangi bir ekilde kullandmasdm mk n de ildir.

27.5 Gecmi_Ydlar Kar/Zararlard 31 Arald 2009 31 Arald 2008
Ola an st Yedekler 863.800 762.318
Ge mi Y@ Zarard(2008) (3.524.549) 0
Kapand Bakiyesi (2.660.749) 762.318

Halka actk irketler, temettii da @@mlar6SPK' nd 6ngordl U ekilde a a @aki gibi yaparlar:

Sermaye Piyasasd Kurulu'nun 27 Ocak 2010 tarihli toplant@ada aldd 6 karar gere ince paylar®borsada i lem
g ren anonim ortakl&larG 2009 ydo faaliyetlerinden elde ettikleri karlarGh da ddnéhda, asgari kar da @dm
zorunlulu u getirilmemektedir (31 Araldk 2008: %20). Bu kapsamda, kar da d@dnmdad Kurul' un Seri:lV, No:27
say@0 Tebli i'nde yer alan esadar, ortaklklarth esas s zle melerinde bulunan h k mler ve irketler tarafGdan
kamuya a &lanmd olan kar da @am politikalar® er evesinde ger ekle tirilmesine karar verilmi tir.

Ayria, s zkonusu karar uyardica zorunlu kdanan kar da @am klavuzu uyardnca; SPK d zenlemelerine g re bulunan
net da Gdabilir kar zerinden, SPK'ndh asgari kar da @dn zorunlulu unaili kin d zenlemeleri uyar@hca hesaplanan
kar tutarh tamam@ yasa kaydlarda yer alan net da @dabilir kardan kar danabildi i s rece Sermaye Piyasasd
Mevzuatd uyarhca haz&lanan finansal tablolara g re bulunan net da @dabilir kar zerinden yine SPK tarafdan
belirlenen oranda birinci temett da ddabilecektir. 2009 yddi in Kurulca paylar6borsadai lem g renortakl&lar i in
asgari kar da @dm zorunlulu u getirilmemi tir.

Ancak genel kurul tarafndan, yasal kaydlarda yer aan net da @dabilir d nem karhdan daha fazla temett
da Gdmastha karar verilmes halinde, temett da GGndd muhasebe kaydd yapdamaca ddan, ola an st yedek
ak eler, ge mi yd karlardgibi yasal kaydlarda yer dan ve kar da @dmana konu edilebilecek di er kaynaklardn da kar
da Gdmanda kullandmastha karar verilmes m mk nd r.

Seri:1V, No:27 sayd62 Sermaye PiyasasdK anununa Tabi Olan Halka A & Anonim Ortakl&lardy Temett ve Temett
AvansbDa dandda Uyacaklar6Esadar Hakkanda Tebli © in 5.Maddesi uyar@hca yatdadm ortakllardndn da ddabilir
kar tutartd hesaplanmastnda ger ekle memi  sermaye kazan larhdportf ylerinde yer alan menkul k§/metlerin ve
gayrimenkullerin de er azal6 larthdda dikkate alacak ekilde net bazda hesapl amal ardgerekmektedir.

Buna g re, yat@dm ortakl&larthd da ddabilir kar tutarddn hesaplanmasihda; yatddm ortakldlardndn ger ekle memi
sermaye kazan lardhOportf ylerinde yer dan menkul kdymetlerin de er azald larddda dikkat alacak ekilde net bazda
hesaplamalarg b ylece ger ekle memi sermaye kazan lard(ger ekle memi de er

azaldlardd Id kten sonraki) dikkate almamé net da Gdabilir kar baz alGarak birinci temett tutartdhesaplayd®
da dmalard gerekmektedir. Ancak, ger ekle memi  sermaye kazan lar6 dikkate amamd net da ddabilir d nem
karhth ,ger ekle mi sermaye kazan larGdikkate aladmd net da Gdabilir d nem kardhdan y ksek d&masdhalinde,
sermaye kazan larddikkate aldimd net da ddabilir d nem karéda ddma konu olacaktd.

SPK d zenleméderi uyarGca ve 30 Mart 2009 tarihli Genel Kurul Toplant@anda aldan kararla, irket'in 2008
d nemini zararl8kapatm® bulundu undan, herhangi bir kar da dnds z konusu olmamo té.
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NOT 28+ SATI LARVE SATI LARIN MAL YET

Satd Gelirleri 31 Arald&k 2009 31 Araldk 2008
Hisse Senetleri 140.927.773 77.114.816
Devlet Tahvili-Hazine Bonosu 4.190.088 4.124.402
Toplam 145.117.861 81.239.218
Esas Faaliyetlerden Di_er Gelirler/(Giderler) 31Araldk 2009 31 Araldk 2008
Temett Gelirleri 38.418 141.924
Hazine Bonosu-Devlet Tahvili Faiz Gelirleri 52.626 34.413
Borsa Para PiyasasOFaiz Gelirleri 36.628 50.126
Hisse Senedi De er Artd Gelirleri 2.925 78.204
Hazine Bonosu-Tahvil De er Artd Gelirleri 22.369 0]

d n Menkul K&met Gelirleri 186 5.388
Hisse Senedi De er Azald Giderleri (-) (40.356) (901.516)
Toplam 112.796 (591.461)
Satd lar Maliyeti 31 Arald 2009 31 Araldk 2008
Hisse Senetleri (139.837.965) (79.034.952)
Devlet Tahvili-Hazine Bonosu (4.149.128) (4.085.232)
Komisyon Giderleri (*) (544.328) (344.526)
Toplam (144.531.421) (83.464.710)

(*) Komisyon Giderleri piyasalarda yapdan i lemler kar 86 6 Arac6 Kurum'a denen komisyonlardan

olu maktada:

(01.01.2009-31.12.2009 / Hisse Senedi Al@n Satdn Komisyonu : 519.072 + Sabit Getirili Menkul K&met Aldn
Satdn Komisyonu : 12.386 + Borsa Para Piyasasd lem Komisyonu : 12.870 = 544.328 TL)

(01.01.2008-31.12.2008 / Hisse Senedi AlGn Satdn Komisyonu : 319.129 + Sabit Getirili Menkul K&met Aldn
Satdn Komisyonu : 9.873 + Borsa Para Piyasasd lem Komisyonu : 15.524 = 344.526 TL)

irket hisse senedi ve bor lanma senetleri aldn satdn i lemlerini aracd kurum olan Ulus Menkul De erler A. .
aracd6 0 ile ger ekle tirmekte olup hisse senetleri i lemlerinde %0,015-0,3 oranlard arasdda bor lanma
senetlerinde %0,1 orandda ve Borsa Para Piyasasd i lemlerinde de 90,008 orandhda aracddk komisyonu

demektedir.

Aracd& S zle mesi haricinde irketin yaptd 6herhangi bir Yatddn Dand manld dve Portf y Y netimi S zle mesi
olmay@, bu konularda herhangi bir gideri bulunmamaktad@.



NOT 29 + ARA TIRMA VE GEL T RME G DERLER, PAZARLAMA SATI VE DA ITIM
G DERLER ,GENEL Y NET M G DERLER

31 Aral&k 2009 31 Araldk 2008
Genel Y netim Giderleri (-) (299.907) (213.051)
NOT 30+N TEL KLER NEG RE G DERLER

31 Aral&k 2009 31 Araldk 2008
Personel Giderleri (-) (122.013) (119.589)
KiraGiderleri (-) (28.919) (19.233)
M avirlik ve Denetim Giderleri (-) (69.195) (9.271)
Kaem TazminatdoKar d&k Giderleri (-) (7.345) (5.558)
Reklamve lan Giderleri (-) (3.456) (828)
Vergi ResmveHar Giderleri (-) (3.406) (846)
Sigorta Giderleri (-) (3.426) (5.055)
Elektrik-Su- leti im-Aidat Giderleri (-) (7.456) (7.352)
Amortisman ve tfaGiderleri (-) (16.799) (11.311)
Abondik Giderleri (-) (1.765) (6.510)
K&tasiye-Kargo Giderleri (-) (1.084) (265)
Takasbank-Noter-Banka Komisyon Giderleri (-) (3.099) (4.622)
Yemek Giderleri (-) (4.824) (4.482)
Ta @ Giderleri (-) (9.230) (7.859)
Avukatl& Giderleri (-) (12.131) (7.626)
Di er Giderler (-) (5.759) (2.645)
Toplam (299.907) (213.051)

NOT 31D ERFAAL YETLERDEN GEL RVE G DERLER

31 Arald 2009 ve 31 Araldk 2008 tarihleri itibariyle di er faaliyetlerden gelir yoktur.

Di_er Faaliyetlerden Giderler (-)

31 Araldk 2009 31 Araltk 2008

BSMV Kar dd& Gideri (-) 0 (493.254)
Kanunen Kabul Edilmeyen Giderler (-) (1.316) (1.291)
Toplam (1.316) (494.545)

NOT 32+ F NANSAL GEL RLER

31 Arald 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle finansal gelir yoktur.

NOT 33+ F NANSAL G DERLER

31 Arald 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle finansal gider yoktur.



NOT 34 = SATI AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN
FAAL YETLER

31 Aradk 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle satd amac@la elde tutulan finansal varl& ve durdurulan
faaliyet yoktur.

NOT 35+ VERG VARLIK VE Y K ML L KLER (ERTELENM VARLIK  VE
Y K ML L KLERDAH L)

Kurumlar Vergiss Kanunu'nun 5/d maddesinde belirtilen Sermaye Piyasasd Kanunu'na g re kurulan menkul
kdymetler yataadm fonlarbile menkul kdymetler yatdan ortakllardnd kazan lard kurumlar vergisinden istisnadd,
kurumlar vergisinden istisna tutulan bu kazan lar da 3@ da Gdmadd dha bakdmaksdh % 15 orandhda stopaja
tabi tutulmaktad@. Ancak, Bakanlar Kurulu s z konusu stopaj orandd fon ve ortakl& t rlerine g re ya da
portf ylerindeki varl&lard nitelik ve da ddnda g re farklda tdmaya, sd@a kadar indirmeye, kurumlar vergisi
orantha kadar artdmaya yetkilidir.

Menkul kdymetler ve di er sermaye piyasasOara larthd elden &ardmasdve elde tutulmasds recinde elde edilen
gelirler ile ilgili 1 Ocak 2006 - 31 Araldk 2015 d neminde ge erli olacak d zenlemeler i eren Gelir Vergis
Kanunu' nun (BGVKZ®°) Ge ici 67 nci maddesinin (8) numaral 6fakrasduyarfhca, Sermaye PiyasasdKanununa g re
kurulan menkul k§/metler yatdadm fonlard(borsa yat@dn fonlarbhari ) ile menkul k§ymetler yat&adm ortakl &larddn
kurumlar vergisinden istisna edilmi olan portf y kazan lar§ da @dsth veya da @dmasth % 15 orandhda vergi
tevkifatna tabi tutulmaktad@. Bu kazan lar zerinden Gelir Vergisi Kanununun 94 nc maddesi uyardica ayr@a
bir tevkifat yapdmamaktadd.

Bununla birlikte, 1 Ocak 2006 tarihinden nce iktisap edilen hisse senetleri ile bu tarihten nceihra edilen tahvil
ve hazine bonolarth@ elden &ar@masdveya elde tutulmasds recinde do an ve kurumlar vergisinden istisna olan
portf y kazan lar631 Arald 2006 tarihinde ge erli olan h k mleretabidir. Bunag re, bu k&am portf y nenaz %
25 hisse senetlerinden olu masdhalinde bu k&dm portf yden elde edilen portf y kazan larghdan % O (s3&), aksi
durumdaise % 10 orandda tevkifat yapda.

Bu kapsamda, Sermaye Piyasasd Kanunu'na g re kurulan menkul kdymetler yat&dn fonlardve ortakl&lardhdn 31
Arald 2006 tarihi itibariyle portf ylerinde bulunan ve stanbul Menkul K&metler Borsasdda i lem g ren hisse
senetleri, 2005 yddda i len g rd son g nde olu an a &l&Id ortalama fiyat veya ald bedelinden y ksek
oland/lade erlenmi tir. Bude erizleyend nemlerdes z konusu senetlerin ald bedeli olarak kabul edilmektedir.

GVK'nda yapdan yukardla bahsedilen d zenleme er evesinde, irket'in 31 Araldk 2009 ve 31 Aralk 2008
tarihlerinde sonaeren d nemlere ait finansal tablolarda vergi kar 86 6ayrdmamo ta.

NOT 36 +H SSE BA INA KAZAN

Gelir tablosunda belirtilen hisse ba @a kar, cari d nem net kard@, d nem boyunca piyasada bulunan hisse
senetlerinin a &l&klGortalama say&ab | nmesi ile bulunmu tur.

T rkiye'de irketler, sermayelerini halihaz&da bulunan hissedarlarGa, ge mi yd kazan larGdan ve yeniden
de erleme fonlardhdan da Gtdklar® 2bedelsiz hisse® yolu ile artGabilmektedirler. Bu tip 2bedelsiz hisse®
da @dnlar§ hisse ba Ga kar hesaplamalarda, ihra edilmi hisse gibi de erlendirilir. Buna g re, bu
hesaplamalarda kullandan a &I ortalama hisse say®3 hisse senedi da ddmlarGd ge mi ed n k etkilerini de
hesaplayarak bulunmu tur.

Hisse ba dha kar hesaplamalard hissedarlarada @dabilir net kardh ihra edilmi  bulunan hisse senetlerinin a &1&i6
ortalama say@dab | nmes ile yapdmota.
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Hisse Ba dha Kazan / (Kay®) 31 Araldk 2009 31 Arald 2008

Net D nem Kard/ (Zararg 398.013 (3.524.549)
Tedav Ideki Hisselerin A &1d&IdO0rtalama Adedi 500.000.000 500.000.000
1TL@K Pay Ba MaD enKazan /(Kay®) 0,0796 (0,7049)

NOT 37+ L KL TARAFA |IKLAMALARI

li kili Taraflar C/H 31 Arald 2009 31 Araldk 2008
Ulus Menkul De erler A. . 377.458 347
li kili Taraflardan Alacaklar 31 Arald 2009 31 Arald 2008
Ulus Menkul De erler A. . 233.839 86.861
li kili TaraflaraBor lar 31 Araldk 2009 31 Araldk 2008
Ulus Menkul De erler A. . 95.519 161

Kilit personele 6denen ydld Ucretler a a d@aki gibidir:

Kilit Personele Sa lanan Faydalar 31 Arald 2009 31 Araldk 2008
irketGenel M d r n nYadl&k Br t creti 93.032 91.196

NOT 38+ F NANSAL ARA LARDAN KAYNAKLANANR SKLER NN TEL VED ZEY

Finansal risk y netimi
irket'in menkul de erler portf y 04.07.2007 tarih ve 2007/13 saydd y netim kurulu karard er evesinde
Y netimKurulu yesiveGend M d r zg r Devrim Ydmaz taraf@hdan y netilmektedir.

irket'in portf yy netim stratgjisi yatdadn stratejisi bant aralklardve kar da tdma | tleriile | mlenmektedir.
31 Aralk 2009 ve 31 Araldk 2008 tarihlerinde sona eren d nemler itibariyle belirlenmi  olan portf y yatGdm
stratgjileri vekar da tdma | tleri a a @asunulmu tur:

1 Ocak-31 Arald 2009 1 Ocak-31 Arald 2008
Hisse senedi % 30-60 % 30- 60
Devlet tahvili / Hazine bonosu % 35-65 % 35—-65
Tersrepo %0-30 %0-30

31 Arald 2009 ve 31 Araldk 2008 tarihlerinde sona eren d nemler itibariyle ge erli olan kar 8a tGma | tleri
a a @@asunulmu tur:

1 Ocak-31 Arald 2009 1 Ocak-31 Arald 2008
MKB Ulusal 100 Endeksi 35 % 35%
KYD 365 G n Bono Endeksi 60 % 60 %
KYD Net O/N Ters Repo Endeksi 5% 5%

Fiyat riski

irket'in bilan osunda al@n-satdm ama 16finansal varl& olarak sthdladd 6hisse senetlerinint m  stanbul Menkul
K@metler Borsasd nda (2 MKB®) i lem g rmektedir. irket'in hesapladd 6analizlere g re MKB endeksinde % 5
oranfhda artd/azald durumunda di er t m de i kenlerin sabit kaldd dvarsaydndyla porf ydeki hisse senetlerinin
rayi de erinde ve irket'in net d nem kar@(zarard' nda
31 Ara& 2009 tarihi itibariyle 72450 TL artd/(azald) olu maktadd (31 Arad& 2008:
156.433 TL artd/azald).
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Kredi riski
irket'in kulland@@an kredileri bulunmadd Gvdan dolayd kar 6 tarafth anlama y k ml | klerini yerine
getirememesinden kaynaklanan bir risk mevcut de ildir.

Alacaklar
Ticari Alacaklar Di er Alacaklar Nakit ve Nakit Benzerleri
likili  Die likili Di er Y;‘g;i‘r BPPden . o VOB lem HC""”
31 Aralk 2009 Taraf  Taraf  Taref Taraf alacaklar €po Teminas ak;:f?

Raporlama tarihi itibar/la maruz
kalthan azami kredi riski

- Azami riskin teminat, vsile
g vence atta a@dmo k&md
A.Vades ge memi veyade er
d kI neu ramamd finansa 233.839 - - 2.306 3.137.334 - - - 377.458
varl&lardn net defter de erleri

- Teminat, vsileg vence dttha

D kot (233.839) ; - (2306) (3.137.334) ; ; - (377.459)
Alacaklar
Ticari Alacaklar Di er Alacaklar Nakit ve Nakit Benzerleri
likili Die likli Dier Y;'gg”nls:'r BPPden VOB lem HC‘""”
31 Aralik 2008 Taraf  Tarad  Taraf  Taraf alacaklar e Teminas aki;";{?

Raporlama tarihi itibar/la maruz

kalthan azami kredi riski
- Azami riskin teminat, vsile

g vence altthaadmd k&md

A.Vades ge memi veyade er

d K neu ramamd finansal 86.861 - - 274 3.128.651 23.000 - - 388

varl&lard net defter de erleri
- Teminat, vsileg vence alttha

ABrD ki (86.861) - - (274 (3.128.651) (23.000) - - (388)
Kur riski
Yabanct para varl&lar, y k ml | kler ve bilan o d66y k ml | klere sahip olma durumunda ortaya &an kur
hareketlerinden kaynaklanacak etkiler kur riskini olu turmaktad@. irket 31 Arad 2009 ve 31 Araldk 2008
tarihleri itibariyle kur riskine maruz kalmamd ta.

Faiz orandriski
Piyasa faiz oranlarddaki de i melerin finansal ara lar fiyatlarGda dalgalanmalara yol a masg irket'in faiz
orandriskiyleba a &magereklili ini do urur.

irket'in bilan osunda a@n satGn ama 16 finansal varl& olarak sihdladd 6 devlet tahvilleri sabit faiz oranld
oldu undan faiz de i imlerine ba 18 olarak fiyat riskine maruz kalmaktad®. Bununla birlikte, irket'in yapmd
oldu u borsa para piyasasdi lemleri de k&a vadeli olmakla beraber sabit faizli oldu undan faiz orandriskinden
etkilenmektedir. irket'in hesaplad® 6 analizlere g re TL faizlerde % 1 oranfhda faiz artd 6 veya azald 6 olmasd
durumundadi ert mde i kenlerin sabit kaldd Gvarsaydnd/la Portf y nde Hazine Bonosu ve Devlet Tahvillerinin
rayi de erinde ve irket'in net d nem kard(zarard' nda
31 Aralk 2009 tarihi itibariyle 1.553 TL artd, (1.545) TL azald olu maktadd (31 Aradk 2008:
OTL artd/azald).

Finansal ara lara uygulanan ortalama faiz oranlard

Aktifler 31 Araldk 2009 (%) 31 Arald 2008 (%)
Borsa ParaPiyasasd lemleri - 14,45
Menkul K& metler 7,19-7,24 -
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irket'in 31 Araldk 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle aktif ve pasiflerinin yeniden fiyatlandGmaya g re
kalan vadeleri ile likidite riskinde a &lanan kalan vadeleri b y k | de ayn@d. Bu sebeple, bu finansal tablo
notlardhdafaiz orandriski ileilgili ilave bir tablo sunulmamd ta.

Likiditeriski

Likidite riski, irket'in net fonlamay k ml | klerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda meydana gelen
bozulmalar veya kredi puan@d d r Imesi gibi fon kaynaklar@ad azalmasdsonucunu do uran olaylarth meydana
gelmesi, likidite riskinin olu mastna sebebiyet vermektedir. irket y netimi, fon kaynaklar@hdda darak mevcut ve
muhtemel y k ml | klerini yerine getirmek i in yeterli tutarda nakit ve benzeri kayna 6bulundurmak suretiyle
likidite riskini y netmektedir.

Aktif ve pasif kalemlerin kalan vadelerine g reda ddmda a daki gibidir:

1Avya 3Ava 3Ay-1Yd 1Yd-5Yd
31 Arald 2009 K adar K adar Arast Arast Vadesiz Toplam
Nakit ve Nakit Benzerleri 377.529 - - - - 377.529
Finansal YatGanlar 1.688.337 - - - 1.448.998 3.137.334
Ticari Alacaklar 233.839 - - - - 233.839
Di er Alacaklar 306 - - 2.000 - 2.306
Di er D nenVarl&klar 223 - 3.469 - - 3.692
Maddi Duran Varl&lar, Net - - - 7.218 - 7.218
Maddi Olmayan Duran Varl&lar,Net - - - 5.612 - 5.612
Toplam Varl&lar 2.300.234 0 3.469 14.830 1.448.998 3.767.530
Ticari Bor lar 95.519 - - - - 95.519
Di erBor lar 14.023 - - - - 14.023
Bor Kar ddklarG - - - 493.254 - 493.254
Kdlem TazminatoKar a6 ¢ - - - - 35.930 35.930
ToplamY k ml | kler 109.542 0 0 493.254 35.930 638.726
Net Likidite Pozisyonu 2.190.692 0 3.469 (478.424) 1.413.068 3.128.804
1Avya 3Ava 3Ay-1Yd 1Yd-5Yd
31 Arald 2008 K adar K adar Arast Arast Vadesiz Toplam
Nakit ve Nakit Benzerleri 23.476 - - - - 23.476
Finansal YatGanlar - - - - 3.128.651 3.128.651
Ticari Alacaklar 86.861 - - - - 86.861
Di er Alacaklar 274 - - - - 274
Di e D nenVarl&lar - - 2.820 - - 2.820
Maddi Duran Varl&lar,Net - - - 15.401 - 15.401
Maddi Olmayan Duran Varl&lar,Net - - - 8.033 - 8.033
Toplam Varl&lar 110.611 0 2.820 23434  3.128.651 3.265.516
Ticari Bor lar 161 - - - - 161
Di erBor lar 12.725 - - - - 12.725
Bor Kar ddklarG - - - 493.254 - 493.254
Kaem TazminatdKar a6 6 - - - - 28.585 28.585
ToplamY k ml | kler 12.886 0 0 493.254 28.585 534.725
Net Likidite Pozisyonu 97.725 0 2.820 (469.820) 3.100.066 2.730.791

49



NOT 39 + F NANSAL ARA LAR (GER E E UYGUN DE ER A IKLAMALARI VE F NANSAL
R SKTEN KORUNMA MUHASEBES ER EVES NDEK A IKLAMALAR)

Finansal enstr manlard rayi de eri

Rayi de er, bilgili veistekli taraflar arasthda, piyasa ko ullara uygun olarak ger ekle eni lemlerde, bir varld &
kar @0 dhdael de i tirebilece i veyabiry k ml | nkar danabilece i de erdir.

irket, finansal enstr manlardn tahmini rayi de erlerini halihazdda mevcut piyasa bilgileri ve uygun de erleme
y ntemlerini kullanarak belirlemi tir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini de erlendirip rayi de erleri tahmin
edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Sonu olarak burada sunulan tahminler, irket'in cari bir piyasa
i leminde elde edebilece i miktarlarth g stergesi olamaz.

Rayi de erleri tahmin edilmesi pratikte m mk nolan finansal enstr manlar@rayi de erlerinintahmini i in
a a @aki y ntem ve varsaydmlar kullandma t:

i. Finansal aktifler: Kasave bankalardan alacaklar ve di er finansal aktifler dahil olmak zere maliyet bedeli
ile g sterilen finansal aktiflerin rayi de erlerinin k&a vadeli olmalard ve muhtemel zararlardh nemsiz
miktarda olabilece i d n lerek defter de erlerine yaklatd & ng r Imektedir. Menkul kdymetlerin rayi
de erlerinin belirlenmesinde piyasa fiyatlaresas alhG.

ii. Finansal pasifler: K&a vadeli olmalard sebebiyle parasal pasiflerin rayi de erlerinin defter de erlerine
yakla td dvarsaydmaktadd.

Finansal Ara lar:

31 Araldk 2009 Defter de eri Ge e euygunde eri
Finansal varl&lar
Nakit ve nakit benzerleri 377.529 377.529
Ger e euygun de er farkdgdlir tablosuna
yansddan finansal varl&lar 3.137.334 3.137.334
Di er dacaklar 2.306 2.306
Finansaly k ml | Kkler
Ticari bor lar 95.519 95.519
Di er bor lar 14.023 14.023
31 Arald 2008 Defter de eri Ge e euygun de eri
Finansal varldlar
Nakit ve nakit benzerleri 23.476 23.476
Ger e euygun de er farkdgdir tablosuna yansddan
finansal varldlar 3.128.651 3.128.651
Ticari alacaklar 86.861 86.861
Di er dacaklar 274 274
Finansaly k ml | Kkler
Ticari bor lar 161 161
Di er bor lar 12.725 12.725
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NOT 40+B LAN O TAR H NDEN SONRAK OLAYLAR

Bilan o tarihinden sonra ortaya dan ve irket@ bilan o tarihindeki durumunu etkileyebilecek hususlar mali
tablolara yansddmaktad@. D zeltme gerektirmeyen bilan o tarihinden sonra ortaya &an hususlar ise nemlilik
derecesine g re dipnotlardaa &lanmaktadd.

31 Arald 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle bilan o tarihinden sonra ortaya dan ve a &lama gerektiren
bir olay bulunmamaktadd.

NOT 41 + MAL TABLOLARI NEML L DE ETK LEYEN YA DA F NANSAL TABLOLARIN
A 1K, YORUMLANAB L RVE ANLA ILABL ROLMAS A ISINDANA IKLANMASI GEREKEN
D ERHUSUSLAR

Sermaye Piyasasd Kurulu' nun 28.04.2009 tarih, B.02.1.SPK.0.17-261/5368 sayd6 yaz&0 uyarGhca mali tablolar
UMS 1 deyapdan sonde i ikliklere uygun olarak yeni formatlarag red zenlenmi tir.

31 Arald 2009 ve 31 Arald 2008 tarihleri itibariyle irketindi er kapsaml&gdir kalemi bulunmamaktadd.

Rapor tarihi itibariyle, ili ikteki finansal tablolar SPK Seri: X1, No: 29 sayddTebli i er evesinde UMS/UFRS ye
g re hazdlanmd olup finansal tablolar ve dipnotlar, SPK tarafGdan 14 Nisan 2008 tarihli duyuru ile uygulanmasd
zorunlu kédan formatlara uygun olarak sunulmu tur. Bu kapsamda 2009 y@6 finansal tablolardda bazd
sthdlamalar yapdmd td. Bunag re 2009 ydofinansal tablolarddayapdan nemli sihh@lamalar a a da verilmi tir:

Yeniden D zenlenen nceden Raporlanan
Gelir Tablosu Kalemleri 31 Araldk 2009 31 Araldk 2008
Esas Fadliyetlerden Di er Gelirler/(Giderler) (591.461) 0
Di er Faaliyet Gelirleri 0 310.055
Di er Faaliyet Giderleri (-) 0 (901.516)

Gelir tablosunda di er faaliyet gelirleri ve giderleri olarak g sterilen bakiyeler finansal tablolarG sunumunda
yapdan de i iklikle esasfadliyetlerden di er gelirler/(giderler) olarak g sterilmi tir.
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MUSTAFA YILMAZ YATIRIM ORTAKLI | ANON M RKET
Y NET M KURULU’NA

10CAK =31 ARALIK 20090 HESAPD NEM NEA T
BA IMSIZ DENET M RAPORU

Giri

Mustafa Y@maz Yatddn Ortakld 6 Anonim irketi' nin 31 Arald 2009 tarihi itibariyle haz&lanan ve ekte yer aan
bilan osunu, aynd tarihte sona eren yda ait gelir tablosunu, zsermaye de i im tablosunu ve nakit akdn tablosunu,
nemli muhasebe politikalarh@ zetini ve dipnotlarddenetlemi  bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla Igili Olarak letme Yonetiminin Sorumlulu u

letme y netimi finansal tablolard Sermaye Piyasasd Kurulunca yaydmlanan finansal raporlama standartlarGa g re
hazGlanmasdve d r st bir ekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolardh hata ve/veya hile ve
usuls zI kten kaynaklanan nemli yanl@l&lar i ermeyecek bi imde hazdlanarak, ger e i d r st bir ekilde
yansdmasi® sa lamak amac@yla gerekli i kontrol sisteminin tasarlanmasi@ uygulanmasi® ve devam ettirilmesini,
ko ullard gerektirdi i muhasebe tahminlerinin yapdmashdve uygun muhasebe politikalarthd se ilmesini i ermektedir.

Ba admns Denetim Kurulu unun Sorumlulu u

Sorumlulu umuz, yaptd Gn ba dnsd denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkdhda g r  bildirmektir. Ba Gns&
denetimimiz, Sermaye Piyasasd Kurulunca yaydnlanan ba dns® denetim standartlara uygun olarak
ger ekle tirilmi tir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasthGve ba dnsi denetimin, finansal tablolardh ger e i do ru ve
d r st bir bi imde yansd® yansdmadd 6 konusunda makul bir g venceyi sa lamak zere planlanarak y r t Imesini
gerektirmektedir.

Ba dns& denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ileilgili ba dns denetim kanddtoplamak amacd/la,
ba dns& denetim tekniklerinin kullan@masidi ermektedir. Ba dnsiz denetim tekniklerinin se imi, finansal tablolard
hata ve/veya hileden ve usuls zl kten kaynaklang kaynaklanmadd 6 hususu da dahil olmak zere nemli yanl6 I
i eripi ermedi ine dair risk de erlendirmesini de kapsayacak ekilde, mesleki kanaatimize g re yapdmdt&. Bu risk
de erlendirmesinde, i letmenin i kontrol sistemi g z n nde bulundurulmu tur. Ancak, amacdn@ i kontrol
sisteminin etkinli i hakkGda g r vermek de il, ba dns& denetim tekniklerini ko ullara uygun olarak tasarlamak
amac@/la, i letme y netimi tarafdhdan haz@lanan finansal tablolar ile i kontrol sistemi arasthdaki ili kiyi ortaya
koymaktd. Ba dns denetimimiz, ayria i letme y netimi tarafdhdan benimsenen muhasebe politikalardile yapdan

nemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarG bir b t n olarak sunumunun uygunlu unun de erlendirilmesini
i ermektedir.

Ba dns& denetim sasthda temin etti imiz ba dns denetim kandlar, g r m z n olu turulmasda yeterli ve
uygun bir dayanak olu turdu unainand/oruz.

Gor

Gr m zeg re ili ikteki finansal tablolar, Mustafa Ydmaz Y at&dn Ortakld 6 Anonim irketi' nin 31 Aralk 2009
tarihi itibariyle finansal durumunu, ayn8tarihte sona eren yda ait finansal performansddve nakit akdnlard Sermaye
Piyasasd Kurulunca yay@mlanan finansal raporlama standartlard er evesinde do ru ve dr s bir bi imde
yansdmaktadd.

stanbul, 15 ubat 2010

IHY Ba dns& Denetimve YMM A. .
A member of KS International

rfan Huseyin YILDIZ

Sorumlu Ortak / Ba denetgi
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Denetim Komitesi Raporu.

Mustafa Y@maz Y at@dn Ortakld 6A. . 'nin 31.12.2009 tarihi itibariyle d zenlenmi bilan osu ve
ayndtarihte sona eren hesap d nemine ait gelir tablosunu, muhasebe sistemini, finansal bilgilerin kamuya
a &klanmasthg ba dns@ denetim ve ortakld @ i  kontrol sisteminin i leyi inin ve etkinli ini incelemi
bulunuyoruz.

Mustafa Y@maz Yatdan Ortakld 6A. .'nin hizmet aldd 61HY Ba dns Denetim ve YMM A. .
Sermaye PiyasasO Kurulu tarafdhdan yayGmlanan T rkiye' de genel kabul g rm  denetim ilke, esas ve
standartlar@a uygun olarak denetimini yapmd ve dolay®d/la hesap ve i lemlerleilgili olarak muhasebe
kaydlard kontrol ile, gereklig rd  di er denetimy ntem vetekniklerini, kullanmdta.

Gr m zeg re Mustafa Ydmaz Yatddn Ortakld 6 A. . tarafthdan d zenlenen mali tablolar
irketin 31.12.2009 tarihteki ger ek mali durumunu ve ayndtarihte sona eren hesap d nemine ait ger ek
faaliyet sonucunu, Sermaye PiyasasdKurulu tarafhdan yaydnlanan ve bir  nceki hesap d nemi ile tutarl®
olarak uygulanan T rkiye'de genel kabul g rm  muhasebe ilkelerine uygun olarak do ru bi imde
yansdmaktadd.

Ortakld @ muhasebe vei kontrol sistemi ile ba dns@ denetimiyle ilgili olarak ortakldd a ula an
herhangi bir ikayet durumu ger ekle memi tir. Igili d neme at ortaklk aldanlardmd, ortakld dn
muhasebe ve ba dns& denetim konulardndaki bildirimleri gizlilik ilkesi er evesinde de erlendirilmi tir.

Ger e e uygunluk a &dhdan ortakld & sorumlu y neticileri, i denet isi ve ba dns& denetim
irketi IHY Ba dns& Denetimve YMM A. .'ning r leri ddarak MustafaY dmaz Y atdadm Ortakl 6 Gdn
portf y ndeki varl&klargh ayrant@dbir d k m ve portf y de erini haftaldk d nemler itibariyle Sermaye
PiyasasO Kuruluna iletti i, Portf y yap&0ile de erini ortaklarG incelemesine sundu u, Mali Tablo ve
Raporlar@aili kin olarak muhasebe standartlardve ba dns& denetlemeyey nelik SPK d zenlemelerine
uydu u ve bu d zenlemeler er evesinde portf ydeki menkul kd/metlerin t rleri itibariyle maliyet ve
rayi bedelleriyleg sterdi i, portf y de eri tablosu ve ba dns& denetim raporu ile birlikte SPK' ndn ilgili
tebli leri er evesinde kamuyaa &ladd 6ve Kurul'ag nderdi i sonucunavardma ta. (15.02.2010)

FatmaKarag zl
Y netim Kurulu ve Denetim Komites  yesi

Sinem zhilen
Y netim Kurulu ve Denetim Komitesi  yesi
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DENET RAPORU

(15 UBAT 2010/ STANBUL)

Mustafa'Y dmaz Y atddn Ortakld 6Anonim irketi Genel Kuruluna,

ORTAKLI IN  NVANI oo MUSTAFA YILMAZ YATIRIM ORTAKLI [T A. .
MERKEZ ...ttt 1.Levent. Krizantem Sok. No=8 K=2

Be ikta - stanbul
SERMAYES ...t 5.000.000.-TL
FAAL YET KONUSU ..ot Portf y letmecili i
DENET N N ADI - SOYADI .ot BRAH M HASEL N (3YIL)
G REVS RES, RKETEORTAK OLUP 2009 ydoFaaliyet D neminde irkete ortak de ildir
OLMADI |
KATILANY NET M KURULU .....cccoeivvvirrrnrceien, Y netim Kurulu Toplantdarda 13.02.2009,
TOPLANTILARI SAYIS| 13.03.2009, 30.04.2009, 12.08.2009 ve 28.10.2009

tarihlerinde katd6mo t&.

ORTAKLIK HESAPLARI, DEFTER ......cccceeviiiiieinne Ortakld kanuni defterleri ile di er belgeler iki

VE BELGELER ZER NDE YAPILAN kez kontrol edilmi tir. Tutulan kaydlardh kanun
NCELEMEN N KAPSAMI HANG esass zle meh k mleri ve genel muhasebe ve

TAR HLERDE NCELEME YAPILDI | kaydlarGauygunoldu ug r Im tr.

VE VARILAN SONU

TTK'NUN 353. MADDES N N ..oovvvirrinrcecene e Ortakld & kasa hesabdd rt kez kontrol edilmi ve saydm
1.FIKRASININ 3.NUMARALI BEND neticesinde mevcut kay@larauygunoldu ug r Im tr.

GERE NCE ORTAKLIK VEZNES NDE
YAPILAN SAYIMIN SAYISI VE SONUCU

T RK T CARET KANUNUNUN .....cccoeivvirirciecien 15.02.2010g n inceleme yapdmd ve bilan onun
353.MADDES N N 1.FIKRASININ 1 NO'LU tanzim ekli konusunda mutabakata vardmo ta.
BEND GERE NCE YAPILAN NCELEMEN N

TAR H VE SONUCU

NT KAL EDEN KAYET VEYOLSUZ- ......ccccveuenen. 2009 yddhda tarafdmaintikal ettirilen bir ikayet ve
LUKLAR VE BUNLAR HAKKINDA yolsuzluk bulunmamaktadd.
YAPILAN LEMLER

MUSTAFA YILMAZ YATIRIM ORTAKLI | ANON M RKET 'N N 01.01.2009 - 31.12.2009 d nemi hesap i lemleri
T rk Ticaret Kanunu, ortakl® @1 esas s zle mesi vedi er mevzuat ile genel kabul g rm  muhasebe ilke ve standartlarthag re
incelemi  bulunmaktaydm.

Gr megrei er ini benimsedi im 31.12.2009 tarihi itibariyled zenlenmi bilan o, ortakld & andan tarihteki ger ek mali
durumunu , 01.01.2009 - 31.12.2009 d nemine ait d zenlenmi Kar - Zarar tablosu andan d neme ait ger ek faaliyet
sonu largdyansdmaktadd.

Bilan onun ve Kar - Zarar cetvelinin onaylanmasdve Y netim Kurulunun aklanmasdoylarth&a arz ederim.

DENET
BRAH M HASEL N
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9)<* (,052,5 I*E, 107)5 | X206 = -)=9% (0B >9- +45,-%6*5 ?,3,0,57*06 ,95, 9151()0)8 24E>6
45,0, 0=, ./ (~*8) () OD, (*7-*06 , 8-, ?*0

59)5 )+5)8()0 /(+'8)9

*08,-BD,0,8 2)(7)5 .,00/5,( 9+95'5 Y)E/(6)9BD, 089, -, 858 /()08 1+D1()56 )95'5 E/0/ ()3’
9,1,1*%(, *59)5 8)+5)800 ./(**8)9 /(17-106)6'7 = 2)(7)500 *, **78%, 0+ +>0>-6 ,8 )6 )U+) |
-, 6 9%(F)-)56 )6 '7-'0

F >7-,00=, ,?)082%, 0, (*78%,0C)88'5?) #4D¥, 0
08, -%6 *E 1 0. / O-J4+ +45, %6 7'08, -* / (?1315?)5 ?/ ) +B6 ) (= <*E6,-( 05 .)E)A)56)9 = 9)-'757?)
6 >7-,0:6 , 6 515%, -*5* 9)3()6 ) +) +45, ("8 1*02) (76 ) D, 0,86 ,?*3*52,5 | 1 <1919() 0) *(*78*5 2) (76 )6 'E

1 1(156 )6 )8-)?'0 5 8B7T'(8, -*6 *E'5 . | O-J4+ +45, -*6 *5, **78*5 8/ 51()0?) / 0)8() 06 'E5 <, 0->0> | }D*
(. (05, )+05-"( 7,842, ) 02'6 U/ (156 )8-)?'0

G /9+)( /016 (1(18

08, -6 *E*5 2, =0, + Bl 1(151()5 1 4(D, +, =, D,5,(/()0)8 8)6 1+) +45, (8 J)) (*+, -(, OF?, 9-, 8(, 5, SMI5U>(>8
,2%,5 9/ 94) (2) (76 ) () 0Bl 4(D, *59)5() 05) +45, (*8 2) (76 )0 0=l Q 1(156 )6 )8-)?'0

# A @

45,-*6 101(1515 ).'9B (17161 =, #)3'6 YEA+(,0
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45,-% 101(1515 /(1716 1 =, 9,2%6 **@8, (,0, 1+D15 /()08 D, 02, 8(, 7-*06 , 8-, / (1. |1 15) **78*5 , 9)9() C
)5) 94E(, 76 ,6 *E?, + 0)(6)8-)?'0 *08, -5 *7(, O* =, +45,-%6 *BD, 5, ( 810L( -)0) J5?)5 >2 +( *2'5 9, 2, 5
|,7>+2,5/(17)U81%0+45, -6 810L(1 -)0) J5?2)5 +>0>->(>0 45, -*6 810L(1 )7)3'?) 8* D *2*0

45,-%6  10L(1 #)78)5' 5( 8B '(6)E
45,6  10L(1 A+ 9=, #)78)5 ,8%* )-6) )0 D4E(>
45,-% 10L(L A+ 9*=, :,5,( >?>0 ED>0 ,=0% '(6)E
45,-%6  10L(1 A+, 9 %5 6 El*,5
45,-%6  10L(1 A+ 9 , 0=, - #%(D,

0B, - J)) (*+ -(, 055 +).'9' D, 0,3* 45,-%6 101(15?) 1)3'6 YE>+ |11(156)6)8-) /(1. B 45,-%6 10L(1
>+ (,0%5% 7408, - 2'7'5?) 1)78) D40,=(,0)(6)9 ?) I, ((*810 (00 1)3()56)6'7= 950)5?'0(6)6'7-'0

45,-%6 101(1 A+ (,05% *, (*8(, O

‘08, - )5) 94E(, 76,955 G 6)7?7?,9*X 45, %6 10L(1 >+ (, 05*5 2/ 315(131515 & =)-)5?)7 /(6)(0
=, )0 - )5151%, ,06)+ *)9)9 ,=E1)-'5?) 45D40>(,5 7)0-00 -)7'6)9 D,0,80Y7, 8(5?, 2*0 #1
6)??,?2,5 <)0,8,-(, ->6 45,6 10L(1L A+ (, O 1016 9)( 45,-% (8,(, 055 14(>6 >5?, + C
)05 5%, (8( 0, 40>76,8-,B)+0Y )-'06 0)8(8()05) **78%5 9)9)0 ,I ('35 6)??, 957,
)0)5)5 7)000 ?) 9)3()6)8-)?'0 *08,- 45,-% 10L(L A+ (0 J))(* - )(5'5) *(*785 *7(,6 =
-)9)00LJ) 0 ?>E, 5(, +, 5 <1818*, 9)9() 0<) 88'5?) -, 6 , (| XD, 9)<* 708, - +45, -*6 *<) 88'57) +, -*76 *7 =,
2,5,+6 (*B6)(*-)I1( = 0./0)0*02,(6, +- 5 3*1 1(15)5 +>89, 8 430, 5*6 D406 >7 =, *9)59() 6 )
#, (D, (, 05, <)*E 8*7%, 07,5/ (176 )8-)?'0

8,5 *9+/ 5= *EH51% -0-,8C,?2 X0

08, -%6 *E5 *5-, (5, - O, 952, 2, |, ('OX?'3*>E, 0B 08, -6 *E5 )-'06 6)UM-0)-, 0" +)-'06 098'5*
.5 )E) *57*06 ,8 =, D,-"0%* 5 +>80,8 ?>E +?, -1-6)8 )6 )U+) ./ 0M+ 2, 7%(, 52°06 ,95* <, 2, X, 6 , 8E
4-'06 )0200 )095?) <99, 9,5 ?2*5* - 0U< ,?,08 9, 06)+ 95* 1EI5 =)?,?, ?2,3,0,52'06 ,+
)6)2()6)8-'0 C*99, 9,26 (, 06 *E?, ?, ./ 0-J4+098%9,8-40,0, ?)3'-' 008 )E)(-'(6)8-) = 9,8-40>5?, ,5
+>89,8 D, -*04* ,5 YE 098 %, D,-*0,U 8 9,5,-(,09, 246 ,8-,2°0 +0U 9)1* D, -*0(* 6 ,581( 8'+6 , -(, 0 ¥,
<*99, 9,5,2*%/ 0500 .*)9) |, 8( 5% 05, D40, 7, 8%(, 5?06 , 8-, 2*0

45,-%6  10L(1B+45, -*U(, 0 -)0) J5?)5 / (17-100()5 9-0)-, %8 <, 2, X, 0" 708, - 6 ,5J))-(, 0* ?/ 30L(-1915?)
|, (0, + B8)0)0) 1)30+)0)8 9512()52'06)8-)2'0 *08,-*5 J)) (*+ -(, 0" <) J) (8B) +('8B>2,0)+(8 =, +((8
., 04 -() 0?) +45,-%6 810L(1 -)0)J5?)5 *5U, (, 5, 0, 8 D4E?, 5 D, 2056 , 8-, ?*0

‘98 45,-% =, 2 /5-0( ,8)5%E6)9

45,-% 10L(15Y |, ("0, 5,5 = )5) 94E( 76 ,5% 6)??,9%52, ?, +0)(?'3" 7,842, 0098 +45,-6
L9900 502’0 +0U *28/5-0(6,8)5E6 )9 ?) +45,-6 810L(15U) ,-8%5 1*0 7, 842, +>0>->(6 , 8-, ?*0
0B )+ *)9)9 10L(1615 " G-)O<(**%8, 8)00 2,®=95?, " G G-)0<%5?, -/.(5)5
45,-%6 101(1W

R*08,- /OX+>5>5 +45, %6 * 950, U5?,8* 8)0)0 )(6) 6,8)5*E6)95'5 ?>E 5(,56 ,9%5, **78'5 /()0)8
<)E0)5)5 X/0H+ 45,-%6* = [0MU+ 45, -%675, *(*78%5 09, ?>0%5 +>0-0>3, 8/51(6)95) =,
8)00)0) ?)+)5)8-, 78,2, U8IXD*=, |, (D (05 *08,-1>5+ 952, 61<)JE) ,?%6 ,95, B

R*08, -%6 *E'5 |/ 0-M+>5>5 45,-%6 52,5 45 %6 101(L A+ 9=, ;,5,( >?>0 ED>0 ,=06 '(6)EK5
9016 (1/(6)95) =, /0M+ 45 -%6*= [0M+ 45, -6 5, (785 09, ?>02 @ = 95?2, *7(,6 +).6)8
SE, 0, + -8%, 5706 , 9’5, B

R45 -6 101(1 A+ 9% *,6 E*,5K5 )8)9B .,09+5B C)E5,$ 1<)9,1, /016 (191B C*99,
,5,-(0 =, )+ 9)<* (04, (780 ,69U9* /()08 D40 =(, 5?06 , 95, B! | 1) 0*52, 5
*4)0,5 45,-% 10L(1 )0 0+) 94E 8/ 5191 D40, =(,0 ,+E) )+ K) 2, =0, 2%6 *7-0Q/ + | *0’3* %, 8)0)C
=, 06 *7-0

60



45,-%6  101(16 1E )+0U X))( - =, 2 /5-0( 45,-6,(3%* P,00/5,( ; 40,= )56 (0$ ,-8* =,
/016 (L(18)0$ /0H+ 45 -6 >0 UQ /+ [*03* %, /5)+)6'7 =, 2 /5-0( /016 (191 /()08 )+5'
£6)5?) *8,- ,5-(06, /6% 9 A+9 /(05 )-6) )ODIECI>5 9,246 ,95, /+ 1*0¢3* *, 8)0)C
=, 06 *7-0

45,-%6 10L(1 A+ (,0* (, 45,-*U(, 05 ,-8*= /016 (1(18(0

45,-%  10L(1515 + -8* =, 9/ 016 (L(18() 0B J 589/ 500 *, -1-)O( D,5,( 810L() -)5'5)5 + -8* =,
9/ 016 (1(18()0?)5)2'82) )+0()| %*0=, -)5'6 ()5)1 %01 *2%6 2, )5) 94E(, 76 ,?, + 0)(6)8-)?'0

08, - )5) 94E(, 76 , 9'5*5 6)?7,95?, +)E(?'3' DI*W *8,-B 45,-%6 10L(1 -)0)J5?)5 +45, -*(0 =,
-, 6 9% /(1510 45,-%6 10L(1B >08 *)0,- )5151B ,06)+ *)99 )5151 = *D{*9)*06 ,=F1)- ¥,
©,5,( 10L(U 8,579, = 01,5 D40, =(, 0**) ,?,0

‘08, - -)0)J52)5 =, 0, U8 1>>51,(D,(05= +.'0U8 94E( 76 ,(,05 D,2,0¢* /()1 %6 ,9* *2'5 | 15() 05
708, -*5 152)5 ) (-'5) 8/ 56 17 =, 708, -*{E) 6 ) +, -8%(* 8*7%, 05 *6 E)9'5' -) 7'6 ) 9' D, 0, 8(*?*0

% (,05 708, *XE) 6 ) + -8/ 0 U3 45,-%6 101(15U) -, 9. %, 2*0

)22, $ 45,-%6 10L(15U BTGB, - *7(, 05%5 +>0>->(6 , 9**2'5 [ *0; ,5,( >?>0=, + -, O* 9) +?) 6 >?>C
)-)5'0 ;,5,( >?>05 +>89, 8 430,5'%6 D406 >7B*7(,-6 ,BJ5)59 )5B6 ) (* )5) (EB9, 06 )+, .*) 99 =,
1/09) 6,=E1)-' 8/51915?) + -, 0* 6 ,9( 8% | XD* =, -, W>I,+ 9)<* /(6)9 = D,0 8()<()8* 5%, (*8(, 0
) 76)9 7)0-'0

.5, ( >?>0B 45,-%6 10L(1 )0 0)0 ?/300(-1915?) =, *)0- )5151B ,06)+ *)9)9 = *Di(* 9)*
6 ,=F1)- <>8>6 (, 05, D40, 7'08, -* +45,-6 ,8(, +>8>6 (>?>0 ; ,5,( >?>0B 45,-%6 10L(1 >+ (*3*9')-'5'
)76)6)80 1*00¢8-, B 45,-%6 10L(L -/ . ()5-'()05) 8)-'(OW5U 8/ +<)88 + 8-10

45,6 10L(1 >+ (, 05*5 D40, = 950, 9%5*)7)5 950, (, 0*2'5 ; , 5, ( >?>0)-)5) 1 *0

| 45,-% 101(1515 ))(*+ - 9)900

‘08, - )5) 94E(, 76 ,95*5 6)2?,952, 2, |,(0%2*3* >E, QW 45,-%6 810L(1 7'08,- *7(, 0" (>EL6
D49-, 07782, -/. ()5'0 508 ,5)E)+?) 10?2, -/.(056)9 6,U 1020 /.(5-'()0?) <, 0>+5% |*0/+
<)88' =) 0?'0

45,-%  10L(1515 -/ . ()5-' D>5?,6* 45, -%6 10L(1 #)78)5' -)0)J5?)5 -, 9. % , 20 45, -% 101(1
)0 0 %, D>5?,6 2, ?,3*78(*8 4). ') | %0

,=8)(0?, 2?1016 ) 0?) >+ (, 02,5 |095*5 HE( *9-, 3* >E 05, #)78)5 45,6 101(151 -/.()5-'4)
2)3'06 ) E9) B>+, (,0?, 0,10, 5 2) 30 + -8*9*5, <)*E/ (1000

/.(05- + 0 7°08,- 6,08,E2°0 5U8 45 -6 101(1B8)00 )(6)8 7)0' *,B1)78) 1*0 + 02, 2,
-/ . ()5)1 %0

45,-% 810L(1L >+ -)6 9)+95'5 +)0?)5 JE)9 2/ 315(18() -/. ()5'0=, 8)0 )05 -/.()5-'+) 8)-'()5()05
2/ 315(131+() ) (0 +)0?) ,7=("8/(6)9 <) (*5?, -, 8(*J0, ??, 246 *7 9) + (0

45,-%6 810L(15?) /+)08)11(=+ 0,2 /(008 81()5'(0 ,?/+1 = 0,5B8)005 )(-'5) 0,? D, 0 82, 9%5*
)08 E(0

.05+ 8)-"(6)+)5 >+ (0NE(/()08=+) = 8%(-)+5,-6,8910,-%( /+81(()56 )E)O

45,-%  101(1 +( *2,005?, G 8,E +45,-%6 810L(1 -/.()5-'9 9.)08 11 -/. (500 8)00
1306 '7-'0 /.(05-'00 >+ 8)-(6' T /05'5?) D,028(,76* /(1. )(5)5 8)0)0)0 6,=UL?15
[H003* X, )(56'7B )(5)5 8000 61<)(xJ 8)(5 45, -%6 100(1 A+ 9
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/(6)6'7-'0

*®8,-( 1)6,( ).6)= .,8)l,- )93

08, - )5) 94E(, 76 , 95%5 6)??,919) 050 45, -% 10L(1 >+ (,08B;,5,( >?>0=  >?>0 0B; , 5, (
101(?)5 *E*5 ) (6 )89E5 8,5?%, 0" =,4) 1)78)()0 5)6'5) =4 <,9)1'5) I*EE)- 9 2) 2/ 0+ /008
08, -(, <, 0<)5D*1%0*7(,6 +).)6)E()O

+(5?) 9.'05 (03)5;,5,( 101( /.(5-'6'E?) ;,5,( 10L(B 45,-%6 10L(1 A+ (, 05, 515
It = 11 6)22,(,05?, HE( 61)6,((05P7T+.6) = 08)l,-,-6, + -88Q%)9 25 6, E15*, -
+ -8%9% =, 056 , 95, / +l *03*+(, 8)0)0=, 06 *7-*0

-8 10(00
45,-%  10L(1 -)0)J5?)5 7°08,- = 2)(7)500 *25 ,-*8 810 ()0 / (17-10L(6 17-10 =, | *D¥, 5?°06 ,

1 (%*8)9 2,2 = 952, 708, - *5-, 06, - 9%, 952, +)+5()5) U 8-'0

A8, -, 1+D1()5)5 D** 6 ,=E1)-B+H)9) = ?>E 5(,6,( 01050 19)) '(6)E )-06 0)8(3'
)7)3'2)8*, -8 810) () 0 8)11(, -6 *7-0

#1 ,-8 810) ()0 Y +?2'0U , -8%, 9)<* /(6)8 =, >9- ?>E + +45, N, 05 =, 2)(7)5005 |,5% 9,6 , 9* =,
9)=156 )9 1,8(,5,5 *8,(,0 8/+6 )8 )6 )U5) +45, (80 *08,-*5 |, (0 2*3*M , (0, +, U 3* ?*3, 0 1+D15
./ (**8) () OBD, 5, (D, (, 0B?)=0)5'7810) ()0 =9 -)6)6 () +U 5%, ('8 -)7'6 ) 8-)?'0

19)) 'G)E )-'06 0)8(3' 16*5 ,5 45,6 (* )6 )UB<*99, ?)0) 05'5 +)-'06 ()05 ,5 **
7,842, ?,3,0,5706 ,8 6)89)2'+) 6,=Ul- .*)9) 8/ 71()0 *2, 0952, ./ 0M+>5>5 D, -*09'5* 5
+>89,8 9, =+, + 1()7-'06 )8 *2*5 2) ('76 ) 8-'0

C)(8) )28 1°07'08,- /()08 J)) (+ -(, 05*  -)0JI5?2)5 ) +6 ()5)5 YD -, 1 (3(, 1+16 (1 /()08
+45(,52°00 , 9(, 8% J)) (*+ -(, 05* <)89E 0, 8)1,-, + ()26 ) Y8 7,8%2, 6,98 )?)1'5" 2'88)-,
)00 8 +>0>->0 C*99, ?) 0) 05) =, **78*2, 1 1(151()5 ?*3, 08*7%, 0, 8) O7' <, 0<)5D* | *091%9-*6 ) ( 94E
8/5191/()6)E

)(* 21016 B 6 ,=UL- 7*08,- +).'0' = ?,3*78(*8(, 0B -*)0* J))(*+ -(,0 = .,QV06)59 )28 =
., 04/ 278 1*07, 842, D>5U, ((,5,0,8<*99,?)0) 0 )8-)0(0

B,-B2)(7)500 = /0)800+) J))(+ -( 055 +0>->(6,95?, ?>0-9-(>8B 9)+?)6 (8 =, ) 2%
?)=056) *8, (, 0+ ?/ 301(-19157) <)0,8,-,2,0

08, -B >(8, 55 <1818 810)(()05) = J)) (% -(, 0 *4 )0+ 1)305-'( /(?131 <, 0 ->0> <1818
95'006 )4 140 H)(7)5005 =, **78*2, | 1(151(5 ?2*3, 08*7%, 05 <) 8() 05) 9) +D'('2'0

08, -BO, 8-407, 8,52*0%(, )+5' J))(*+ - ?2)(5?) /(5 F06)(Q) **78%, 052, <, 0 E)6)5B2>0>09-
2)=0)56 )+ =, )?%0,8)1,- %8, (, 05, 1+6 )+ D40, =1 0

*®B,-B2)(7)5(0)05'5 <,01*0%5*% )+0 )+0 8*7%*8 /510151 =, )9 ()0) -)5'56'7 /()5 <, 0 ->0>
<)88'5'8/016 )+ 1 /Q1*0 ; >=5(*= 93(8(170/0)67?) 2)(76)()05' 93()0 +I6 U(3'5+) ?)
-) UES <*21 *0->0>5, 6 >9)6)<) ,-6 ,E

7+ 0° ./ (=*8)9'5' 2)(7)50)0+) 9>0, 8(* X, -*7"6 *2, 0952, B/5() 05 *0-, 8(, 05* ?, D4E 45>57?,
1 115?210 0)8 1, (0, 0

H)(7)500?)5 <*99,?2)000) = **78*?, 11(151()5 <,08,9( )2'8 = ?>09- %, -*76 8106 )()0
,8(,50 *08,-*%)?'5' = 9+D5(3'5'1,5%69,6,(,0= 8/016)0)0 I,8(,50 H)Y(7)500J)) (*, -
=X )0+, 810L()5 <, 0*(*78*?, 9,=*, = 6,9)J (,05*8/ 01000 )9 (/(6)+)5 <,0)5D*1 *0-1-16 =,
?)=05'7 2,00%?, /()6)+)UY8()0 D1 *8,5?%,05, 6,5)))- -, 6 *%* -, 8(*), 05* )5'5?) +45,-%6 ,
¥, -6 ,8(, +8>6 (>?>0(, 0
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08, - +45, %6 * =, 2)(7)500 /() 08Bl 1 ,-*8 810) () 05 ->6 >5, 1+D15 <)0,8,-,-6,+-, 6% ,?2,0=, ->6
)+ -, 052, H9O0B6,=E1)-) = 7*8,- ./(~*8)()05) 1+D15(1315 -,6,(5* / (17-100U3" 1*0 +7
8>(->0>5> / (17-106 ) +) D)+0, -, 2, U 8(, 05*1,+4)5, 2,0

F 45,-% 101(15?) (17-10005 /6*,(,05 )+B ).'= #)3'6 9E(3'

45,6  101(15?) 6,=UL- /()08 / (17-101()5 -,8 8/6*, ,06)+ *)99 101(1515 ,0L / F- 1(3
M 6)??,9% 8).96'5?) /(17-10005 = 6)(* 8/51005 -)841*B.,04/ 28 6 )(* -)I( = ?* 5/-()05'5
B (56,9 = #)369E '7 ,5,-% )./0[) ?) ?)45)08 -, 8¢I5* 45 -6 10L(1[5) 9156 )8() DA4Q ={
5,6 [6%,970 ,5 %6 8/6% 9>+ (0B)-6) )ODME> = 5,6 E 5K, 5/(176)8)?'0 ,5,-6
/6%, O 6,=E1)-' 2,@ =952, 2)(76)(005 +0>-6,8,20 *08,-*6*ES 1016 9)( 45,6 *%8,( 0
8).9)6'5?) <,5>E1%0 1016 9)( 45,-% /6 *, 9%/ (17-10L(6 )6 '7-'0

G 45,-% 101(15) )3(5)5 )(*C)8(0

08, - )5) 94E(, 76 ,95%5  6)??,95?, H)E( /(?131 D4 *W *08, -B <1E10 <)88'B>L0, -B8)0 . )+ DA *

J)) (+ -(, 055 D, 0,8-*07*3* 42,6 ,(,0 ?'7'5?) 6)( =)0(3'5?)5 /0)8()05)B+45,-%6 = ?2,5,-%6 810L(L
>+ (,05,B.,00 5, (5, +) ?) >2>5U> 847%, 0, <, 0<)5D* 106 ,5J))- 9930+ 6)E *08,-)5) 94E, 76,95,
D40, B 45,-% 10L(1 #)78)5B#)78)5 )0?'6 U9 = A+ (,0*:,5,( 10L(U -)8?20,?%, U8 1°0>W), - )(0)0
508 ;,5,( 101( /.(5-'(005?) )(5)5 8)00 2, @ = 95?2, 45,-%6 10L(1 A+ (, 05, +('57)
<, 0<)5D* 10 42,6, +).'(6)6'7-'0 18)5?) F 516)0( 1)7(8 )('5?) I,(0%,5 /(17-101(6 17 ,5,-%6
6%, 9>+ (05, 2, < 0<)5D*10>W0 - 42,56 ,6,8-, 20 *08,-*6 *E B<, 0<)5D* | *0 +45, -6 810L(1 >+ 9’5,
=, +45, MU, 05, |/ = 06,6 *7 = 80 ?*81(()52'06)6'7=, 8,J)(-D"*-,6%)-=06,6 *7-0
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