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ARA DONEM FINANSAL TABLOLAR HAKKINDA iNCELEME RAPORU

Ak Yatirim Ortakligi A.S. Yonetim Kurulu’na,

Giris

1. Ak Yatirm Ortakhdi A.S.nin (“isletme”) ekte yer alan 30 Haziran 2009 tarihli
bilancosu, ayni tarihte sona eren alti aylik ara doneme iliskin kapsamli gelir tablosu,
Ozkaynak degisim tablosu, nakit akim tablosu ve 6nemli muhasebe politikalarinin
Ozeti ile dipnotlari tarafimizca incelenmistir. Isletme yonetiminin sorumlulugu, s6z
konusu ara donem finansal tablolarinin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan
finansal raporlama standartlarina uygun olarak hazirlanmasi ve duarust bir sekilde

sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara dénem finansal tablolarin incelenmesine
iliskin ulasilan sonucun acgiklanmasidir.

incelemenin Kapsami

2. Incelememiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlari hakkinda Seri X, No: 22 sayil tebligin 34. kisminda yer alan ara donem
finansal tablolarin incelenmesi ile ilgili diizenlemelerine uygun olarak yapiimistir. Ara
doénem finansal tablolarin incelenmesi, agirlikli olarak finansal raporlama surecinden
sorumlu kisilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme tekniklerinin
uygulanmasini kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasasi
Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlari cergevesinde yapilan
bagimsiz denetim calismasina gére daha dar oldugundan, inceleme, bagdimsiz
denetimde farkinda olunmasi gereken tim &énemli hususlar ortaya c¢ikarabilme
konusunda glvence saglamaz. Dolayislyla, incelememiz sonucunda bir bagimsiz
denetim goérusu agiklanmamistir.

Sonug

3. incelememiz sonucunda, ara dénem finansal tablolarin, Ak Yatirim Ortakligi A.S.’nin
30 Haziran 2009 tarihi itibariyle finansal pozisyonunu, ayni tarihte sona eren alti
ayhk ara doneme iligkin finansal performansini ve nakit akimlarini, Sermaye
Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama standartlari (bakiniz Dipnot 2)
cercevesinde dogru ve dirist bir bicimde yansitmadigi konusunda herhangi bir
hususa rastlanilmamistir.

Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.
a member of

PricewaterhouseCoopers

Alper Onder, SMMM
Sorumlu Ortak Basdenetgi

istanbul, 12 Agustos 2009
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AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 HAZIRAN 2009 TARIHLIi BILANCO

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

Smirh Bagimsiz
incelemeden denetimden
Dipnot gecmis gecmis
referanslari 30 Haziran 2009 31 Aralik 2008
VARLIKLAR
Donen varhiklar
Nakit ve nakit benzerleri 3 4.554.012 9.269.797
Finansal yatirimlar 4 40.741.920 29.521.066
Ticari alacaklar 5 789.400 -
Toplam donen varhklar 46.085.332 38.790.863
Duran varhklar
Maddi duran varliklar 6 1.993 1.014
Maddi olmayan duran varliklar 7 - 770
Toplam duran varhklar 1.993 1.784
Toplam varhklar 46.087.325 38.792.647
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler
Ticari borglar 5 1.629.747 730.266
Borg karsiliklar 8 153.369 130.889
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 10 86.164 63.569
Toplam kisa vadeli yiikiimliiliikler 1.869.280 924.724
Uzun vadeli yiikiimliiliikler
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 9 65.615 58.601
Toplam uzun vadeli yiikiimliiliikler 65.615 58.601
Toplam yiikiimliiliikler 1.934.895 983.325
Ozkaynaklar
Odenmis sermaye 11 18.000.000 18.000.000
Sermaye diizeltme farklar 19.197.511 19.197.511
Sermaye artirnmindan dogan masraflar (67.383) (67.383)
Hisse senedi ihrag primleri 29.552 29.552
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 11 1.788.333 1.788.333
Gecmis yillar (zararlari)/karlart 11 (1.138.691) 7.623.866
Net donem kari/(zarar) 6.343.108 (8.762.557)
Ozkaynaklar toplam 44.152.430 37.809.322
Toplam kaynaklar 46.087.325 38.792.647
Karsiliklar, kosullu varliklar ve yiikiimliiliikkler 8

30 Haziran 2009 tarihi ve bu tarihte sona eren altt aylik ara donem itibariyle hazirlanan finansal
tablolar, Sirket’in Ydnetim Kurulu tarafindan 12 Agustos 2009 tarihinde onaylanmistir. Genel Kurul

onaylanan finansal tablolar1 degistirme yetkisine sahiptir.

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.

1



AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 30 HAZIRAN 2009 ARA HESAP DONEMINE AiT

KAPSAMLI GELIR TABLOSU

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

Sinirh Sinirh Sinirh Sinirh
incelemeden incelemeden incelemeden incelemeden
gecmis gecmemis gecmis gecmemis
Dipnot 1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
referanslar1 30 Haziran 2009 30 Haziran 2009 30 Haziran 2008 30 Haziran 2008
SURDURULEN FAALIYETLER
Satis gelirleri 12 64.062.821 32.468.522 65.737.156 34.093.346
Satiglarin maliyeti (-) 12 (60.814.056) (28.991.361) (70.609.380) (36.359.014)
TICARI FAALIYETLERDEN
BRUT KAR/(ZARAR) 3.248.765 3.477.161 (4.872.224) (2.265.668)
Esas faaliyetlerden diger gelirler/(giderler) 12 4.024.595 3.287.933 (282.578) 1.635.597
BRUT KAR/(ZARAR) 7.273.360 6.765.094 (5.154.802) (630.071)
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri (-) 13 (88.171) (49.724) (125.531) (63.485)
Genel yonetim giderleri (-) 13 (828.788) (419.873) (897.632) (467.803)
Diger faaliyet (giderleri)/gelirleri 14 (13.293) 35.076 - -
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESI KARI/(ZARARI) 6.343.108 6.330.573 (6.177.965) (1.161.359)
Stirdiiriilen faaliyetler vergi gelir/(gideri) 15 - - - -
SURDURULEN FAALIYETLER
DONEM KARI/(ZARARI) 6.343.108 6.330.573 (6.177.965) (1.161.359)
DURDURULAN FAALIiYETLER
Durdurulan faaliyetler
vergi sonrast donem kar1/(zarar) - - - -
DONEM KARI/(ZARARI) 6.343.108 6.330.573 (6.177.965) (1.161.359)
DiGER KAPSAMLI GELIiR
Diger kapsamli gelir (vergi sonrast) - - - -
TOPLAM KAPSAMLI GELIiR/(GIDER) 6.343.108 6.330.573 (6.177.965) (1.161.359)
Hisse Basina Kazang/(Kayip) 16 0,3524 0,3517 (0,3432) (0,0645)

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.

2



AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 30 HAZIRAN 2009 ARA HESAP DONEMINE AIT
SINIRLI INCELEMEDEN GECMIS OZKAYNAK DEGISIM TABLOSU

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

Sermaye Hisse Kardan Net

) Sermaye artirnmindan senedi ayrilan Gecmis donem
Dipnot Odenmis diizeltme dogan ihra¢ kisitlanmis yillar kary/ Toplam
referanslari sermaye farklar masraflar primleri yedekler karlar1 (zaran) é6zkaynaklar
1 Ocak 2008 18.000.000 19.197.511 (67.383) 29.552 1.719.253  4.040.301 9.052.645 51.971.879
Transferler 11 - - - - 3.652.645 5.400.000 (9.052.645) -
Temettli 6demesi - - - - - (5.400.000) - (5.400.000)
Net donem zarari - - - - - - (6.177.965) (6.177.965)
30 Haziran 2008 18.000.000 19.197.511 (67.383) 29.552 5.371.898 4.040.301 (6.177.965) 40.393.914
1 Ocak 2009 18.000.000 19.197.511 (67.383) 29.552 1.788.333  7.623.866 (8.762.557) 37.809.322
Transferler 11 - - - - - (8.762.557) 8.762.557 -
Net dénem kar1 - - - - - - 6.343.108 6.343.108
30 Haziran 2009 18.000.000 19.197.511 (67.383) 29.552 1.788.333 (1.138.691) 6.343.108  44.152.430

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 30 HAZIRAN 2008 ARA HESAP DONEMINE AiT

NAKIT AKIM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Ttiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)
Smirh Simirh
incelemeden incelemeden
Dipnot gecmis gecmis
referanslar: 30 Haziran 2009 30 Haziran 2008
Faaliyetlerden saglanan nakit akim
Cari donem net kar1/(zarar1) 6.343.108 (6.177.965)
Faaliyetlerden saglanan net nakit mevcudunun
net donem kari ile mutabakatim saglamak i¢in
yapilan diizeltmeler
Amortisman ve itfa paylari 7,8 1.471 2.613
Calisanlara saglanan faydalara iliskin kargilik gideri 9 7.014 3.535
Portfoy yonetim iicreti karsiliklar 8 91.707 87.780
Personel izin karsilig1 10 38.499 -
Muhtemel vergi riski karsilik gideri 8 61.662 -
Finansal yatirimlar deger (artiglar1)/azaliglar 12 (3.173.024) 2.165.996
Aktif ve pasif kalemlerdeki
degisiklikler oncesi faaliyet kari/(zarar) 3.370.437 (3.918.041)
Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan
finansal varliklardaki degisim (8.047.830) 8.090.050
Ticari alacaklardaki degisim (789.400) 3.666.057
Diger alacaklardaki degisim - 17.249
Ticari borglardaki degisim 899.481 (467.676)
Diger pasiflerdeki degisim (144.064) (91.866)
Faaliyetlerde (kullanilan)/saglanan net nakit (4.711.376) 7.295.773
Yatirim faaliyetleri icin nakit kullanim
Maddi duran varlik alimi, net 7,8 (1.680) -
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan net nakit (1.680) -
Finansman faaliyetleri icin nakit kullanim
Odenen temettii - (5.400.000)
Finansman faaliyetlerinde kullanilan net nakit - (5.400.000)
Nakit ve benzeri degerlerdeki net (azahs)/artis (4.713.056) 1.895.773
Donem basi nakit ve nakit benzeri degerler 3 9.265.952 9.834.330
Donem sonu nakit ve nakit benzeri degerler 3 4.552.896 11.730.103

Takip eden agiklama ve dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 HAZIRAN 2009 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

1- ORGANIZASYON VE FAALIYET KONUSU

Ak Yatirim Ortaklig1 A.S. (“Sirket™) 18 Eyliil 1998 tarihinde Istanbul’da kurulmustur. Sirket’in amaci,
ilgili mevzuatla belirlenmis ilke ve kurallar ¢ercevesinde menkul kiymetlerini satin aldig1 ortakliklarin
sermaye ve yonetimlerinde kontrol ve etkinlik giicline sahip olmamak kaydiyla sermaye piyasasi
araclari ile ulusal ve uluslararas1 borsalarda veya borsa dis1 organize piyasalarda islem goren altin ve
diger kiymetli madenler portfoyii igletmektir.

Sirket bu amag dahilinde;

a. Ortaklik portfoylinii olusturur, yonetir ve gereginde portfoyde degisiklikler yapar,

b. Portfoy ¢esitlemesiyle yatirim riskini, faaliyet alanlarina ve ortaklik durumlarina gore en aza
indirecek bir bicimde dagtir,

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

d. Portfoyiin degerini korumaya ve artirmaya yonelik arastirmalar yapar.

Sirket faaliyetlerini tek bir cografi boliimde (Tiirkiye) ve tek bir endiistriyel boliimde (ortaklik
portfoyil olugturmak) yiiriitmektedir.

Sirket’in hisseleri Mayis 1999°da halka arz olmus olup, 30 Haziran 2009 tarihi itibariyle %34,96’s1
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'nda (“IMKB”) islem gormektedir (31 Aralik 2008: %34,96)
(Dipnot 11).

Sirket’in merkezi Istanbul’dadir ve 30 Haziran 2009 tarihi itibariyle ¢alisan sayis1 3’tiir (31 Aralik
2008: 3). Sirket’in genel miidiirligi Inonii Cad. No: 42 Kat: 4 34437 Gilimiissuyu - Istanbul,
Tiirkiye’dedir.

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR
2.1 Sunuma iliskin temel esaslar
a. Uygulanan muhasebe standartlar:

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

Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”), Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi” ile isletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile
bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina iligkin ilke, usul ve esaslar1 belirlemektedir. Bu teblig,
1 Ocak 2008 tarihinden sonra baslayan hesap donemlerine ait ilk ara donem finansal tablolardan
gegerli olmak iizere yiiriirliige girmis olup, SPK’nin Seri: XI, No: 25 “Sermaye Piyasasinda Muhasebe
Standartlar1 Hakkinda Teblig”i yiiriirlikten kaldirilmistir. Bu teblige istinaden, isletmelerin finansal
tablolarim1  Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlari’na (“UMS/UFRS”) gore hazirlamalar1 gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan
kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (“UMSK”) tarafindan
yayimlananlardan farklar1 Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (“TMSK?”) tarafindan ilan edilinceye
kadar UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykiri olmayan, TMSK
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlar1 (“TMS/TFRS”) esas
almacaktir.



AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 HAZIRAN 2009 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

Finansal tablolarin hazirlanis tarihi itibariyle, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS nin
UMSK tarafindan yayimlananlardan farklar1 TMSK tarafindan heniiz ilan edilmediginden, finansal
tablolar SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayili tebligi ve bu teblige agiklama getiren duyurulari ¢ergevesinde,
UMS/UFRS’nin esas alindigi SPK Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak hazirlanmistir.
Finansal tablolar ve bunlara iliskin dipnotlar SPK tarafindan 14 Nisan 2008 ve 5 Ocak 2009 tarihli
duyurular1 ve 28 Nisan 2009 tarih ve 5368 sayili yazisi ile ilan edilen, Seri: XI, No: 29 “Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi ne tabi isletmelerin kullanacaklari finansal
tablo formatlarinin “Finansal Araglardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi”ne iliskin dipnot
format1 ile uygulanmasi tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu kilinan bilgiler dahil
edilerek sunulmustur. Bu kapsamda geg¢mis donem finansal tablolarinda gerekli degisiklikler
yapilmigtir ve agiklanmasi zorunlu kilinan s6z konusu bilgiler ge¢mis donemle karsilagtirmali olarak
dipnotlarda agiklanmustir.

Finansal tablolar, ger¢ege uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve yiikiimliikliilerin diginda,
tarihi maliyet esasina gore tutulan yasal kayitlara SPK’nin Seri X1, No:29 sayili “Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi’ne uygunlugun saglanmasi agisindan gerekli diizeltme ve
simiflandirmalar yansitilarak TL olarak hazirlanmugtir.

b. Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK
tarafindan kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK Finansal Raporlama Standartlar1™)
uygun finansal tablo hazirlayan sirketler icin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gecerli olmak tizere
enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Dolayisiyla finansal tablolarda,
1 Ocak 2005 tarihinden baslamak kaydiyla, UMSK tarafindan yayimlanmis 29 No’lu “Yiiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (UMS 29) uygulanmamustir.

c. Netlestirme/Mahsup

Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve yiikiimliiliikleri net
olarak degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile yiikiimliiliklerin yerine
getirilmesinin birbirini takip ettigi durumlarda net olarak gosterilirler.

d. Isletmenin siirekliligi

Sirket, finansal tablolarini igletmenin stirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.

2.2 Muhasebe politikalarinda degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar1
geriye doniik olarak uygulanir ve dnceki déonem finansal tablolart yeniden diizenlenir. Sirket, 1 Ocak
2008°den itibaren SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayili tebligini uygulamaya baglamis, karsilastirmali

finansal bilgileri de bu kapsamda yeniden sunmustur. SPK’nin Seri: XI, No: 29 tebliginin uygulanmasi
Sirket’in muhasebe politikalar1 lizerinde 6nemli bir degisiklige neden olmamustir.



AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 HAZIRAN 2009 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

a.

Standartlarda degisiklikler ve yorumlar

Yeni ya da diizenlenmis standartlarin ve yorumlarin uygulanmasi

Sirket, UMSK ve Uluslararasi Finansal Raporlama Yorumlar1 Komitesi (“UFRYK”) tarafindan
yayinlanan ve 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis standartlar ve
yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlar1 uygulamistir.

2009 yihinda yiiriirliige giren ve Sirket finansal tablolart iizerinde etkisi olmayan standartlar ile
mevcut onceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar

UMS 1 (Revize), “Mali Tablolarin Sunumu” dogrudan 6zkaynaga kaydedilen kalemlere iliskin
kapsamli degisiklikler;

UMS 23 (Revize), “Bor¢lanma Maliyetleri” dogrudan giderlestirmeyi engelleyen kapsamli
degisiklikler;

UMS 27, “Konsolide ve Solo Mali Tablolar” UFRS’lerin ilk kez uygulanmasinda yatirim
maliyetlerine iliskin degisiklik;

UMS 28, “Istiraklerdeki Yatirimlar”;

UMS 32, “Finansal Araglar: Sunum” geri satin alma opsiyonlu finansal araclar ve nakde
¢evrilmelerinde dogacak yiikiimliiliiklerin agiklanmas1 hakkinda degisiklik;

UMS 39, “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme” riskten korunmaya konu olabilecek
kalemlere ilgili degisiklikler;

UMS 40, “Yatinm Amach Gayrimenkuller”;

UFRS 1, “Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlarmin Ik Kez Uygulanmasi” UFRS’lerin
ilk kez uygulanmasinda yatirim maliyetlerine iliskin degisiklik;

UFRS 2, “Hisse Bazli Odemeler” hak edis kosullar1 ve iptallerine iliskin degisiklik;

UFRS 8, “Faaliyet Boliimleri”;

UFRYK 15, “Gayrimenkul insaat Anlagmalarr”.

UFRYK 16, “Yurtdigindaki Isletmede Bulunan Net Yatirim Riskinden Korunma”.

Heniiz yiiriirliige girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulanmasi benimsenmemis standartlar ile
mevcut onceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar

1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan finansal donemler i¢in gegerli olan standart
ve yorumlar:

UMS 27, “Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar”;

UMS 31 “Is Ortakliklarindaki Paylar” satin alma yonteminin uygulanmasi hakkinda kapsamli
degisiklik;

UFRS 3, “Isletme Birlesmeleri”;

UFRS 5, “Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler”.

Sirket yonetimi, yukaridaki Standart ve Yorumlarin uygulanmasimin gelecek donemlerde Sirket’in
finansal tablolari lizerinde 6nemli bir etki yaratmayacagi goriigiindedir.
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2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
2.3 Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler ve hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir déneme iligkin ise, degisikligin yapildig1 cari
donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek
donemde, ileriye yonelik olarak, net donem kar1 veya zararmin belirlenmesinde dikkate alinacak
sekilde finansal tablolara yansitilir. 1 Ocak - 30 Haziran 2009 hesap doneminde muhasebe
tahminlerinde herhangi bir degisiklik yapilmamustir.

2.4 Onemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlari

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyle raporlanan aktif ve pasiflerin ya da aciklanan
sarta bagh varlik ve yiikiimliiliiklerin tutarlarini ve ilgili donem igerisinde olustugu raporlanan gelir ve
giderlerin tutarlarin1 etkileyen tahmin ve varsayimlarin yapilmasini gerektirir. Bu tahmin ve
varsayimlar devamli olarak degerlendirilmektedir. Bu tahminler yonetimin en iyi kanaat ve bilgilerine
dayanmakla birlikte, ger¢ek sonuglar bu tahminlerden farklilik gosterebilir.

2.5 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti

a. Konsolidasyon esaslari

Sirket’in konsolide ettigi finansal varligi bulunmamaktadir.
b. Mliskili taraflar

Bu finansal tablolar agisindan Sirket’in ortaklar1 ve Sirket ile dolayli sermaye iliskisinde olan
kuruluslar olan Hact Omer Sabanci Holding A.S. grup sirketleri ve ydnetim kurulu iiyeleri ile iist
diizey ydneticiler iliskili taraflar olarak tamimlanmaktadir. Iliskili taraflarla yil igerisinde piyasa
kosullarina uygun olarak belli islemler gergeklestirilmistir. Bu islemler ticari kosullar ve piyasa
fiyatlar1 lizerinden yapilmistir (Dipnot 17).

c. Gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varhklar

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

Alim satim amagh finansal varliklar ilk olarak kayda alinmalarinda gercege uygun degerleri
kullanilmakta ve kayda alinmalarini izleyen donemlerde gercege uygun degerleri ile degerlenmektedir.
Yapilan degerleme sonucu olusan kazang ve kayiplar kar/zarar hesaplarina dahil edilmektedir. Alim
satim amagh finansal varliklarin alim satiminda elde edilen kar veya zarar gelir tablosunda esas
faaliyet gelirleri hesabinda “Finansal varlik alim satim kar/zarari”na dahil edilir. Alim satim amacl
finansal varliklarda elde edilen faiz ve kupon gelirleri ve gergege uygun degerinde meydana gelen
gerceklesmemis deger artis ve azaliglart sonucu ortaya ¢ikan tutarlar gelir tablosunda “Esas
Faaliyetlerden diger gelirler/(giderler)” hesabina dahil edilmistir.

Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar olarak siniflandirilan hisse senetleri
Istanbul Menkul Kiymet Borsasi’nda (“IMKB”) bilango tarihi itibariyle olusan “bekleyen en iyi alig
takas fiyat1” lizerinden degerlenmistir.

Allm satim amagli finansal varliklar islem tarihi esasina gore kayda alinmakta ve kayitlardan
cikarilmaktadir.
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2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
d. Ters repo islemlerinden alacaklar

Geri satmak kaydiyla alinan menkul kiymetler (“ters repo”), satig ve geri alig fiyat1 arasindaki farkin
etkin faiz yontemine gére doneme isabet eden kisminin ters repolarin maliyetine eklenmesi suretiyle
kasa ve bankalardan alacaklar hesabina ters repo islemlerinden alacaklar olarak kaydedilir (Dipnot 3).

e. Faiz gelir ve gideri

Faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda tahakkuk esasina gore muhasebelestirilmektedir. Faiz geliri
sabit getirili yatirim araglarinin kuponlarindan saglanan gelirleri ve iskontolu devlet tahvillerinin etkin
faiz yontemine gore degerlenmelerini kapsar (Dipnot 12).

f. Yabanci para islemleri

Sirket’in 30 Haziran 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihlerinde herhangi bir yabanci para islemi
bulunmamaktadir.

g. Maddi duran varhklar

Maddi duran varliklar elde etme maliyetlerinden birikmis amortismanlar indirildikten sonra kalan net
degerleri tlizerinden gosterilmektedir. Maddi duran varliklar, tahmin edilen ekonomik Omiirleri esas
almarak dogrusal amortisman metoduyla kullanilabilir 6miirleri olan bes yil iizerinden amortismana
tabi tutulmustur (Dipnot 6).

h. Maddi olmayan duran varhklar

Maddi olmayan duran varliklar yazilim giderlerinden olusmakta ve bes yilda itfa edilmektedir.
Bilgisayar yazilimlarin1 gelistirmek amaciyla yapilan harcamalar gider olarak finansal tablolara
yansitilmaktadir. Bununla birlikte mevcut bilgisayar programlarinin siire ve faydasini artiracak olan
harcamalar yazilimlarin maliyetine eklenmek suretiyle aktiflestirilmektedir (Dipnot 7).

L Calisanlara saglanan faydalar

Sirket, kidem tazminati ve izin haklarina iligskin yiikiimliiliiklerini “Calisanlara Saglanan Faydalara
Iligkin Tiirkiye Muhasebe Standardi” (“TMS 19”) hiikiimlerine gére muhasebelestirmekte ve
bilangoda “Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar” hesabinda siniflandirmaktadir.

Sirket, Tiirkiye’de mevcut is kanunlarina gore, emeklilik veya istifa nedeniyle ve Is Kanunu’nda
belirtilen davranislar disindaki sebeplerle isine son verilen ¢aligsanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yiikiimliidiir. Kidem tazminat: karsiligi, Is Kanunu kapsaminda olusmasi muhtemel yiikiimliiliigiin,
belirli aktiieryel tahminler kullanilarak bugiinkii degeri iizerinden hesaplanmakta ve finansal tablolara
yansitilmaktadir.

Kidem tazminati karsiligi, Sirket calisanlarmin emekliligi durumunda Sirket’in gelecekte tahmin
edilen Tiirk Is Kanunu gergevesinde olusacak yiikiimliiliigiiniin iskonto edilmis degerleriyle
hesaplanmis tutaridir (Dipnot 9).

i. Gelir ve giderin taninmasi

Gelir ve giderler, tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmektedir.
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2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
je Esas faaliyet gelir/giderleri

Sirket, portfoyilindeki finansal varliklarin satis gelirlerini, satis aninda tahsil edilebilir hale geldiginde;
temettli gelirlerini dagitim tarihi itibariyle gelir kaydeder. Reeskont gelirleri/giderleri ise degerleme
tarihi itibariyle gelir/gider kaydedilir (Dipnot 12).

Faiz gelir ve giderleri ile komisyon giderleri tahakkuk esasina gore muhasebelestirilmektedir. Faiz
gelirleri, borsa para piyasasi ile ters repo islemlerinden kaynaklanan faizleri ve vadeli islem
teminatlarinin nemalarini igermektedir (Dipnot 12).

k. Ucret ve komisyonlar

Verilen iicret ve komisyonlar agirlikli olarak araci kurum olan Ak Yatirim Menkul Degerler A.S.” ye
verilen komisyonlar ile Ak Portfoy Yonetimi A.S.’ye verilen portfdy yonetim {icretlerinden
olugmaktadir. Tiim tiicret ve komisyonlar tahakkuk ettikleri zaman gelir tablosuna yansitilmaktadir
(Dipnot 13).

L. Vergi

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5/d maddesine istinaden Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore kurulan
menkul kiymet yatinm fonlar1 (déviz yatinm fonlarn harig) ile ayni nitelikteki menkul kiymetler
yatirim ortakliklarinin portfdy isletmeciliginden dogan kazanglar1 kurumlar vergisinden istisnadir. Bu
sebeple 30 Haziran 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle bilancoda olusan gegici farklar
dolayisiyla herhangi bir ertelenmis vergi aktifi veya yiikiimliligii bu finansal tablolarda
hesaplanmamustir.

Bununla birlikte 1 Ocak 2006 tarihi itibariyle yiriirliige giren ve Gelir Vergisi Kanunu’na 5281 sayil
kanunun 30 uncu maddesi ile eklenen Gegici 67 inci maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanunu’na
gore kurulan menkul kiymetler yatirim fonlar1 ile menkul kiymetler yatirim ortakliklarinin kurumlar
vergisinden istisna edilmis portfoy kazancglar1 dagitilsin veya dagitilmasin %15 oraninda tevkifata tabi
tutulmustur. Ancak 7 Temmuz 2006 tarihinde 5527 sayili kanun ile yapilan degisiklige gore sz
konusu oran 1 Ekim 2006 tarihine kadar %10’a, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren %0’a indirilmistir
(Dipnot 15).

28 Subat 2009 tarih ve 27155 (Miikerrer) sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 5838 sayili Bazi
Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun’un, 6802 sayili Gider Vergileri Kanunu’nun
29 uncu maddesinin 1 no’lu fikrasimin (t) bendine degisiklik getiren 32 inci maddesinin 8 no’lu fikrasi
ve Gegici 1 inci maddesi uyarinca 1 Mart 2009 tarihinden itibaren menkul kiymetler yatirim
ortaklarinin sermaye piyasalarinda yaptiklar islemler nedeniyle elde ettikleri paralar banka ve sigorta
muameleleri vergisinden miistesna tutulmustur.

m. Sermaye ve temettiiler

Adi hisseler, sermaye olarak simiflandirilir. Adi hisseler iizerinden dagitilan temettiiler, beyan edildigi
donemde kaydedilir.

Sermaye artirnmina iligkin katlanilan vazgecilmez ve kaginilmaz dogrudan masraflar 6zkaynaklar
icerisinde siniflandirilmaktadir.
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2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
n. Nakit akimlarinin finansal tablolara yansitilmasi

Nakit akim tablolarinin diizenlenmesi amaciyla, Sirket nakit ve nakit benzeri degerler olarak kasa ve
vadesi li¢ ay1 gegmeyen banka mevduati ile ters repo islemlerinden alacaklari dikkate almistir
(Dipnot 3).

0. Varhiklarda deger diisiikliigii

Finansal varliklar disindaki her varlik, bilango tarihinde, s6z konusu varliga iligskin deger kaybina dair
gostergelerin varlig1 agisindan incelenir. Bir varligin kayitli degeri, tahmini yerine koyma degerinden
biyiik ise deger disiikliigli karsihigi ayrilir. Yerine koyma degeri, varligin satis maliyetleri
disiildiikten sonra elde edilen net satis degeri ile kullanim degerinden yiiksek olan1 olarak kabul edilir.
Kullanim degeri, varligin siirekli kullanimi sonucu gelecekte elde edilecek tahmini nakit girislerinin ve
kullanim 6mrii sonundaki satig degerinin toplaminin bugiinkii degeridir.

0. Karsiliklar, kosullu varlik ve yiikiimliiliikler

Karsiliklar bilango tarihi itibariyle mevcut bulunan ve ge¢misten kaynaklanan yasal veya yapisal bir
yilikiimliiliigiin bulunmasi, yiikiimliliigi yerine getirmek ic¢in ekonomik fayda saglayan kaynaklarin
cikisinin muhtemel olmast ve yiikiimliiliilk tutar1 konusunda giivenilir bir tahminin yapilabildigi
durumlarda muhasebelestirilmektedir. Tutarin yeterince giivenilir olarak olgiilemedigi ve
yilikiimliiliigiin yerine getirilmesi i¢in Sirket’ten kaynak ¢ikma ihtimalinin bulunmadigi durumlarda
s0z konusu yiikiimliiliik “Kosullu” olarak kabul edilmekte ve dipnotlarda agiklanmaktadir.

Kosullu varliklar, genellikle, ekonomik yararlarin Sirket’e girisi olasiligin1 doguran, planlanmamis
veya diger beklenmeyen olaylardan olusmaktadir. Kosullu varliklarin finansal tablolarda
gosterilmeleri, hi¢bir zaman elde edilemeyecek bir gelirin muhasebelestirilmesi sonucunu
dogurabileceginden, sozii edilen varliklar finansal tablolarda yer almamaktadir. Kosullu varliklar,
ekonomik faydalarin Sirket’e girisleri olas1 ise finansal tablo dipnotlarinda agiklanmaktadir. Kosullu
varliklar ilgili gelismelerin finansal tablolarda dogru olarak yansitilmalarini teminen siirekli olarak
degerlendirmeye tabi tutulur. Ekonomik faydanm Sirket’e girmesinin neredeyse kesin hale gelmesi
durumunda ilgili varlik ve buna iliskin gelir, degisikligin olustugu donemin finansal tablolarina
yansitilir,

p- Tiirk Lirasi

Tiirkiye Cumhuriyeti Devletinin Para Birimi Hakkindaki 5083 sayili kanunun 1 inci maddesi uyarinca
ve 4 Nisan 2007 tarihli ve 2007/11963 sayil1 Bakanlar Kurulu Karar geregince, Yeni Tiirk Lirast ve
Yeni Kurus’ta yer alan “Yeni” ibareleri 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere
kaldirilmistir. Buna gore bir onceki para birimi olan Yeni Tiirk Lirast degerleri TL’ye ve Kr’ye
dondstiiriiliirken 1 Yeni Tirk Lirasi, 1 TL’ye ve 1 Yeni Kurus, 1 Kr’ye esit tutulmaktadir.

Hukuki sonu¢ doguran tiim yasa, mevzuat, idari ve hukuki islem, mahkeme karari, kiymetli evrak ve
her tiirlii belgenin yani sira 6deme ve degisim araglarinda Yeni Tiirk Lirasi’na yapilan referanslar,
yukarida belirtilen doniisiim orani ile TL cinsinden yapilmis sayilmaktadir. Sonug olarak, 1 Ocak 2009
tarihinden itibaren TL, finansal tablo ve kayitlarin tutulmasi ve gdsterimi agisindan Yeni Tiirk
Lirast’nin yerini almis bulunmaktadir.
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3 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

30 Haziran 2009 31 Aralik 2008

Ters repo islemlerinden alacaklar (Dipnot 17) 4.553.116 9.268.844
Bankalardaki vadesiz mevduatlar (Dipnot 17) 896 953
4.554.012 9.269.797

30 Haziran 2009 tarihi itibariyle ters repo islemlerinden alacaklarin vadesi 1 Temmuz 2009 olup
(31 Aralik 2008: 2 Ocak 2009) faiz oranlart %8,70 - 8,95 araligindadir (31 Aralik 2008:

%15,00 - 15,15).

Nakit akim tablolarinin diizenlenmesi amaciyla nakit ve nakde esdeger varliklarin kirilimi asagidaki

gibidir:
30 Haziran 2009 31 Aralik 2008
Ters repo islemlerinden alacaklar 4.552.000 9.264.999
Bankalardaki vadesiz mevduatlar 896 953
4.552.896 9.265.952
30 Haziran 2008 31 Aralik 2007
Ters repo islemlerinden alacaklar 11.730.000 9.833.543
Bankalardaki vadesiz mevduatlar 103 787
11.730.103 9.834.330
4 - FINANSAL YATIRIMLAR
Alm-satim amacgh finansal varhklar
30 Haziran 2009 31 Aralik 2008
Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolar1
- Devlet tahvilleri 24.096.937 6.425.065
- Hazine bonolar1 - 8.355.420
24.096.937 14.780.485
Borsada islem goren hisse senetleri
- [liskili sirketlerin hisse senetleri (Dipnot 17) 3.631.726 2.120.100
- Diger hisse senetleri 13.013.257 12.620.481
16.644.983 14.740.581
40.741.920 29.521.066
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4 - FINANSAL YATIRIMLAR (Devami)

Finansal yatirimlarin kalan vadelerine gore dagilimi asagidaki gibidir:

30 Haziran 2009 31 Aralik 2008
Vadesiz 16.644.983 14.740.581
30-90 giin - 984.980
90-180 giin 7.782.087 8.355.420
180 giinden fazla 16.314.850 5.440.085
40.741.920 29.521.066
5-TiICARi ALACAKLAR VE TiCARi BORCLAR
30 Haziran 2009 31 Aralik 2008
Ticari alacaklar
IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A.S.
(“Takasbank”)’dan alacaklar (T+2) 789.400 -
789.400 -
Ticari borg¢lar
Takasbank’a borglar (T+2) 1.629.747 730.266
1.629.747 730.266

6 - MADDI DURAN VARLIKLAR

Maddi varliklar ofis makineleri, mobilya ve demirbaglardan olusmakta ve bes yilda amorti

edilmektedir.

1 Ocak 2008 ilaveler Cikislar 31 Aralik 2008
Maliyet 47.986 - - 47.986
Birikmis amortisman (43.991) (2.981) - (46.972)
Net defter degeri 3.995 1.014

1 Ocak 2009 Ilaveler Cikislar 30 Haziran 2009
Maliyet 47.986 1.680 - 49.666
Birikmis amortisman (Dipnot 13) (46.972) (701) - (47.673)
Net defter deger 1.014 1.993

30 Haziran 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle maddi duran varliklar {izerinde rehin ve ipotek

bulunmamaktadir.
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7 - MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Maddi olmayan varliklar yazilimlardan olusmakta ve bes yilda itfa edilmektedir.

1 Ocak 2008 Ilaveler Cikislar 31 Aralik 2008
Maliyet 11.109 - - 11.109
Birikmis itfa paylar (10.214) (125) - (10.339)
Net defter degeri 895 770

1 Ocak 2009 flaveler  Cikislar 30 Haziran 2009
Maliyet 11.109 - - 11.109
Birikmis itfa paylar1 (Dipnot 13) (10.339) (770) - (11.109)
Net defter degeri 770 -

8 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIKLAR VE YUKUMLULUKLER

30 Haziran 2009 31 Aralik 2008
Kisa vadeli bor¢ karsiliklar:

Portfoy yonetim ticreti karsiligi (Dipnot 17) 91.707 82.520
Muhtemel vergi riski karsilig1 (Dipnot 14) 61.662 48.369
153.369 130.889

T.C. Maliye Bakanlig1 Gelir Idaresi Baskanhig1 (“Gelir Idaresi”) tarafindan, 2008 yilinda tiim menkul
kiymet yatirnm ortakliklar1 sektoriinii kapsayan 2003, 2004, 2005, 2006, 2007 hesap donemleri igin
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi (“BSMV”) agisindan inceleme baslatilmistir. Yapilan inceleme
sonucunda tarh edilen vergi ve kesilen cezalara iligkin ihbarnameler 14 Temmuz 2008 tarihinde
Sirket’e teblig edilmis olup ilgili hesap donemleri igin tarh edilen BSMV, vergi ziyai cezast ve buna
gore hesaplanan gecikme zammu sirasiyla 2.295.744 TL, 2.295.744 TL ve 2.442.594 TL olup toplam
tutar1 7.034.082 TL’dir. Diizenlenen vergi inceleme raporlarina istinaden, Sirket, 7 Agustos 2008
tarihinde uzlagsma goriismesi icin bagvuruda bulunmustur. 24 Kasim 2008 tarihinde Istanbul Vergi
Dairesi Bagkanlig1 i1 Uzlagma Komisyonu ile vergi ziyai cezasmin sifirlanmasi, vergi ashinin %30
olarak 6denmesi hususunda uzlagmaya varilmis olup; 24 Aralik 2008 tarihi itibariyle vergi dairelerine
toplam 1.437.675 TL 6denmistir.

Bununla birlikte 28 Subat 2009 tarih ve 27155 (Miikerrer) sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 5838
sayili Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun’un, 6802 sayili Gider Vergileri
Kanunu’nun 29 uncu maddesinin 1 no’lu fikrasiin (t) bendine degisiklik getiren 32 inci maddesinin
8 no’lu fikras1 ve Gegici 1 inci maddesi uyarinca 1 Mart 2009 tarihinden itibaren menkul kiymetler
yatirim ortaklariin sermaye piyasalarinda yaptiklari igslemler nedeniyle elde ettikleri paralar banka ve
sigorta muameleleri vergisinden miistesna tutulmustur.

Sirket yonetimi finansal tablolarda bu hususa iliskin ortaya ¢ikabilecek olasi vergi 6demelerine karsin,
en iyi tahminlerine dayanarak 30 Haziran 2009 tarihi itibariyle toplam 61.662 TL tutarinda karsilik
ayirmistir (31 Aralik 2008: 48.369 TL).
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9 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

30 Haziran 2009 31 Aralik 2008
Kidem tazminati karsiligi 65.615 58.601
65.615 58.601

Kidem tazminati karsiligi agagidaki agiklamalar ¢ergevesinde ayrilmaktadir.

Tiirk is Kanunu’na gore, Sirket bir senesini doldurmus olan ve Sirket’le iliskisi kesilen veya emekli
olan, erkeklerde 25/kadmnlarda 20 hizmet yilm dolduran ve emekliligini kazanan (kadinlar igin
58 yasinda, erkekler icin 60 yasinda), askere cagrilan veya vefat eden personeli i¢in kidem tazminati
O0demekle miikelleftir. 23 Mayis 2002°deki mevzuat degisikliginden sonra emeklilikten 6nceki hizmet
stiresine iligkin bazi gegis siireci maddeleri ¢ikartilmisgtir.

Odenecek tazminat her hizmet yili i¢in bir aylik maas kadardir ve bu tutar 30 Haziran 2009 tarihi
itibariyle 2.260,05 TL (31 Aralik 2008: 2.173,18 TL) ile sinirlandirilmistir.

Kidem tazminati yiikiimliiliigii yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir
fonlama sart1 bulunmamaktadir.

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

Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari, Sirket’in kidem tazminati karsiligini tahmin etmek icin
aktlier degerleme yontemlerinin gelistirilmesini 6ngérmektedir. Buna gore toplam yilkiimliiligiin
hesaplanmasinda asagida yer alan aktiier ongdriiler kullanilmistir.

30 Haziran 2009 31 Arahk 2008

Iskonto orani (%) 6,26 6,26
Emeklilik olasiligina iliskin sirkiilasyon oran1 (%) - -

Temel varsayim, her yillik hizmet i¢in belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. Boylece uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gercek
orani gosterir. Sirket’in kidem tazminat1 karsiligi, kidem tazminati tavani her alt1 ayda bir ayarlandigi
icin, 1 Temmuz 2009 tarihinden itibaren gecerli olan 2.365,19 TL (1 Ocak 2009: 2.260,05 TL)
tizerinden hesaplanmaktadir.

Kidem tazminati karsiliginin donem i¢indeki hareketleri agagidaki gibidir:

30 Haziran 2009 31 Arahk 2008

1 Ocak bakiyesi 58.601 47915
Doénem iginde 6denen kidem tazminatlari - -
Donem iginde ayrilan karsilik tutari 7.014 10.686

65.615 58.601
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10 - DIGER KISA/UZUN VADELi YUKUMLULUKLER

30 Haziran 2009 31 Aralik 2008

Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler
Odenecek vergi ve yiikiimliiliikler 46.749 26.920
Personel izin karsilig1 38.499 35.738
Diger 916 911
86.164 63.569

11 - OZKAYNAKLAR

Sirket’in 6denmis sermayesi 18.000.000 TL (31 Aralik 2008: 18.000.000 TL) olup her biri 1 Kurus
nominal degerli 1.800.000.000 adet hisseye bolinmiistir.

Sirket kayitli sermaye sistemine tabi olup, kayitli sermaye tutart 40.000.000 TL (31 Aralik 2008:
40.000.000 TL) olarak tespit edilmistir.

Sirket’in 25.000.000 adet, 0,01 TL nominal degerli, imtiyazli hisse senedi bulunmaktadir. Bu hisse
senetlerinin her biri Yonetim Kurulu iiyelerinin se¢iminde bir milyon oy hakkina sahiptir. Ydnetim
Kurulu iiyelerinin se¢imi disindaki konularda imtiyazli hisse senetlerine herhangi bir imtiyaz
taninmamustir. Bu imtiyazli hisse senetleri Akbank T.A.S.’nin elinde bulunmaktadir.

30 Haziran 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihlerinde cikarilmis ve O6denmis sermaye tutarlar1 defter
degerleriyle asagidaki gibidir:

Hisse 30 Haziran 2009 Hisse 31 Arahk 2008

(%) TL (%) TL

Akbank T.A.S. 65,04 11.707.326 65,04 11.707.326

Halka agik 34,96 6.292.674 34,96 6.292.674

Odenmis sermaye 100,00 18.000.000 100,00 18.000.000
Kar yedekleri, gecmis yillar kar/(zararlar)

30 Haziran 2009 31 Aralik 2008

Yasal yedekler 1.788.333 1.788.333

Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 1.788.333 1.788.333

- Ozel yedekler 972.775 972.775

- Gegmis yillar (zararlari)/karlari (2.111.466) 6.651.091

Gecmis yillar (zararlari)/karlari (1.138.691) 7.623.866

649.642 9.412.199
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11 - OZKAYNAKLAR (Devami)

SPK’nin Seri: IV, No: 27 sayili “Halka Ac¢ik Anonim Ortakliklarmin Temettii ve Temettii Avansi
Dagitiminda Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda Teblig”inin 5 inci maddesinin 2 inci paragrafinda yatirim
ortakliklarinin dagitilabilir kar tutarinin hesaplanmasinda gerceklesmemis sermaye kazancglarinin
(deger artislar1) dikkate alinmayacagi hiikmii ¢er¢evesinde, dagitilabilir kar tutarmin hesaplanmasinda
dikkate alinmayacak ger¢eklesmemis sermaye kazancglar1 6zel yedekler olarak gegmis yillar karlar
altinda siniflanmustir.

Kanuni defterlerdeki birikmis karlar, asagida belirtilen yasal yedeklerle ilgili hiikiim haricinde
dagitilabilirler.

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

SPK’nin 1 Ocak 2008 tarihine kadar gecerli olan gereklilikleri uyarinca enflasyona gore diizeltilen ilk
finansal tablo denklestirme isleminde ortaya c¢ikan ve “gecmis yillar zarari’nda izlenen tutarin,
SPK’nin kar dagitimina iliskin diizenlemeleri ¢ergevesinde, enflasyona gore diizeltilmis finansal
tablolara gore dagitilabilecek kar rakami bulunurken indirim kalemi olarak dikkate alimmaktaydi.
Bununla birlikte, “ge¢mis yillar zarari”’nda izlenen s6z konusu tutar, varsa donem kar1 ve dagitilmamais
geemis yil karlari, kalan zarar miktarinin ise sirasiyla olaganiistii yedek akgeler, yasal yedek akgeler,
0zkaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine gore diizeltilmesinden kaynaklanan sermaye
yedeklerinden mahsup edilmesi miimkiin bulunmaktaydi.

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

1 Ocak 2008 itibariyle yiiriirliige giren Seri: XI, No: 29 sayili teblig ve ona agiklama getiren SPK
duyurularma gore “Odenmis Sermaye”, “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve “Hisse Senedi
Ihrag Primleri”’nin yasal kayitlardaki tutarlar1 iizerinden gosterilmesi gerekmektedir. S6z konusu
tebligin uygulanmas1 esnasinda degerlemelerde ¢ikan farkliliklarin (enflasyon diizeltmesinden

kaynaklanan farliliklar gibi):

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

1999

- “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve “Hisse Senedi IThrag Primleri”’nden kaynaklanmakta
ve heniiz kar dagitimi veya sermaye artirimina konu olmamissa “Geg¢mis Yillar Kar/Zarariyla”,

iliskilendirilmesi gerekmektedir. Diger 6zkaynak kalemleri ise SPK Finansal Raporlama Standartlar
cercevesinde degerlenen tutarlari ile gosterilmektedir.

Sermaye diizeltmesi farklarinin sermayeye eklenmek disinda bir kullanimi yoktur.
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11 - OZKAYNAKLAR (Devami)

SPK’nin 8 Subat 2008 tarihli 4/138 sayili karar1 geregince 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren gegerli
olmak {izere paylar1 borsada islem goren anonim ortakliklar igin, asgari kar dagitim oranmi1 %20 (2008:
%20) olarak uygulanacaktir. Buna gore bu dagitimin sirketlerin genel kurullarinda alacaklar1 karara
bagh olarak nakit ya da temettiiniin sermayeye eklenmesi suretiyle ihra¢ edilecek paylarin bedelsiz
olarak ortaklara dagitilmasina ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay dagitilmasi suretiyle
gerceklestirilebilmesine;  belirlenecek birinci  temettii tutarinin  mevcut  6denmig/gikarilmig
sermayelerinin %5’inden az olmasi durumunda, s6z konusu tutarin dagitilmadan ortaklik biinyesinde
birakilabilmesine imkan verilmis ancak bir Onceki doneme iliskin temettii dagitimini
gergeklestirmeden sermaye artirimi yapan ve bu nedenle paylart “eski” ve “yeni” seklinde ayrilan
anonim ortakliklardan, 2007 yili faaliyetleri sonucunda elde ettikleri donem karindan temettii
dagitacaklarin, hesaplayacaklari birinci temettiiyii nakden dagitmalar1 zorunlulugu getirilmistir.

Ayrica, 25 Subat 2005 tarih 7/242 sayili SPK karar1 uyarinca; SPK diizenlemelerine gére bulunan net
dagitilabilir kar tizerinden SPK’nin asgari kar dagitim zorunluluguna iligskin diizenlemeleri uyarinca
hesaplanan kar dagitim tutarmin, tamaminin yasal kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan
kargilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamami, karsilanmamasi durumunda ise yasal kayitlarda yer
alan net dagitilabilir karin tamami dagitilacaktir. SPK diizenlemelerine gore hazirlanan finansal
tablolarda veya yasal kayitlarin herhangi birinde dénem zarar1 olmasi durumunda ise kar dagitimi
yapilmayacaktir.

12 - ESAS FAALIYET GELIiRLERI/GIDERLERI

1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 2009 30 Haziran 2009 30 Haziran 2008 30 Haziran 2008

Satis gelirleri

Hisse senedi satis geliri 33.040.641 20.388.007 41.003.419 23.669.336
Hazine bonosu ve devlet
tahvili satig geliri 31.022.180 12.080.515 24.733.737 10.424.010
64.062.821 32.468.522 65.737.156 34.093.346
Satislarin maliyeti
Hisse senedi satis maliyeti (30.793.365) (17.425.542) (45.718.861) (26.050.549)
Hazine bonosu ve devlet tahvili
satig maliyeti (30.020.691) (11.565.819) (24.890.519) (10.308.465)
(60.814.056) (28.991.361) (70.609.380) (36.359.014)
Esas faaliyetlerden
diger gelirler/(giderler)
Hisse senedi gergeklesmemis
deger artiglari/(azaliglart) 2.369.954 2.346.919 (3.018.727) 666.329
Devlet tahvili/hazine bonosu
gerceklesmemis deger artiglar 803.070 360.936 798.322 89.390
Temettii gelirleri 516.510 436.942 547914 475.914
Faiz gelirleri 302.685 118.278 1.373.068 387.119
Diger (*) 32.376 24.858 16.845 16.845
4.024.595 3.287.933 (282.578) 1.635.597
Briit kar/(zarar) 7.273.360 6.765.094 (5.154.802) (630.071)

(*)  Odiing verilen menkul kiymetlerden elde edilen komisyon gelirlerinden meydana gelmektedir.
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13 - FAALIYET GIDERLERI

1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 2009 30 Haziran 2009 30 Haziran 2008 30 Haziran 2008

Pazarlama, satis ve

dagitim giderleri 88.171 49.724 125.531 63.485
Genel yonetim giderleri 828.788 419.873 897.632 467.803
Toplam faaliyet giderleri 916.959 469.597 1.023.163 531.288

1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -

30 Haziran 2009 30 Haziran 2009 30 Haziran 2008 30 Haziran 2008

Pazarlama, satis ve
dagitim giderleri

Menkul kiymet alim satim

komisyonlari 86.541 49.059 124.865 63.485
[lan ve reklam giderleri 1.630 665 666 -
88.171 49.724 125.531 63.485

Genel yonetim giderleri

Portféy yonetim iicreti (Dipnot 17) 503.762 268.707 583.912 271.583
Personel giderleri 237.371 117.991 222.093 149.500
Denetim ve avukatlik giderleri 17.907 915 15.340 15.340
Sigorta giderleri 9.552 - 8.564 1.085
Kira gideri (Dipnot 17) 7.866 3.933 9.317 5.777
Kotta kalma ticreti 4.500 - 4.500 -
Amortisman gideri (Dipnot 6, 7) 1.471 1.471 2.612 2.612
Diger 46.359 26.856 51.294 21.906
828.788 419.873 897.632 467.803
Toplam faaliyet giderleri 916.959 469.597 1.023.163 531.288

14 - DIGER FAALIYET GELIiRLERI/(GiDERLERI)

1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 2009 30 Haziran 2009 30 Haziran 2008 30 Haziran 2008

Muhtemel vergi riski
karsilik (gideri)/geliri (13.293) 35.076 - -

(13.293) 35.076 : -
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15 - VERGILER

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5/d maddesinde belirtilen Sermaye Piyasas1t Kanunu’na goére kurulan
menkul kiymetler yatirim fonlar1 ile menkul kiymetler yatirim ortakliklarinin kazanglari kurumlar
vergisinden istisnadir, kurumlar vergisinden istisna tutulan bu kazanglar dagitilip dagitilmadigina
bakilmaksizin %15 oraninda stopaja tabi tutulmaktadir. Ancak, Bakanlar Kurulu s6z konusu stopaj
oranini fon ve ortaklik tiirlerine gére ya da portfoylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimina gore
farklilastirmaya, sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar artirmaya yetkilidir.

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

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

193 Sayil1 Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 67 inci maddesinde 7 Temmuz 2006 tarihinde 5527 sayili
yasa ile yapilan degisiklik ve bu degisiklik ¢ergevesinde yaymlanan 23 Temmuz 2006 tarih ve 26237
saylli Resmi Gazete’de yayimlanan karar ile Sermaye Piyasasi Kanunu'na gdre kurulan menkul
kiymetler yatirim fonlar1 (borsa yatirim fonlar ile konut finansman fonlar1 ve varlik finansman fonlari
dahil) ile menkul kiymetler yatirim ortaklarinin portfoy isletmeciligi kazanglar lizerinden yapilacak
tevkifat oran1 degisiklik tarihinden 1 Ekim 2006 tarihine kadar %10, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren
%0 olarak degistirilmistir.

Bu kapsamda, Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore kurulan menkul kiymetler yatinm fonlar ve
ortakliklarinin 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle portfdylerinde bulunan ve Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’nda islem goren hisse senetleri, 2005 yilinda islem gordiigii son giinde olusan agirlikli
ortalama fiyat veya alis bedelinden yiiksek olaniyla degerlenmistir. Bu deger izleyen dénemlerde s6z
konusu senetlerin alis bedeli olarak kabul edilmektedir.

Gelir vergisi giinliik olarak tahakkuk ettirilmektedir.

GVK’da yapilan yukarida bahsedilen diizenlemeler cer¢evesinde, 30 Haziran 2009 tarihi itibariyle
vergi karsilig1 ayrilmamistir (31 Aralik 2008: Bulunmamaktadir).
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16 - HISSE BASINA KAZANC

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kar, cari donem net karinin, donem boyunca piyasada bulunan
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur.

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

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

30 Haziran 2009 30 Haziran 2008

Hissedarlara ait net kar/(zarar) 6.343.108 (6.177.965)
Ihrag edilmis hisselerin agirlikli ortalama sayisi 1.800.000.000 1.800.000.000

Hisse basina kar/(zarar)
(Hisse bagina TL olarak ifade edilmistir) 0,3524 (0,3432)

Sirket’in 25.000.000 adet, 0,01 TL nominal degerli, imtiyazli hisse senedi bulunmaktadir. Bu hisse
senetlerinin her biri Yonetim Kurulu iiyelerinin se¢iminde bir milyon oy hakkina sahiptir. Kar
dagitiminda bu hisselerin imtiyazi bulunmamaktadir.

Imtiyazli ve adi hisse senetleri i¢in hisse basina kar tutarlar1 aynidir.

17 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

a. 30 Haziran 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle iliskili sirketlerle olan bakiyeler

asa@idaki gibidir:
30 Haziran 2009 31 Aralik 2008
Vadesiz mevduat

Akbank T.A.S. (Dipnot 3) 896 -
Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. (Dipnot 3) - 953
896 953

Ters repo islemleri
Akbank T.A.S. (Dipnot 3) 4.553.116 -
Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. (Dipnot 3) - 9.268.844
4.553.116 9.268.844
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17 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

Alim satim amach hisse senetleri (Dipnot 4)

30 Haziran 2009 31 Arahk 2008
Gercege Gercege
Nominal uygun Nominal uygun
deger deger deger deger
Akbank T.A.S. 425.999 2.939.393 275.000 1.314.500
Hac1 Omer Sabanci Holding A.S. 158.333 652.333 200.000  688.000
Aksigorta A.S. 10.000 40.000 42.000 117.600
594.332 3.631.726 517.000 2.120.100

30 Haziran 2009 31 Aralik 2008
Iliskili taraflara bor¢lar

Ak Portfoy Yonetimi A.S. (Dipnot 8) 91.707 82.520
91.707 82.520
b. 30 Haziran 2009 ve 30 Haziran 2008 itibariyle sona eren donemler igerisinde iliskili

sirketlerle yapilan islemler asagidaki gibidir:

30 Haziran 2009 30 Haziran 2008
Portfoy yonetim iicreti

Ak Portfoy Yonetimi A.S. (Dipnot 13) 503.762 583.912

Verilen komisyonlar

Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. 70.176 123.359

Akbank T.A.S. 12.022 -
82.198 123.359

Kira giderleri

Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. (Dipnot 13) 7.866 9.317

c. Ust diizey yéneticilere saglanan faydalarin toplami1 1 Ocak - 30 Haziran 2009 tarihi itibariyle
107.122 TL’dir (1 Ocak - 30 Haziran 2008: 98.451 TL). Yonetim kurulu iiyelerine fayda
saglanmamaktadir.
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18 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Sirket’in ana ortagi olan Akbank T.A.S. Yonetim Kurulu’nun 31 Temmuz 2009 tarihli karar ile
Sirket’in %5’ini temsil eden toplam 900.000 TL (tam TL olarak ifade edilmistir) nominal degerli
hisselerinin bir yil igerisinde satin alinmasina karar verilmistir. S6z konusu hisselerin Borsa’da aract
kurulus kullanilarak satin alinmasi, beher 1 TL (tam TL olarak ifade edilmistir) nominal degerli hisse
icin Borsa’daki rayi¢ piyasa fiyatindan alim yapilmasi ve tiim bu islemler neticesinde Akbank
T.A.S.’nin Sirket’teki ortaklik payimnin %65,04’den %70,04’¢ ulagsmas1 beklenmektedir.

19 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

19.1 Finansal risk yonetimi

Sirket’in menkul degerler portfoyili imzalanan 2 Ekim 2000 tarihli sézlesmeyle Ak Portfoy Yonetimi
A.S. tarafindan yonetilmektedir.

Sirket’in portfdy yoOnetim stratejisi yatirnm stratejisi bant araliklar1 ve karsilastirma olgiitleri ile
6lgiimlenmektedir. 30 Haziran 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihlerinde sona eren donemler itibariyle
belirlenmis olan portfdy yatirim stratejileri bant araliklar asagida sunulmustur:

8 Mayis - 9 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak -

30 Haziran 2009 7 Mayis 2009 8 Ocak 2009 31 Aralk 2008

Hisse senedi %25 - 55 %25 - 55 %25 - 55 %25 - 55
Devlet tahvili/Hazine bonosu %30 - 60 %20 - 50 %15 -45 %15 -45
Ters repo %5 - 35 %10 - 40 %15 - 45 %15 -45

30 Haziran 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihlerinde sona eren donemler itibariyle gecerli olan
karsilagtirma olgiitleri agagida sunulmustur:

8 Mayis - 9 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak -

30 Haziran 2009 7 Mayis 2009 8 Ocak 2009 31 Aralik 2008

IMKB Ulusal 100 Endeksi %40 %40 %40 %40
KYD 182 Bono Endeksi %20 %20 %30 %30
KYD 365 Bono Endeksi %20 %20 - -
KYD Net O/N Repo Endeksi %20 %20 %30 %30

a. Kredi riski

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

Sirket, kredi riskine portfoyiinde bulundurdugu borglanma senetleri dolayisiyla maruzdur. Sirket’in

aktifinde bulundurdugu alim satim amacgh finansal varliklarin tamami Tiirkiye Cumhuriyeti Hazine
Miistesarligi tarafindan ihra¢ edilen hazine bonolar1 ve devlet tahvillerinden olugsmaktadir.
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19- FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi
(Devam)

Sirket’in maruz kaldig1 azami kredi riski:

30 Haziran 2009 Nakit ve Nakit Benzerleri
Ters Alm Satim Amagh Mliskili Diger
Repolar  Finansal Varhklar Taraf Taraf Diger
(Dipnot 3) (Dipnot4)  (Dipnot 17) (Dipnot 3) (Dipnot 3)

Raporlama tarihi itibariyle maruz
kalinan azami kredi riski 4.553.116 24.096.937 896 - -

Vadesi gegcmemis ya da deger
distikligiine ugramamis finansal

varliklarin net defter degeri 4.553.116 24.096.937 896 - -
31 Aralik 2008 __Nakit ve Nakit Benzerleri
Ters Alm Satim Amagh Hiskili Diger
Repolar  Finansal Varhklar Taraf Taraf Diger
(Dipnot 3) (Dipnot4)  (Dipnot 17) (Dipnot 3) (Dipnot 3)

Raporlama tarihi itibariyle maruz
kalinan azami kredi riski 9.268.844 14.780.485 953 - -

Vadesi gegcmemis ya da deger
distikligiine ugramamus finansal
varliklarin net defter degeri 9.268.844 14.780.485 953 - -

b. Likidite riski

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

Sirket’in tiirev finansal yiikiimliligli yoktur. Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliiklerin 30 Haziran
2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle indirgenmemis nakit akimlar1 sozlesme siirelerine gore
kalan vadelerine gore dagilimi asagidaki gibidir:

30 Haziran 2009
Defter laya lay-3ay 3ay-1yil S6zlesme uyarinca
degeri kadar arasi aras1 nakit ¢ikislar toplami
Ticari borglar 1.629.747 1.629.747 - - 1.629.747
Borg karsiliklar 91.707 91.707 - - 91.707
Diger kisa vadeli
yiikiimliilikler 47.665 47.665 - - 47.665
Toplam pasifler 1.769.119 1.769.119 - - 1.769.119
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19- FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi

(Devam)

31 Aralik 2008
Defter laya lay-3ay 3ay-1yl Sozlesme uyarinca
degeri kadar arasi aras1  nakit ¢ikislar toplami
Ticari borglar 730.266 730.266 - - 730.266
Bor¢ karsiliklari 82.520 82.520 - - 82.520

Diger kisa vadeli

yiikiimliilikler 27.831 27.831 - - 27.831
Toplam pasifler 840.617 840.617 - - 840.617

Yukaridaki tabloda sadece tiirev olmayan, belirli bir kontrata dayali olan finansal yiikiimliiliiklere yer
verilmistir.

c. Piyasa riski
i. Kur riski

Yabanci para varliklar, yikiimlilikler ve bilango dis1 yiikiimliiliikklere sahip olma durumunda ortaya
¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Sirket 30 Haziran 2009 ve 31 Aralik
2008 tarihleri itibariyle kur riskine maruz kalmamaistir.

ii. Faiz orani riski

Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araglarin fiyatlarinda dalgalanmalara yol agmasi,
Sirket’in faiz orani riskiyle basa ¢ikma gerekliligini dogurur. Bu risk faiz degisimlerinden etkilenen
varliklar genellikle kisa vadeli elde tutmak suretiyle yonetilmektedir.

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

Sirket’in 30 Haziran 2009 ve 31 Aralik 2008 itibariyle faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarlilik
analizleri asagida sunulmustur:

30 Haziran2009 31 Arahk 2008
Finansal varliklar
Ters repo islemlerinden alacaklar 4.553.116 9.268.844
Gergege uygun deger farki kar/zarara
yansitilan finansal varliklar 24.096.937 14.780.485
28.650.053 24.049.329
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19- FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi
(Devam)

Sirket’in yaptig1 analizlere gore TL faizlerde %1 oraninda faiz artis1 veya azalist olmasi durumunda
diger tiim degiskenlerin sabit kaldig1 varsayimiyla 24.096.937 TL tutarindaki devlet tahvillerinin rayic
degerinde ve Sirket’in net donem kari/zararinda 30 Haziran 2009 tarihi itibariyle 134.819 TL azalis
veya 129.425 TL artis olugmaktadir (31 Aralik 2008: 14.780.485 TL tutarindaki sabit faizli devlet
tahvillerinin rayi¢ degerinde 41.645 TL azalis veya 90.059 TL artis).

Finansal araglara uygulanan ortalama faiz oranlar:

30 Haziran 2009 31 Arahik 2008
TL (%) TL (%)
Aktifler
Kasa ve bankalardan alacaklar:
- Ters repo islemlerinden alacaklar 8,83 15,14
Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar 10,43 16,13

Sirket’in 30 Haziran 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle aktif ve pasiflerinin yeniden
fiyatlandirmaya gore kalan vadelerine gore dagilimi asagidaki gibidir.

30 Haziran 2009
1 aya 3 aya 3ay- 1yil-

kadar kadar 1yllaras1 5Syillaras: Faizsiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 4.553.116 - - - 896 4.554.012
Finansal yatirimlar - - 7.782.087 16.314.850 16.644.983 40.741.920
Ticari alacaklar - - - - 789.400 789.400
Maddi duran varliklar - - - - 1.993 1.993
Toplam aktifler 4.553.116 - 7.782.087 16.314.850 17.437.272 46.087.325

Ticari borglar - - - - 1.629.747 1.629.747
Borg¢ karsiliklari - - - 61.662 91.707 153.369

Diger kisa vadeli yiikiimliilikler - - - - 86.164 86.164
Calisanlara saglanan faydalara

iligkin karsiliklar - - - - 65.615 65.615
Toplam pasifler - - - 61.662 1.873.233 1.934.895
Net pozisyon 4.553.116 - 7.782.087 16.253.188 15.564.039 44.152.430
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19- FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi
(Devam)

31 Arahk 2008

1 aya 3 aya 3ay- 1yil-
kadar kadar 1ylarast Syl aras: Faizsiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 9.268.844 - - - 953  9.269.797
Finansal yatirimlar - 984.980 8.355.420  5.440.085 14.740.581 29.521.066
Maddi duran varliklar - - - - 1.014 1.014
Maddi olmayan duran varliklar - - - - 770 770
Toplam aktifler 9.268.844  984.980 8.355.420  5.440.085 14.743.318 38.792.647
Ticari borglar - - - - 730.266 730.266
Borg karsiliklar1 - - - 48.369 82.520 130.889
Diger kisa vadeli yilikiimliiliikler - - - - 63.569 63.569
Calisanlara saglanan faydalara
iligkin karsiliklar - - - - 58.601 58.601
Toplam pasifler - - - 48.369 934.956 983.325
Net pozisyon 9.268.844 984.980 8.355.420 5.391.716 13.808.362 37.809.322

iii.  Hisse senedi fiyat riski

Sirket’in bilangosunda alim satim amagli finansal varlik olarak sinifladig1 hisse senetlerinin tiimii
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (“IMKB”) islem gormektedir. Sirket’in yaptig1 analizlere gore
IMKB endeksinde %5 oraninda artig/azalis olmasi durumunda diger tiim degiskenlerin sabit kaldig1
varsayimiyla portfoydeki hisse senetlerinin rayi¢ degerinde ve Sirket’in net dénem kari/zararinda
30 Haziran 2009 tarihi itibariyle 832.249 TL artig/azalis olusmaktadir (31 Aralik 2008: 737.029 TL
artis/azalig).

d. Sermaye yonetimi

Sirket, sermayesini portfoy cesitlemesiyle yatirim riskini en diisiik seviyeye indirerek yonetmeye
caligmaktadir. Her isletme gibi Sirket’in esas amaci ortaklarina deger katmak, portfoyiin degerini
korumaya ve artirmaya calismaktir. Bu katma degeri saglayabilmek igin yiiksek getirili menkul
kiymetlere ve diger yatirim araglarina yatirim yapar, finansal piyasa ve kurumlara, ortakliklara iligkin
gelismeleri stirekli izler ve portfoy yonetimiyle ilgili gerekli 6nlemleri alir.

18.2 Finansal enstriimanlarin gercege uygun degeri

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

Sirket, finansal enstriimanlarin tahmini gercege uygun degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri
ve uygun degerleme yoOntemlerini kullanarak belirlemistir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini
degerlendirip gercege uygun degerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir.
Sonug olarak burada sunulan tahminler, Sirket’in cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi miktarlarin
gostergesi olamaz.
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19- FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi
(Devam)

Gergege uygun degerleri tahmin edilmesi pratikte miimkiin olan finansal enstriimanlarin gergege
uygun degerlerinin tahmini i¢in asagidaki yontem ve varsayimlar kullanilmistir:

a. Finansal varhklar

Kasa ve bankalardan alacaklar ve diger finansal aktifler dahil olmak iizere maliyet bedeli ile gosterilen
finansal aktiflerin kisa vadeli olmalar1 ve muhtemel zararlarin Onemsiz miktarda olabilecegi
disiiniilerek gercege uygun degerlerinin kayith degerlerine yaklastigi ongoriilmektedir.

Finansal varliklarin gercege uygun degerlerinin belirlenmesinde piyasa fiyatlar esas alinir.

b. Finansal yiikiimliiliikler

Kisa vadeli olmalar1 sebebiyle finansal yiikiimliiliiklerin ger¢ege uygun degerlerinin kayith degerlerine
yaklastig1 varsayilmaktadir.

Sirket’in portfoylinde bulunan finansal varliklarin ger¢ege uygun degerleri ve kayith degerleri
asagidaki gibidir:

30 Haziran 2009
Gercege uygun
Maliyet deger Kayith deger
Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolari 23.296.706 24.096.937 24.096.937
Hisse senetleri 14.275.030 16.644.983 16.644.983
37.571.736 40.741.920 40.741.920
31 Aralik 2008
Gercege uygun
Maliyet deger Kayith deger
Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolari 14.252.747 14.780.485 14.780.485
Hisse senetleri 16.357.673 14.740.581 14.740.581
30.610.420 29.521.066 29.521.066

Toplam ihracat ve ithalat tutarlarn

Sirket’in faaliyet alani itibariyle herhangi bir ihracat veya ithalat faaliyeti bulunmamaktadir.
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