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BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

AK Yatirim Ortakhgi A.$. Yonetim Kurulu'na,

1.

Ak Yatirim Ortakhg A.S.'nin (“isletme”) 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle hazirlanan ve
ekte yer alan bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait kapsamli gelir tablosunu,
O0zkaynak degisim tablosunu ve nakit akim tablosunu, ©6nemli muhasebe
politikalarinin 6zetini ve dipnotlari denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ligili Olarak isletme Yé&netiminin Sorumlulugu

2.

isletme yonetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan
finansal raporlama standartlarina gore hazirlanmasi ve durist bir sekilde
sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve
usulsizlikten kaynaklanan onemli yanliglklar icermeyecek bicimde hazirlanarak,
gercegi durist bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢c kontrol
sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettiriimesini, kosullarin
gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapiimasini ve uygun muhasebe politikalarinin
secilmesini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

3.

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagdimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar
hakkinda goris bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gerceklestiriimistir. Bu
standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin
gercegi dogru ve durdst bir bicimde yansitip yansitmadigr konusunda makul bir
glvenceyi saglamak tzere planlanarak yuratilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz
denetim kaniti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini
icermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata ve/veya
hileden ve usulsuzliikten kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak tzere
onemli yanliglik icerip icermedigine dair risk degerlendirmesini de kapsayacak
sekilde, mesleki kanaatimize go6re yapilmistir. Bu risk degerlendirmesinde,
isletme’nin i¢ kontrol sistemi g6z 6niinde bulundurulmugtur. Ancak, amacimiz i¢
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goris vermek degil, bagimsiz denetim
tekniklerini kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla, isletme yoénetimi tarafindan
hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir.
Bagimsiz denetimimiz, ayrica Isletme yonetimi tarafindan benimsenen muhasebe
politikalan ile yapilan dnemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir bitin
olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagmsiz denetim kanitlarinin,
gorisimuzin olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna
inaniyoruz.



Gorls

4.  Gorugimuze gore, ilisikteki finansal tablolar, Ak Yatrim Ortakhgi A.S.nin
31 Aralik 2009 tarihi itibariyle finansal durumunu, ayni tarihnte sona eren vyila ait
finansal performansini ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan
finansal raporlama standartlari (bakiniz Not 2) cercevesinde dogru ve dirtst bir
bicimde yansitmaktadir.

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

PricewaterhouseCoopers

Z. Alper Onder, SMMM
Sorumlu Ortak Basdenetci

istanbul, 2 Mart 2010
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AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETiMDEN GECMI$
31 ARALIK 2009 TARIHLI BILANCO

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tirk Liras (“TL") olarak ifade edilmistir.)

Notlar 2009 2008
VARLIKLAR
Donen varhklar
Nakit ve nakit benzerleri 3 3.888.208 9.269.797
Finansal yatirimlar 4 48.277.139 29.521.066
Ticari alacaklar 5 - -
Toplam donen varhklar 52.165.347 38.790.863
Duran varhklar
Maddi duran varliklar 6 1.292 1.014
Maddi olmayan duran varliklar 7 - 770
Toplam duran varhklar 1.292 1.784
Toplam varhklar 52.166.639 38.792.647
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler
Ticari borglar 5 212.323 730.266
Bor¢ karsiliklart 8 177.879 130.889
Diger kisavadeli yukamlultkler 10 70.902 63.569
Toplam kisa vadeli yiikiimliiliikler 461.104 924.724
Uzun vadeli yiikiimliiliikler
Calisanlara saglanan faydalarailiskin karsiliklar 9 67.898 58.601
Toplam uzun vadeli yiikiimliiliikler 67.898 58.601
Toplam yiikiimliiliikler 529.002 983.325
Ozkaynaklar
Odenmis sermaye 11 18.000.000 18.000.000
Sermaye diizeltme farklan 19.197.511 19.197.511
Sermaye artinmindan dogan masraflar (67.383) (67.383)
Hisse senedi ihrag primleri 29.552 29.552
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekl er 11 1.788.333 1.788.333
Gecmis yillar karlari/(zararlar) 11 (1.138.691) 7.623.866
Net donem kari/(zarar1) 13.828.315 (8.762.557)
Ozkaynaklar toplami 51.637.637 37.809.322
Toplam kaynaklar 52.166.639 38.792.647
Karsil iklar, kosullu varliklar ve yUkiaml Gl Ukler 8

31 Aralik 2009 tarihi ve bu tarihte sona eren yil itibariyle hazirlanan finansal tablolar, Sirket'in
Yonetim Kurulu tarafindan 2 Mart 2010 tarihinde onaylanmigtir. Genel Kurul onaylanan finansal

tablolan degistirme yetkisine sahiptir.

Takip eden notlar finansal tablolarin tamamlayict pargasin olustururlar.



AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2009 TARIHINDE SONA EREN

YILA AiT KAPSAMLI GELiR TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Liras (“TL") olarak ifade edilmistir.)

Notlar 2009 2008

SURDURULEN FAALIYETLER
Satis gelirleri 12 122.475.149 145.134.717
Satislarin maliyeti (-) 12 (112.430.486) (152.460.985)
TICARI FAALIYETLERDEN

BRUT KAR/(ZARAR) 10.044.663 (7.326.268)
Esasfadliyetlerden diger gelirler 12 5.648.204 1.980.247
BRUT KAR/(ZARAR) 12 15.692.867 (5.346.021)
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) 13 (169.291) (259.849)
Gendl yonetim giderleri (-) 13 (1.676.239) (1.670.643)
Diger fadliyet giderleri (-) 14 (19.022) (1.486.044)
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESI KARI/(ZARARI) 13.828.315 (8.762.557)
Surdurtlen faaliyetler vergi gelir/(gideri) 15 - -
SURDURULEN FAALIYETLER

DONEM KARI/(ZARARI) 13.828.315 (8.762.557)
DURDURULAN FAALIiYETLER
Durdurulan faaliyetler vergi sonras

donem kar1/(zarar1) - -
DONEM KARI/(ZARARI) 13.828.315 (8.762.557)
DiGER KAPSAMLI GELIR
Diger kapsaml1 gelir (vergi sonrasi) - -
TOPLAM KAPSAMLI GELIR/(GIiDER) 13.828.315 (8.762.557)
Hisse bag1 na kazang/(kay1ip)

(Hisse basina TL olarak ifade edilmistir) 16 0,007682 (0,004868)

Takip eden notlar finansal tablolarin tamamlayici parcasin olustururlar.

2



AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS

31 ARALIK 2009 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT OZKAYNAK DEGIiSiM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Liras (“TL") olarak ifade edilmistir.)

Sermaye Hisse Kardan Gecmis Net
. Sermaye Artirnmindan Senedi Ayrilan Yillar Donem
Odenmis Diizeltme Dogan Thrac  Kisitlanmms Karlary/ (Zarary)/ Toplam
Notlar Sermaye Farklari Masraflar Primleri Yedekler (Zararlary) Kan Ozkaynak
1 Ocak 2008 18.000.000 19.197.511 (67.383) 29.552 897.648 4.861.906 9.052.645 51.971.879
Transferler - - - - 890.685 8.161.960 (9.052.645) -
Temettl 6demesi - - - - - (5.400.000) - (5.400.000)
Net dénem zarar - - - - - - (8.762.557) (8.762.557)
31 Arahk 2008 11  18.000.000 19.197.511 (67.383) 29.552 1.788.333 7.623.866 (8.762.557) 37.809.322
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 - - - - - (8.762.557) 8.762.557 -
Net donem kar1 - - - - - - 13.828.315 13.828.315
31 Arahk 2009 11  18.000.000 19.197.511 (67.383) 29.552 1.788.333 (1.138.691)  13.828.315 51.637.637

3

Takip eden notlar finansal tablolarin tamamlayici parcasan olustururlar.



AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS

31 ARALIK 2009 TARIHINDE SONA EREN YILA AIiT NAKIT AKIM TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Liras (“TL") olarak ifade edilmistir.)

Notlar 2009 2008

Faaliyetlerden saglanan nakit akimi
Cari dénem net kari/(zarar1) 13.828.315 (8.762.557)
Faaliyetlerden saglanan net nakit mevcudunun

net donem kar ile mutabakatim saglamak i¢in

yapilan diizeltmeler
Amortisman ve itfa paylan 6,7 2172 3.106
Calisanlara saglanan faydalarailiskin karsilik gideri 9 9.297 10.686
Portfoy yonetim Ucreti karsiliklar: 8 110.488 82.520
Personel izin karsilig 10 5.872 35.738
Muhtemel vergi riski karsilik gideri 8 19.022 48.369
Finansal yatirimlar deger (artis)/azaliglar 12 (4.577.229) 959.386
Aktif ve pasif kalemlerdeki

degisiklikler oncesi faaliyet kari/(zarari) 9.397.937 (7.622.752)
Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan

finansal varliklardaki degisim (14.178.844) 10.379.830
Ticari alacaklardaki degisim - 4.268.557
Diger alacaklardaki degisim - 17.249
Ticari borglardaki degisim (517.943) (2.107.415)
Diger pasiflerdeki degisim 2479 9.136
Odenen portfdy yOnetim ucreti (82.520) (112.983)
Faaliyetlerde (kullanilan)/saglanan net nakit (5.378.891) 4.831.622
Yatirim faaliyetleri icin nakit kullanim
Maddi duran varlik alimi, net 6,7 (1.680) -
Yatirim faaliyetlerinde kullamlan net nakit (1.680) -
Finansman faaliyetleri i¢cin nakit kullammi
Odenen temettii - (5.400.000)
Finansman faaliyetlerinde kullanilan net nakit - (5.400.000)
Nakit ve benzeri degerlerdeki net azalis (5.380.571) (568.378)
Donem basi nakit ve nakit benzeri degerler 3 9.265.952 9.834.330
Doénem sonu nakit ve nakit benzeri degerler 3 3.885.381 9.265.952

Takip eden notlar finansal tablolarin tamamlayict pargasin olustururlar.



AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2009 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIiN ACIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Liras (“TL") olarak ifade edilmistir.)

1-ORGANIZASYON VE FAALIYET KONUSU

Ak Yatinm Ortakhgi A.S. (“Sirket”) 18 Eylul 1998 tarihindeistanbul’ da kurulmustur. Sirket’in amaci,
ilgili mevzuatla belirlenmis ilke ve kurallar gercevesinde menkul kiymetlerini satin aldigr ortakliklarin
sermaye ve yonetimlerinde kontrol ve etkinlik giictine sahip olmamak kaydiyla sermaye piyasasi
araclar ile ulusal ve uludlararast borsalarda veya borsa disi organize piyasaarda islem goren altin ve
diger kiymetli madenler portfoyu isletmektir.

Sirket bu amag dahilinde;

a Ortaklik portféyUni olusturur, yonetir ve gerekti ginde portfoyde degisiklikler yapar,

b. Portfdy c¢esitlemesiyle yatinm riskini, faaliyet aanlarina ve ortaklik durumlarina gore en aza
indirecek bir bicimde dagitir,

C. Menkul kiymetlere, mali piyasa ve kurumlara, ortakliklara iliskin gelismeleri strekli izler ve
portfdy yonetimiyleilgili gerekli énlemleri alr,

d. Portfdylin degerini korumaya ve artirmaya yonelik arastirmalar yapar.

Sirket faaliyetlerini tek bir cografi bolimde (Tirkiye) ve tek bir endustriyel bdlimde (ortaklik
portfoyu olusturmak) yuritmektedir.

Sirket'in hisseleri Mayis 1999’ da halka arz olmus olup, 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Sirket'in en
buylUk ortag1 Akbank T.A.S. ne ait hisse tutarinin toplam hisseye orani %69,92'dir (2008: %65,04)
(Not 11).

Sirket’in merkezi Istanbul’ dacir ve 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle calisan sayis 3'tiir (2008: 3).
Sirket’in genel mudiirliigii indnii Cad. No: 42 Kat: 4 34437 Gumiissuyu - Istanbul, Tiirkiye' dedir.

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

Sirket, yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarim ToUrk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve vergi
mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkel erine uygun olarak tutmakta ve hazirlamaktadir.

Sermaye Piyasasa Kurulu (“SPK"), Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasnda Finansd
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi” ile isletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile
bunlarin hazirlanmas: ve ilgililere sunulmasina iliskin ilke, usul ve esadar1 belirlemektedir. Bu teblig,
1 Ocak 2008 tarihinden sonra baslayan hesap donemlerine ait ilk ara donem finansa tablolardan
gegerli olmak Uzere yurirlUge girmis olup, SPK’ nin Seri: X1, No: 25 “ Sermaye Piyasasinda M uhasebe
Standartlart Hakkinda Teblig”i yurdrltkten kaldirilmistir. Bu teblige istinaden, isletmelerin finansa
tablolanni  Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uludararass Finansa Raporlama
Standartlar’ na (“UMS/UFRS’) gore hazirlamalart gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan
kabul edilen UMSUFRS nin Uludararass Muhasebe Standartlart Kurulu (“UMSK”) tarafindan
yayimlananlardan farklar: Turkiye Muhasebe Standartlar Kurulu (*TM SK”) tarafindan ilan edilinceye
kadar UMS/UFRS ler uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykiri olmayan, TM SK
tarafindan yayimlanan Tirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlari (“TMS/TFRS’) esas
alinacaktir.



AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2009 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIiN ACIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Liras (“TL") olarak ifade edilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devam)

Finansal tablolarin hazirlams tarihi itibariyle, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS nin
UMSK tarafindan yayimlananlardan farklari TMSK tarafindan heniiz ilan edilmediginden, finansal
tablolar SPK’nin Seri: X1, No: 29 sayili tebligi ve bu teblige aciklama getiren duyurulari cercevesinde,
UMS/UFRS nin esas dindigi SPK Finansal Raporlama Standartlari’ na uygun olarak hazirlanmustir.
Finansal tablolar ve bunlara iliskin dipnotlar SPK tarafindan 14 Nisan 2008 ve 5 Ocak 2009 tarihli
duyurulart ve 28 Nisan 2009 tarih ve 5368 sayil1 yazis ile ilan edilen, Seri: X1, No: 29 “Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” ne tabi isletmelerin kullanacaklar: finansal
tablo formatlannin “Finansal Araglardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Dizeyi” ne iligskin dipnot
formatt ile uygulanmas tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu kilinan bilgiler dahil
edilerek sunulmustur.

Finansal tablolar, gercege uygun degerleri ile gosterilen finansa varlik ve yukumlUkldlerin disinda,
tarihi maliyet esasina gore tutulan yasal kayitlara SPK’min Seri X1, No:29 sayil “Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi’ ne uygunlugun saglanmasi agisindan gerekli diizeltme ve
sniflandirmalar yansitilarak TL olarak hazirlanmustir.

b.  Netlestirme/Mahsup

Finansal varlik ve yukumltltkler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve yakuml Gl ikleri net
olarak degerlendirmeye niyet olmaa veya varliklarin elde edilmes ile yukimldlUklerin yerine
getirilmesinin birbirini takip ettigi durumlarda net olarak gosterilirler.

c. Isletmenin siirekliligi

Sirket, finansal tablolarin igletmenin strekliligi ilkesine gore hazirlamistir.

2.2 Muhasebe politikalaninda degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar:
geriye donik olarak uygulanir ve 6nceki donem finansal tablolar: yeniden dizenlenir. Sirket, 1 Ocak
2008’ den itibaren SPK'min Seri: X1, No: 29 sayili tebligini uygulamaya baslamis, karsilastirmali

finansal bilgileri de bu kapsamda yeniden sunmustur. SPK’ min Seri: X1, No: 29 tebli ginin uygulanmasi
Sirket’in muhasebe politikalar Uzerinde 6nemli bir degisiklige neden olmamustir.

a. Standartlarda degisiklikler ve yorumlar

Yeni ya da diizenlenmis Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar’’nin ve yorumlarin
uygulanmasi

Sirket, UMSK ve Uludararaa Finansa Raporlama Yorumlarn Komites (“UFRYK") tarafindan
yayinlanan ve 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis standartlar ve
yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlari uygulamustir.



AK YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2009 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIiN ACIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Turk Liras (“TL") olarak ifade edilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devam)

i.

ii.

iii.

2009 yihinda yiiriirliige giren ve Sirket tarafindan benimsenmis yeni ve degistirilmis
standartlar:

UFRS 7, ‘Finansal Araglar - Agiklamalar’ Degisiklik, gercege uygun deger olgtimleri ile ilgili
sunulmasi gereken agiklamalar artirmistir ve bu sunumun bir hiyerarsiye gore yapilmasi
gerekmektedir. Degisiklik ayrica, likidite riski konusunda mevcut bulunan kurallar
saglamlagtirmistir. Degisiklik sadece ek aciklamalar getirdigi icin gecmis yil karlanna etkis
yoktur.

UMS 1, ‘Finansal tablolarin sunumu’ Degi siklik, 6zsermayede kontrol glicti olmayan paylardan
kaynaklanan gelir gider degisikliklerinin 6zkaynak degisim tablosunda gosterilmesini
engellemekte, kontrol gicli olmayan paylardan kaynaklanan degisikliklerin ana ortaklik
paylarindan kaynaklanan degisikliklerden ayri gosterilmesini dngormektedir. Karsilastirmali
bilgiler yeni standart ve uygunluk agisindan yeniden diizenlenmistir. Standartlardaki degisiklik
sadece sunumailiskin olmasindan 6tiirii birikmis karlara etkisi yoktur.

2009 tarihinde yiiriirliie giren ancak Sirket’in faaliyetleri ile ilgili olmadigindan
uygulanmayan standartlar, degisiklikler ve yorumlar:

UFRS 1, “Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlarinin Ilk Kez Uygulanmas” ve UMS 27,
“Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar” (UFRS lerin ilk Kez Uygulanmasinda
Y atirim Maliyetlerine iliskin Degisiklik);

UFRS 2, “Hisse Bazl1 Odemeler” (Hakedis Kosullar: ve Iptallerine iliskin Degisiklik);

UMS 1, “Finansal Tablolarin Sunumu” ve UMS 32, “Finansal Araclar: Sunum” (Geri Satim
Alma Opsiyonlu Finansal Araglar ve Nakde Cevrilmelerinde Dogacak Y ukimliluklerin
Aciklanmas Hakkinda Degisiklik);

UMS 39, “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme” (Finansal Araglarin Siniflamasinda
Sakli Turevlerleilgili Degisiklikler);

UFRYK 15, “Gayrimenkul insaat: Ile ilgili Anlasmalar”;

UFRYK 16, “Yurtdisindaki isletmeile Ilgili Net Yatirimuin Finansal Riskten Korunmas:”;
UMS 23(Degisiklik), “Borclanma Maliyetleri”;

UFRYK 13, “ MUsteri Baglilik Programlar1”.

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

1 Ocak 2010 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan finansal dénemler igin gecerli olan standart ve
yorumlar:

UFRS 2, “Hisse Bazli Odemeler” (Nakit Olarak Odenen Hisse Bazl1 Odeme Islemlerine iliskin
Degisiklik);
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. UFRS 3, “Isletme Birlesmeleri”, UMS 27, “Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar” UMS 28,
“Istiraklerdeki Yatinmlar”, UMS 31 “Is Ortakliklarindaki Paylar” (Satin Alma Y énteminin
Uygulanmas Hakkinda Kapsamli1 Degisiklik);

. UMS 39, “Finansad Araglar: Muhasebelestirme ve Olcme” (Riskten Korunmaya Konu
Olabilecek Kalemlere Iliskin Degisiklikler);

. UFRYK 17, “Parasal Olmayan Varliklarin Hissedarlara Dagitimi”;
. UFRYK 18 “MUsterilerden Varlik Transferi”.

Sirket yonetimi, yukandaki Standart ve Yorumlarin uygulanmasimin gelecek dénemlerde Sirket’in
finansal tablolar1 Uzerinde 6nemli bir eki yaratmayacagi gorusundedir.

2.3 Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler ve hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yamzca bir déneme iliskin ise, degisikligin yapldigt cari
donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek
donemde, ileriye yonelik olarak, net donem kari veya zararinin belirlenmesinde dikkate alinacak
sekilde finansal tablolara yansitilir. 1 Ocak - 31 Aralik 2009 hesap déneminde muhasebe
tahminlerinde herhangi bir degisiklik yapilmamistir.

24 Onemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlan

Finansal tablolarin hazirlanmas, bilancgo tarihi itibariyle raporlanan aktif ve pasiflerin ya da agiklanan
sarta bagli varlik ve yukimldltklerin tutarlari i veilgili dénem icerisinde olustugu raporlanan gelir ve
giderlerin tutarlanim etkileyen tahmin ve varsayimlarin yapilmasm gerektirir. Bu tahmin ve
varsayimlar devaml1 olarak degerlendirilmektedir. Bu tahminler yonetimin en iyi kanaat ve bilgilerine
dayanmakla birlikte, gercek sonuclar bu tahminlerden farklilik gosterebilir.

2.5 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti

a. Konsolidasyon esaslari

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

Bu finansal tablolar acisndan Sirket'in ortaklar: ve Sirket ile dolayli sermaye iliskisinde olan
kuruluslar olan Haa Omer Sabanci Holding A.S. grup sirketleri ve yonetim kurulu Gyeleri ile st

diizey yoneticiler iliskili taraflar olarak tammlanmaktadir. iliskili taraflarla yil icerisinde piyasa

kosullarina uygun olarak belli islemler gerceklestirilmistir. Bu islemler ticari kosullar ve piyasa
fiyatlan Uzerinden yapilmistir (Not 17).

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

“Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar” olarak simiflancirilan finansa
varliklar, alim satim amach finansal varliklar olup piyasada kisa donemde olusan fiyat ve benzeri
unsurlardaki dalgalanmalardan kar saglama amaciyla elde edilen veya elde edilme nedeninden
bagimaz olarak, kisa dénemde kar saglamaya yonelik bir portfoyin parcas: olan finansal varliklardir.
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Alim satim amacgh finansal varliklar ilk olarak kayda alinmalarinda gercege uygun degerleri
kullanilmakta ve kayda alinmalarin izleyen dénemlerde gercege uygun degerleri ile degerlenmektedir.
Y apilan degerleme sonucu olusan kazang ve kayiplar kar/zarar hesaplarina dahil edilmektedir. Alim
saiim amagh finansal varliklarin alim satiminda elde edilen kar veya zarar gelir tablosunda esas
fadiyet gelirleri hesabinda “Finansal varlik alim satim kar/zarari” na dahil edilir. Alim satim amagh
finansal varliklarda elde edilen faiz ve kupon gelirleri ve gergcege uygun degerinde meydana gelen
gerceklesmemis deger artis ve azaliglarn sonucu ortaya c¢ikan tutarlar gelir tablosunda “Esas
Faaliyetlerden diger gelirler/(giderler)” hesabina dahil edilmistir.

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

Alim satim amach finansal varliklar islem tarihi esasina gore kayda alinmakta ve kayitlardan
cikarilmaktadir.

d. Ters repo islemlerinden alacaklar

Geri satmak kaydiyla alinan menkul kiymetler (“ters repo”), satis ve geri alis fiyati arasindaki farkin
etkin faiz yéntemine gore doneme isabet eden kisminin ters repolarin maliyetine eklenmesi suretiyle
kasa ve bankal ardan alacaklar hesabina ters repo islemlerinden alacaklar olarak kaydedilir (Not 3).

e. Faiz gelir ve gideri

Faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda tahakkuk esasana gdre muhasebelestirilmektedir. Faiz geliri
sabit getirili yatirim araglarimn kuponlarindan saglanan gelirleri ve i skontolu devlet tahvillerinin etkin
faiz yontemine gore degerlenmelerini kapsar (Not 12).

f. Yabancai para islemleri

Sirket’'in 31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihlerinde sona eren yillarda herhangi bir yabanci para
islemi bulunmamaktadr.

g. Maddi duran varhklar

Madd duran varliklar elde etme maliyetlerinden birikmis amortismanlar indirildikten sonra kalan net
degerleri Uzerinden gosterilmektedir. Maddi duran varliklar, tahmin edilen ekonomik dmurleri esas
alinarak dogrusal amortisman metoduyla kullamilabilir dmirleri olan bes yil Uzerinden amortismana
tabi tutulmustur (Not 6).

h. Maddi olmayan duran varhklar

Maddi olmayan duran varliklar yazilim giderlerinden olusmakta ve bes yilda itfa edilmektedir.
Bilgisayar yazilimlarini gelistirmek amaciyla yapilan harcamalar gider olarak finansa tablolara
yansitilmaktadir. Bununla birlikte mevcut bilgisayar programlarinin siire ve faydasim artiracak olan
harcamalar yazilimlarin maliyetine eklenmek suretiyle aktiflestirilmektedir (Not 7).

1. Calisanlara saglanan faydalar

Sirket, kidem tazminati ve izin haklarina iliskin yakumldltklerini “Calisanlara Saglanan Faydalara
lliskin Tirkiye Muhasebe Standardi” (“TMS 19”) hikimlerine gore muhasebelestirmekte ve
bilancoda “ Calisanlara saglanan faydalarailiskin karsiliklar” hesabinda siniflandirmaktadir.
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Sirket, Turkiye de meveut is kanunlarina gore, emeklilik veya istifa nedeniyle ve Is Kanunu nda
belirtilen davramslar chsindaki sebeplerleisine son verilen calisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yukimludir. Kidem tazminati karsiligi, Is Kanunu kapsaminda olusmasi muhtemel yikuml tlGgiin,
belirli aktleryel tahminler kullamlarak bugiinki degeri Uzerinden hesaplanmakta ve finansal tablolara
yansitilmaktadir.

Kidem tazminati karsiligi, Sirket calisanlarinin emekliligi durumunda Sirket'in gelecekte tahmin
edilen Tirk Is Kanunu cercevesinde olusacak yukimldliginin iskonto edilmis degerleriyle
hesaplanmus tutaridir (Not 9).

i. Esas faaliyet gelir/giderleri

Sirket, portfoylindeki finansal varliklarin satis gelirlerini, satis amnda tahsil edilebilir hale geldiginde;
temettll gelirlerini dagitim tarihi itibariyle gelir kaydeder. Reeskont gelirleri/giderleri ise degerleme
tarihi itibariyle gelir/gider kaydedilir (Not 12).

Faiz gelir ve giderleri ile komisyon giderleri tahakkuk esasina gore muhasebel estirilmektedir. Faiz
gelirleri, borsa para piyasas ile ters repo islemlerinden kaynaklanan faizleri ve vadeli islem
teminatlarinin nemalarimt igermektedir (Not 12).

je Ucret ve komisyonlar

Verilen Ucret ve komisyonlar agirlikl1 olarak Akbank T.A.S. ve araci kurum olan Ak Y atinm Menkul
Deserler A.S.’ye verilen komisyonlar ile Ak Portfdy Yonetimi A.S.ye verilen portfdy yonetim
Ucretlerinden olusmaktadir. TUim Ucret ve komisyonlar tahakkuk ettikleri zaman gelir tablosuna
yansitiimaktadhir (Not 13).

k.  Vergi

Kurumlar Vergis Kanunu'nun 5/d maddesine istinaden Sermaye Piyasas Kanunu'na gore kurulan
menkul kiymet yatirim fonlart (doviz yatinm fonlarn haric) ile aym nitelikteki menkul kiymetler
yatirim ortakliklarimn portfdy isletmeciliginden dogan kazanglari kurumlar vergisinden istisnadir. Bu
sebeple 31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle bilangcoda olusan gegici farklar
dolayissyla herhangi bir ertelenmis vergi aktifi veya yukimlUlGgt bu finansal tablolarda
hesaplanmamustir.

Bununla birlikte 1 Ocak 2006 tarihi itibariyle yurdrlige giren ve Gelir Vergis Kanununa 5281 sayilt
kanunun 30 uncu maddesi ile eklenen Gegici 67 inci maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanunu' na
gobre kurulan menkul kiymetler yatirim fonlari ile menkul kiymetler yatirim ortakliklarimn kurumlar
vergisinden istisna edilmis portfoy kazanclar: dagitilan veya dagitilmasan %15 orarunda tevkifata tabi
tutulmustur. Ancak 7 Temmuz 2006 tarihinde 5527 sayil1 yasaile yapilan degisikli ge gore stz konusu
oran 1 Ekim 2006 tarihine kadar %10’ a, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren %0 aindirilmistir (Not 15).

28 Subat 2009 tarih ve 27155 (Mukerrer) 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 fikrasi
ve Gegici 1 inci maddes uyarinca 1 Mart 2009 tarihinden itibaren menkul kiymetler yatirim
ortakliklarimin sermaye piyasalarinda yaptiklar: islemler nedeniyle elde ettikleri gelirler banka ve
sigorta muameleleri vergisinden miistesna tutul mustur.
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L. Sermaye ve temettiiler

Adi hissder, sermaye olarak siniflandirilir. Adi hisseler Gzerinden dagitilan temettiler, beyan edildigi
donemde kaydedilir.

Sermaye artirimina iliskin katlanilan vazgegilmez ve kaginilmaz dogrudan masraflar 6zkaynaklar
icerisinde s miflandinlmaktadir.

m. Nakit akimlarnnin finansal tablolara yansitilmasi

Nakit akim tablolarimn dizenlenmesi amaciyla, Sirket nakit ve nakit benzeri degerler olarak kasa ve
vades (¢ ay1 gegmeyen banka mevduati ile ters repo islemlerinden alacaklar: dikkate almistir (Not 3).

n.  Varhklarda deger diisiikliigii

Finansal varliklar disindaki her varlik, bilango tarihinde, sz konusu varligailiskin deger kaybina dair
gostergelerin varligi agisindan incelenir. Bir varligin kayith degeri, tahmini yerine koyma degerinden
buylk ise deger distUkligl karsilign aynlir. Yerine koyma degeri, varhgin satis maliyetleri
dusuldikten sonra elde edilen net satis degeri ile kullarum degerinden yuksek olant olarak kabul edilir.
Kullamm degeri, varhigin stirekli kullanimi sonucu gel ecekte elde edilecek tahmini nakit girislerinin ve
kullanim 6mri sonundaki satis degerinin toplaminin bugiinki degeridir.

0. Karsiliklar, kosullu varhik ve yiikiimliiliikler

Karsiliklar bilango tarihi itibariyle mevcut bulunan ve gegmisten kaynaklanan yasal veya yapisa bir
yukimlUlGgin bulunmasi, yuokimlaltgl yerine getirmek icin ekonomik fayda saglayan kaynaklarin
¢ikistnin muhtemel olmasi ve yukimlUluk tutart konusunda guvenilir bir tahminin yapilabildigi
durumlarda muhasebelestirilmektedir. Tutarin  yeterince guvenilir olarak  Olgllemedigi  ve
yukumlaligun yerine getirilmesi igin Sirket'ten kaynak ¢ikma ihtimalinin bulunmadigi durumlarda
s6z konusu yukimldl ik “Kosullu” olarak kabul edilmekte ve dipnotlarda agiklanmaktadir.

Kosullu varliklar, genellikle, ekonomik yararlarin Sirket’ e girisi olasihigin doguran, planlanmamis
veya diger beklenmeyen olaylardan olusmaktadir. Kosullu varhklarin finansa tablolarda
gosterilmeleri, hichir zaman elde edilemeyecek bir gelirin  muhasebelestirilmesi  sonucunu
dogurabileceginden, szl edilen varliklar finansal tablolarda yer amamaktadir. Kogullu varliklar,
ekonomik faydalarin Sirket’e girisleri olasi ise finansal tablo dipnotlannda agiklanmaktadir. Kosullu
varliklar ilgili gelismelerin finansal tablolarda dogru olarak yansitilmalarim teminen suirekli olarak
degerlendirmeye tabi tutulur. Ekonomik faydanin Sirket’e girmesinin neredeyse kesin hale gelmesi
durumunda ilgili varhik ve buna iliskin gelir, degisikligin olustugu donemin finansal tablolarina
yansitilir.
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3 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

2009 2008

Tersrepo islemlerinden alacaklar (Not 17) 3.886.827 9.268.844
Bankalardaki vadesiz mevduatlar (Not 17) 1.381 953
3.888.208 9.269.797

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle ters repo islemlerinden alacaklarin vadesi 4 Ocak 2010 olup, (31 Aralik
2008: 2 Ocak 2009) faiz oranlan %6,75 - 6,90 araigindadir (31 Aralik 2008: %15,00 - 15,15).

Nakit akim tablolarimn diizenlenmesi amaciyla nakit ve nakde esdeger varliklarin kirilimi asagidaki
gibidir:

2009 2008 2007
Tersrepo islemlerinden alacaklar 3.884.000 9.264.999 9.833.543
Bankal ardaki vadesiz mevduatlar 1.381 953 787
3.885.381 9.265.952 9.834.330
4 - FINANSAL YATIRIMLAR
Alm-satim amach finansal varhklar
2009 2008
Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolar
- Devlet tahvilleri 27.434.012 6.425.065
- Hazine bonolar1 - 8.355.420
27.434.012 14.780.485
Borsada islem goren hisse senetleri
- Tliskili sirketlerin hisse senetleri (Not 17) 4.521.625 2.120.100
- Diger hisse senetleri 16.321.502 12.620.481
20.843.127 14.740.581
48.277.139 29.521.066

Finansal yatirimlarin kalan vadel erine gore dagilim asagidaki gibidir:

2009 2008

Vadesiz 20.843.127 14.740.581
30-90 giin 1.482.300 984.980
90-180 guin 17.307.816 8.355.420
180 gunden fazla 8.643.896 5.440.085
48.277.139 29.521.066
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5-TICARI ALACAKLAR VE TiICARI BORCLAR

Ticari borg¢lar

2009 2008
Takasbank’aborclar (T+2) 212.323 730.266
212.323 730.266

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 Cikiglar 31 Arahk 2009

Maliyet 47.986 1.680 - 49.666
Birikmis amortisman (46.972) (1.402) - (48.374)
Net defter degeri 1.014 1.292

31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle maddi duran varliklar Uzerinde rehin ve ipotek
bulunmamaktadir.

7 - MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
Maddi olmayan varliklar yazilimlardan olusmakta ve bes yildaitfa edilmektedir.

1 Ocak 2008 ilaveler Cikislar 31 Aralk 2008

Maliyet 11.109 - - 11.109
Birikmis itfa paylart (10.214) (125) - (10.339)
Net defter degeri 895 770

1 Ocak 2009 ilaveler Cikislar 31 Aralik 2009

Maliyet 11.109 - - 11.109
Birikmis itfa paylar (10.339) (770) - (11.109)
Net defter degeri 770 -
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8 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIKLAR VE YUKUMLULUKLER

2009 2008

Kisa vadeli bor¢ karsihiklan
Portfdy yonetim Ucreti karsiligt (Not 17) 110.488 82.520
Muhtemel vergi riski karsiligi (Not 14) 67.391 48.369
177.879 130.889

T.C. Maliye Bakanli g1 Gelir idaresi Baskanlig1 (“ Gelir Idaresi”) tarafindan, 2008 yilinda tim menkul

kiymet yatirim ortakliklar sektorini kapsayan 2003, 2004, 2005, 2006, 2007 hesap donemleri icin
Banka ve Sigorta Muamelderi Vergisi (“BSMV") agisindan inceleme baglatil migtir. Y apilan inceleme
sonucunda tarh edilen vergi ve kesilen cezalara iliskin ihbarnameler 14 Temmuz 2008 tarihinde
Sirket’e teblig edilmis olup ilgili hesap dénemleri icin tarh edilen BSMV, vergi ziyai cezasi ve buna
gore hesaplanan gecikme zammu sirasiyla 2.295.744 TL, 2.295.744 TL ve 2.442.594 TL olup toplam
tutarnn 7.034.082 TL'dir. DUzenlenen vergi inceleme raporlarina istinaden, Sirket, 7 Agustos 2008
tarihinde uzlasma gorlsmesi icin basvuruda bulunmustur. 24 Kasm 2008 tarihinde Istanbul Vergi
Daires Baskanhg 1l Uzlasma Komisyonu ile vergi ziyai cezasimn sifirlanmasi, vergi ashimn %30
olarak 6denmesi hususunda uzlasmaya varilmis olup; 24 Aralik 2008 tarihi itibariyle vergi dairelerine
toplam 1.437.675 TL 6denmistir (Not 14).

Bununla birlikte, 28 Subat 2009 tarih ve 27155 (Mikerrer) say1li Resmi Gazete' de yayimlanan 5838
sayili Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun'un, 6802 sayili Gider Vergileri
Kanunu' nun 29. maddesinin 1 no’lu fikrasiin (t) bendine degisiklik getiren 32. maddesinin 8 no’'lu
fikras1 ve Gecici 1. maddesi uyarinca 1 Mart 2009 tarihinden itibaren menkul kiymetler yatirim
ortakliklarimin sermaye piyasalarinda yaptiklar: islemler nedeniyle elde ettikleri gelirler banka ve
sigorta muameleleri vergisinden mistesna tutulmustur (Not 2 k.).

Sirket yonetimi finansal tablolarda bu hususa iliskin ortaya ¢ikabilecek olasi vergi 6demelerine karsin,
en iyi tahminlerine dayanarak toplam 67.391 TL tutarinda ilave karsilik ayirmstir (2008: 48.369 TL).

9 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

2009 2008
Kidem tazminati karsil 181 67.898 58.601
67.898 58.601

Kidem tazminati karsil 1g1 asagidaki agiklamalar cergevesinde ayrilmaktadr.

Turk is Kanunu na gore, Sirket bir senesini doldurmus olan ve Sirket'le iliskis kesilen veya emekli
olan, erkeklerde 25 / kadinlarda 20 hizmet yilin1 dolduran ve emekliligini kazanan (kadinlar icin 58
yasinda, erkekler icin 60 yasinda), askere c¢agrilan veya vefat eden persondli igin kidem tazminati
odemekle mikelleftir. 23 Mayis 2002’ deki mevzuat degisikliginden sonra emeklilikten énceki hizmet
stresine iliskin bazi gecis slreci maddeleri ¢ikartilmstir.
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9 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR (Devami)

Odenecek tazminat her hizmet yili icin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Aralik 2009 tarihi
itibariyle2.365,16 TL (2008: 2.173,18 TL) ile sinirlanch ril mastr.

Kidem tazminati yokimlUlGgl yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir
fonlama sart bulunmamaktadir.

Kidem tazminati karsiligin calisanlarin  emekliligi  halinde 6denmesi gerekecek muhtemel
yukiml 0l g tin bugink degerinin tahminiyle hesaplanir.

Uludlararas: Finansal Raporlama Standartlari, Sirket’in kidem tazminati karsil igini tahmin etmek igin
aktler degerleme yontemlerinin gelistirilmesini dngoérmektedir. Buna gdre toplam yukimlaltgin
hesaplanmasinda asagida yer aan aktler éngoriler kullamlmistir.

2009 2008

Iskonto oran (%) 5,92 6,26
Emeklilik olasiliginailiskin sirkiilasyon orani (%) - -

Temel varsayim, her yillik hizmet icin belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. BOylece uygulanan iskonto orant enflasyonun beklenen etkilerinden arindinlmis gergek
oram gosterir. Sirket’in kidem tazminati karsili g1, kidem tazminati tavam her at1 ayda bir ayarlandigi
icin, 1 Ocak 2010 tarihinden itibaren gegerli olan 2.427,04 TL (1 Ocak 2009: 2.260,05 TL) Uzerinden
hesaplanmaktadr.

Kidem tazminat: karsil1iginin yil icindeki hareketleri asagidaki gibidir:

2009 2008
1 Ocak bakiyesi 58.601 47.915
Do6nem icinde 6denen kidem tazminatlar: - -
Doénem icindeayrilan karsilik tutar: (Not 13) 9.297 10.686
67.898 58.601
10 - DIGER KISA/UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
2009 2008
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler
Personel izin karsilig 41.610 35.738
Odenecek vergi ve yikumiilukler 28.381 26.920
Diger 911 911
70.902 63.569
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11- OZKAYNAKLAR

Sirket'in 6denmis sermayesi 18.000.000 TL (2008: 18.000.000 TL) olup her biri 1 Kurus nominal
degerli 1.800.000.000 adet hisseye bol inmUstdr.

Sirket kayitli sermaye sistemine tabi olup, kayitli sermaye tutar1 40.000.000 TL (2008: 40.000.000 TL)
olarak tespit edilmistir.

Sirket'in 25.000.000 adet, 0,01 TL nomina degerli, imtiyazli hisse senedi bulunmaktadir. Bu hisse
senetlerinin her biri Yonetim Kurulu tyelerinin seciminde bir milyon oy hakkina sahiptir. Y 6netim
Kurulu Uyelerinin segimi digindaki konularda imtiyazli hisse senetlerine herhangi bir imtiyaz
tamnmamustir. Bu imtiyazl1 hisse senetleri Akbank T.A.S." nin elinde bulunmaktadir.

31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihlerinde ¢ikarilmis ve 6denmis sermaye tutarlar defter
degerleriyle asagidaki gibidir:

Hisse 2009 Hisse 2008

(%) TL (%) TL

Akbank T.AS. 69,22 12.460.221 65,04 11.707.326

Halka ag k 30,78 5.539.779 34,96 6.292.674

Odenmis sermaye 100,00 18.000.000 100,00 18.000.000
Kar yedekleri, ge¢mis yillar karlan

2009 2008

Yasal yedekler 1.788.333 1.788.333

Kardan aynlan kisitlanmus yedekler 1.788.333 1.788.333

- Ozel yedekler 1.309.110 972.775

- Gecmis yillar (zararlar)/karlan (2.447.801) 6.651.091

Gecmis villar (zararlari)/karlar (1.138.691) 7.623.866

649.642 9.412.199

SPK’nmin Seri: 1V, No: 27 sayili “Halka Acik Anonim Ortakliklarimn Temettt ve Temetti Avansi
Dagiiminda Uyacaklari Esaslar Hakkinda Teblig’inin 5. maddesinin 2. paragrafinda yatirim
ortakhklarimin dagitilabilir kar tutarimin hesaplanmasinda gergeklesmemis sermaye kazanclarinin
(deger artislari) dikkate alinmayacag: hikml cercevesinde, dagitilabilir kar tutarimn hesaplanmas nda
dikkate alinmayacak gerceklesmemis sermaye kazanclar: 6zel yedekler olarak gecmis yillar karlar
altinda simflanmustar.

Kanuni defterlerdeki birikmis karlar, asagida belirtilen yasal yedeklerle ilgili hikim haricinde
dagitilabilirler.
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11- OZKAYNAKLAR (Devam)

TTK’ya gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak Uzere 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 6denmis sermayenin %5'ini asan dagitilan
karin %10 udur. TTK’ya gore, yasal yedekler 6denmis sermayenin %50’ sini gegmedigi siirece sadece
zararlan netlestirmek icin kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullamlmasi mumkin

degildir.

SPK’nin 1 Ocak 2008 tarihine kadar gegerli olan gereklilikleri uyarinca enflasyona gore duzeltilen ilk
finansal tablo denklestirme isleminde ortaya gikan ve “gegmis yillar zarari’nda izlenen tutarin,
SPK’nmin kar dagitimina iliskin dizenlemeleri cercevesinde, enflasyona gore dizeltilmis finansal
tablolara gore dagitilabilecek kar rakami bulunurken indirim kalemi olarak dikkate alinmaktayd.
Bununla birlikte, “gecmis yillar zaran” ndaizlenen sz konusu tutar, varsa donem kar1 ve dagitilmanus
gecmis yil karlar, kalan zarar miktarinin ise sirasiyla olaganlstl yedek akcgeler, yasal yedek akgeler,
Ozkaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine gore dizeltilmesinden kaynaklanan sermaye
yedekl erinden mahsup edilmesi miimkin bulunmaktayc.

Yine 1 Ocak 2008 tarihine kadar gecerli olan uygulama uyarinca enflasyona gore dizeltilen ilk
finansal tablo dizenlenmesi sonucunda 6zkaynak kalemlerinden “Sermaye, Emisyon Primi, Y asal
Yedekler, Statti Yedekleri, Ozel Yedekler ve Olaganistii Yedek” kaemlerine bilancoda kayitlh
degerleri ile yer verilmekte ve bu hesap kalemlerinin dizeltilmis degerleri toplu halde 6zkaynak grubu
icinde “6z sermaye enflasyon dizeltmesi farklari” hesabinda yer amaktaydi. Tum 6zkaynak
kalemlerine iliskin “ 6z sermaye enflasyon diizeltmesi farklar” sadece bedelsiz sermaye artinmi veya
zarar mahsubunda, olaganiistl yedeklerin kayitli degerleri ise, bedelsiz sermaye artirimi; nakit kar
dagi timi ya da zarar mahsubunda kullanil abilmekteydi.

1 Ocak 2008 itibariyle yururlige giren Seri: X1 No: 29 sayili teblig ve ona agiklama getiren SPK
duyurularina gore “Odenmis Sermaye’, “Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler” ve “Hisse Senedi
Ihrag Primleri”’nin yasa kayitlardaki tutarlar Uzerinden gosterilmesi gerekmektedir. Soz konusu
tebligin uygulanmasi esnasinda degerlemelerde cikan farkliliklarin (enflasyon dizeltmesinden
kaynaklanan farliliklar gibi):

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

- “Kardan Aynlan Kisitlanmis Y edekler” ve “Hisse Senedi ihrag Primleri”’ nden kaynaklanmakta
ve henliz kar dagitimi veya sermaye artinmina konu olmamissa “ Gegmis Yillar Kar/Zararyla’,

iliskilendirilmes gerekmektedir. Diger 6zkaynak kalemleri ise SPK Finansal Raporlama Standartlar:
cercevesinde degerlenen tutarlar: ile gosteril mektedir.

Sermaye dizeltmesi farklarinin sermayeye eklenmek disinda bir kullanim yoktur.
Kar Pay1 Dagitim

Paylar1 borsada islem goren halka agik anonim ortakliklar, kar dagitimi hususunda SPK' tarafindan
belirlenen asgz1daki esaslaratabidir:
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11- OZKAYNAKLAR (Devami)

SPK’nin 28 Ocak 2010 tarihli karan geregince 2009 yil1 faaliyetlerinden elde edilen karlarin dagitim
esadari ileilgili olarak paylar borsadaislem goren anonim ortakliklar icin, yapilacak temettii dag tim
konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getirilmemestir. SPK’nin halka agik sirketlerin
kar dagittm esaslarint diizenledigi Seri: IV, No: 27 sayil1 Sermaye Piyasasi Kanununa Tabi Olan Halka
Aak Anonim Ortakliklarin Temettli Ve Temettli Avanst Dagitininda Uyacaklar1 Esadar Hakkinda
Teblig, ortakliklarin esas stzlesmelerinde bulunan hikimler ve ortakliklar tarafindan kamuya
acklanmis olan kar dagitim politikalar1 cercevesinde bu dagitimin sirketlerin genel kurullarinda
alacaklan karara bagli olarak nakit ya da temettiniin sermayeye eklenmesi suretiyle ihrag edilecek
paylarnn bedelsiz olarak ortaklara dagitiimasna ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay
dagiilmas  suretiyle gerceklestirilebilmesine; belirlenecek birinci  temettll  tutarinin - mevcut
Odenmis/Gikarilmis sermayelerinin %5’ inden az olmas: durumunda, s6z konusu tutarin dagitillmadan
ortaklik biinyesinde birakabilmesine imkan verilmis ancak bir onceki doneme iliskin temetti
dagitimini gercgeklestirmeden sermaye artirnimi yapan ve bu nedenle paylar1 “eski” ve “yeni” seklinde
ayrilan anonim ortakliklardan, 2009 yil:1 faaliyetleri sonucunda elde ettikleri donem karindan temettt
dagitacaklann, hesaplayacaklar: birinci temettiyl nakden dagitmalart zorunlulugu vardir.

Bu kapsamda SPK diizenlemelerine gore bulunan net dagitilabilir kar Gzerinden SPK’nin asgari kar
dagitim zorunluluguna iliskin dizenlemeleri uyarinca hesaplanan kar dagitim tutarinin, tamaminin
yasal kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan karsilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamam,
karsilanmamas: durumunda ise yasal kayitlarda yer alan net dagitilabilir karin tamam dagitilacaktir.
SPK dizenlemel erine gore hazirlanan finansal tablolarda veya yasal kayitlarin herhangi birinde dénem
zarari olmasi durumundaise kar dagitimi yapilmayacaktir.

12 - ESAS FAALIYET GELIiRLERI/GIDERLERI

2009 2008
Satis gelirleri
Hisse senedi satis geliri 63.679.455 88.735.183
Hazine bonosu ve devlet tahvili satis geliri 58.795.694 56.399.534
122.475.149 145.134.717
Satislarin maliyeti
Hisse senedi satis maliyeti (55.971.398) (97.545.337)
Hazine bonosu ve devlet tahvili satis maliyeti (56.459.088) (54.915.648)
(112.430.486) (152.460.985)
Esas faaliyetlerden diger gelirler/(giderler)
Hisse senedi gergeklesmemis deger artislari/(azal islan) 3.527.513 (1.617.092)
Hazine bonosu ve devlet tahvili gerceklesmemis deger artislart 1.049.716 657.706
Temettli gelirleri 543.814 554.789
Faiz gelirleri 527.161 2.380.999
Diger - 3.845
5.648.204 1.980.247
Briit kar/(zarar) 15.692.867 (5.346.021)
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13- FAALIYET GIDERLERI

2009 2008
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri 169.291 259.849
Gendl yonetim giderleri 1.676.239 1.670.643
1.845.530 1.930.492
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri
Menkul kiymet alim satim komisyonlar 167.660 259.183
Ilan ve reklam giderleri 1.631 666
169.291 259.849
Genel yonetim giderleri
Portfoy yonetim Ucreti (Not 17) 1.134.905 1.102.339
Personel giderleri 396.065 410.611
Denetim ve avukatlik giderleri 40.386 32.332
Sigorta giderleri 9.552 8.564
Kiragiderleri (Not 17) 15.941 16.790
IMKB kotasyon uicretleri 4.500 4.500
Kidem tazminat: gideri (Not 9) 9.297 10.686
Amortisman gideri (Not 6, 7) 2172 3.106
Diger 63.421 81.715
1.676.239 1.670.643
Toplam faaliyet giderleri 1.845.530 1.930.492
14 - DIGER FAALIYET GELIRLERI/GIDERLERI
2009 2008
Diger faaliyetlerden gider ve zararlar
Odenen vergi gideri (Not 8) - 1.437.675
Muhtemel vergi riski karsilik gideri 19.022 48.369
19.022 1.486.044
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15- VERGILER

Kurumlar Vergisi Kanunu' nun 5/d maddesinde belirtilen Sermaye Piyasast Kanunu' na gore kurulan
menkul kiymetler yatirim fonlar: ile menkul kiymetler yatirim ortakliklarimn kazanclari kurumlar
vergisinden istisnadir, kurumlar vergisinden istisna tutulan bu kazanclar dagitihp dagitiimadigina
bakilmaksizin %15 oraninda stopgja tabi tutulmaktadir. Ancak, Bakanlar Kurulu stz konusu stopa)
oranim fon ve ortaklik tirlerine gore ya da portfoylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimina gore
farkhlastirmaya, sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar artirmaya yetkilidir.

Menkul kiymetler ve diger sermaye piyasas: araclarinin elden ¢ikarilmasi ve elde tutulmas: siirecinde
elde edilen gelirler ile ilgili 1 Ocak 2006 - 31 Aralik 2015 doneminde gecerli olacak diizenlemeler
iceren Gelir Vergis Kanunu' nun (“GVK”) Gegici 67 nci maddesinin (8) numaral: fikrast uyarinca,
Sermaye Piyasas Kanununa gore kurulan menkul kiymetler yatinm fonlan (borsa yatinm fonlar:
haric) ile menkul kiymetler yatinm ortakliklarimn kurumlar vergisinden istisna edilmis olan portfoy
kazanclar, dagitilsn veya dagitiimasin %15 oramnda vergi tevkifatina tabi tutulmaktadir. Bu
kazanclar Uzerinden Gdir Vergis Kanununun 94 (ncl maddesi uyarinca ayrica bir tevkifat
yap i mamaktadr.

Bununla birlikte, 1 Ocak 2006 tarihinden 6nce iktisap edilen hisse senetleri ile bu tarihten 6nce ihrag
edilen tahvil ve hazine bonolarimin elden ¢ikarilmasi veya elde tutulmas: siirecinde dogan ve kurumlar
vergisinden istisna olan portfoy kazanclan 31 Aralik 2006 tarihinde gegerli olan hiukimlere tabidir.
Buna gore, bu kissm portfoyin en az %25 hisse senetlerinden olusmast halinde bu kisim portféyden
elde edilen portfdy kazanglarindan %0 (sifir), aksi durumdaise %10 oranindatevkifat yapil mistir.

193 Sayili Gelir Vergis Kanunu' nun Gegici 67. maddesinde 7 Temmuz 2006 tarihinde 5527 sayili
yasa ile yapilan degisiklik ve bu degisiklik gergevesinde yayinlanan 23 Temmuz 2006 tarih ve 26237
sayili Resmi Gazete' de yayimlanan karar ile Sermaye Piyasasi Kanunu na gore kurulan menkul
kiymetler yatirim fonlar1 (borsa yatirim fonlar: ile konut finansman fonlari ve varlik finansman fonlar
dahil) ile menkul kiymetler yatinm ortakliklarimn portfoy isletmeciligi kazanglar: Gzerinden yapilacak
tevkifat oram degisiklik tarihinden 1 Ekim 2006 tarihine kadar %10, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren
%0 olarak degistirilmistir.

Bu kapsamda, Sermaye Piyasas Kanunu'na goére kurulan menkul kiymetler yatirim fonlan ve
ortakliklarimn 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle portféylerinde bulunan ve istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’'nda islem goren hisse senetleri, 2005 yilinda islem gordiigl son ginde olusan agirlikl
ortalama fiyat veya alis bedelinden yiksek olaniyla degerlenmistir. Bu deger izleyen donemlerde siz
konusu senetlerin alis bedeli olarak kabul edilmektedir.

Gelir vergisi guinltik olarak tahakkuk ettirilmektedir.

GVK’dayapilan yukarida bahsedilen diizenlemeler cercevesinde, 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle vergi
karsiligr ayrilmamstir (2008: Bulunmamaktadir).
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16 - HISSE BASINA KAZANC

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kar, cari ddnem net karinin, ddonem boyunca piyasada bulunan
hisse senetlerinin agirlikh ortalama sayisina bolinmesi ile bulunmustur.

Turkiye de sirketler, sermayeerini halihazirda bulunan hissedarlarina, gegmis y1l kazanc¢larindan ve
yeniden degerleme fonlarindan dagittiklari “bedelsiz hisse” yolu ile artirabilmektedirler. Bu tip
“bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kar hesaplamal arinda, ihrag edilmis hisse gibi degerlendirilir.
Buna gore, bu hesaplamalarda kullarilan agirlikli ortalama hisse sayisi, hisse senedi dagitimlarinin
gecmise donik etkilerini de hesaplayarak bulunmustur.

Hisse basina kar hesaplamalari, hissedarlara dagitilabilir net karin ihrag edilmis bulunan hisse
senetlerinin agirlikl1 ortalama say1sina bélinmesi ile yapilmistir.

2009 2008

Hissedarlara ait net kar/(zarar) 13.828.315 (8.762.557)

Ihrac edilmis hisselerin agirhikl: ortalama sayisi 1.800.000.000 1.800.000.000
Hisse basina kar/(zarar)

(Hisse basina TL olarak ifade edil mistir) 0,007682 (0,004868)

Sirket’'in 25.000.000 adet, 0,01 TL nomina degerli, imtiyazl1 hisse senedi bulunmaktadir. Bu hisse
senetlerinin her biri Yonetim Kurulu Oyelerinin seciminde bir milyon oy hakkina sahiptir. Kar
dagi timinda bu hisselerin imtiyazi bulunmamaktadr.

Imtiyazl1 ve adi hisse senetleri icin hisse basina kar tutarlar ayndar.

17 - ILISKIiLi TARAF ACIKLAMALARI

a. 31 Arabhk 2009 ve 31 Arahk 2008 tarihleri itibariyle iliskili sirketlerle olan bakiyeler

asagidaki gibidir:
2009 2008
Vadesiz mevduat
Akbank T.A.S. (Not 3) 1.381 -
Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. (Not 3) - 953
1.381 953
Ters repo islemleri
Akbank T.A.S. (Not 3) 3.886.827 -
Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. (Not 3) - 9.268.844
3.886.827 9.268.844
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17 - ILISKIiLI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

Alm satim amach hisse senetleri

2009 2008

Gergege Gergege

Nominal Uygun Nominal Uygun

Deger Deger Deger Deger

Akbank T.A.S. 337.500 3.189.375 275.000 1.314.500

Hac Omer Sabanci Holding A.S. 175.000 997.500 200.000 688.000

AksigortaA.S. 65.000 334.750 42.000 117.600

577.500 4.521.625 517.000 2.120.100

. 2009 2008
liskili taraflara borclar

Ak Portfoy Yonetimi A.S. (Not 8) 110.488 82.520

110.488 82.520

b. 31 Arahk 2009 ve 31 Arahk 2008 tarihleri itibariyle sona eren yillar icerisinde iliskili

sirketlerle yapilan islemler asagidaki gibidir:

2009
Portfoy yonetim iicreti
Ak Portfoy Yonetimi A.S. (Not 13) 1.134.905
Verilen komisyonlar
Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. 134.143
Akbank T.A.S. 26.487
Kira giderleri
Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. (Not 13) 15.941

2008

1.102.339

256.902

16.790

c. Ust diizey yoneticilere saglanan faydalarin toplam 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren hesap
donemi icin 178.538 TL'dir (31 Araik 2008: 169.071 TL). Yonetim kurulu Uyelerine fayda

sag lanmamaktadhr.

18 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Sirket'in ana ortag1 olan Akbank T.A.S. Yonetim Kurulu'nun 31 Temmuz 2009 tarihli karar
dogrultusunda 5 Ocak 2010 tarihinde Ak Yatirim Ortakligi A.S. paylari ile ilgili olarak 2 adet al1s
islemi gerceklestirilmistir. Bu islemle birlikte Akbank T.A.S.'nin Ak Yauinm Ortakhigi AS.

sermayesindeki paylan 5 Ocak 2010 tarihi itibariyle % 69,92'ye ulasmustir.
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19 - FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL
TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI
ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKLi OLAN DIGER HUSUSLAR

19.1 Finansal Risk Yonetimi

Sirket’in menkul degerler portfoyl imzalanan 2 Ekim 2000 tarihli sdzlesmeyle Ak Portfdy Y 6netimi
A.S. tarafindan yonetilmektedir.

Sirket'in portfdy yonetim stratgjis yatinm stratgjis bant araliklari ve karsilastirma olcitleri ile
olcimlenmektedir. 31 Aralik 2009 ve 2008 tarihlerinde sona eren yillar itibariyle belirlenmis olan
portfoy yatirim stratejileri bant araliklar asagida sunulmustur:

11 Mayzis - 9 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahik 2009 10 Mayis 2009 8 Ocak 2009 31 Aralik 2008

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

31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihlerinde sona eren donemler itibariyle gecerli olan karsilastirma
Olcitleri asagida sunulmustur:

11 Mayas - 9 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 2009 10 May1s 2009 8 Ocak 2009 31 Arahk 2008

1M KB Ulusal 30 Endeksi %40 %40 - -
IMKB Ulusal 100 Endeksi - - %40 %40
KYD 182 Bono Endeksi %20 %20 %30 %30
KY D 365 Bono Endeksi %20 %20 - -
KYD Net O/N Repo Endeksi %20 %20 %30 %30

a. Kredi riski

Kredi riski, ticari iliski icinde olan taraflardan birinin bir finansal aracailiskin olarak yukidmlilugini
yerine getirememesi sonucu diger tarafin finansal agidan zarara ugramasi riskidir.

Sirket, kredi riskine portfoyiinde bulundurdugu borglanma senetleri dolayisiyla maruzdur. Sirket’in
aktifinde bulundurdugu alim satim amagh finansal varliklarin tamam Turkiye Cumhuriyeti Hazine
MUstesarhig: taraf indan ihrag edilen hazine bonolart ve devlet tahvillerinden olusmaktadir.

Sirket’in maruz kaldig1 azami kredi riski:

2009 Nakit ve Nakit Benzerleri
Ters Alm Satim Amach Tliskili Diger
Repolar  Finansal Varliklar Taraf Taraf Diger
(Not 3) (Not 4) (Not 17) (Not 3) (Not 3)

Raporlama tarihi itibariyle maruz
kalinan azami kredi riski 3.886.827 27.434.012 1381 - -

Vadesi gegmemis ya da deger
dus Ukl Ggtine ugramams finansal

varliklarin net defter degeri 3.886.827 27.434.012 1381 -
2008 ___Nakit ve Nakit Benzerleri
Ters Alm Satim Amach iskili Diger
Repolar  Finansal Varliklar Taraf Taraf Diger
(Not 3) (Not 4) (Not 17) (Not 3) (Not 3)

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

Vades gegmemis ya da deger
dus Ukl Gguine ugramams finansal
varliklarin net defter degeri 9.268.844 14.780.485 953 -
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b. Likidite riski

Likidite riski, Sirket'in net fonlama yukimlUltklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda
meydana gelen bozulmalar veya kredi puaninin distréilmesi gibi fon kaynaklarimin azalmas: sonucunu
doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Sirket
yonetimi, fon kaynaklarim dagitarak mevcut ve muhtemel yukimltlUklerini yerine getirmek icin
yeterli tutarda nakit ve benzeri kaynagi bulundurmak suretiyle likidite riskini yonetmektedir.

Sirket'in turev finansal yukumlalugl yoktur. Tlrev olmayan finansal yukumitltklerin 31 Aralik 2009
ve 31 Aralik 2008 tarihleri itibariyle indirgenmemis nakit akimlar: sdzlesme siirelerine gore kalan
vadel erine gore dagilimi asagidaki gibidir:

2009
Defter laya lay-3ay 3ay-1yil Sozlesme uyarinca
degeri kadar arasli arast _ nakit gikislar toplanm
Ticari borclar 212.323 212.323 - - 212.323
Borg karsiliklan 110.488 110.488 - - 110.488
Diger kisa vadeli
yukdml al Gkl er 29.292 29.292 - - 29.292
Toplam pasifler 352.103 352.103 - - 352.103
2008
Defter laya lay-3ay 3ay-1yl Sozlesme uyarinca
degeri kadar arasli arast nakit ¢ikislar toplanm
Ticari borglar 730.266 730.266 - - 730.266
Borg karsiliklar: 82.520 82.520 - - 82.520
Diger kisa vadeli
yukamlultkler 27.831 27.831 - - 27.831
Toplam pasifler 840.617 840.617 - - 840.617

Y ukaridaki tabloda sadece tiirev olmayan, belirli bir kontrata dayal: olan finansal yikimliliklere yer
verilmistir.

c. Piyasa riski
i Kur riski
Yabana para varliklar, yokimltlUkler ve bilango dis1 yukimldlUklere sahip olma durumunda ortaya

¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Sirket 31 Aralik 2009 ve 31 Aral ik
2008 tarihleri itibariyle kur riskine maruz kal mamistir.
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ii. Faiz oram riski

Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araglann fiyatlarinda dalgalanmalara yol agmas,
Sirket’in faiz oram riskiyle basa ¢ikma gerekliligini dogurur. Bu risk faiz degisimlerinden etkilenen
varliklar genellikle kisavadeli elde tutmak suretiyle yonetilmektedir.

Sirket’in bilangosunda gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar olarak
snifladigi devlet tahvilleri faiz degisimlerine bagl1 olarak fiyat riskine maruz kalmaktadir. Ayrica
Sirket, bu devlet tahvillerinin itfasi sonucu olusan nakdin tekrar yatinma yonlendirilmesi durumunda
tekrar yatirim oram riskine maruz kalabilmektedir.

Sirket'in 31 Aralik 2009 ve 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle faiz pozisyonu tablosu ve ilgili duyarlilik
analizleri asazida sunulmustur:

2009 2008
Finansal varliklar
Tersrepo islemlerinden alacaklar 3.886.827 9.268.844
Gercege uygun deger farki kar/zarara
yansitilan finansal varliklar 27.434.012 14.780.485
31.320.839 24.049.329

Sirket'in yaptig1 analizlere gore TL faizlerde %1 oraninda faiz artig1 veya azal1s1 olmas: durumunda
diger tum degiskenlerin sabit kaldi g1 varsayimiyla 27.434.012 TL tutarindaki devlet tahvillerinin rayic
degerinde ve Sirket’in net donem kari/zararinda 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle 145.497 TL azalis
veya 137.700 TL artis olusmaktadir (31 Aralik 2008: 14.780.485 TL tutarindaki sabit faizli devlet
tahvillerininrayic degerinde 41.645 TL azalis veya90.059 TL artis).

Finansal araglara uygulanan ortalama faiz oranlari:

2009 2008
TL (%) TL (%)
Aktifler
Kasa ve bankalardan alacaklar:
- Tersrepo islemlerinden alacaklar 6,89 15,14
Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar 7,57 16,13
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Sirket'in 31 Aralik 2009 ve 31 Araik 2008 tarihleri itibariyle aktif ve pasiflerinin yeniden
fiyatlandirmaya gore kalan vadel erine gore dagilim asagidaki gibidir.

2009
1 aya 3 aya 3ay- 1yil-
kadar kadar 1yillarast Syl arasi Faizsiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 3.886.827 - - - 1381  3.888.208
Finansal yatinmlar - 1482300 17.307.816 8.643.896 20.843.127 48.277.139
Maddi duran varliklar - - - - 1.292 1.292
Toplam aktifler 3.886.827 1.482.300 17.307.816  8.643.896 20.845.800 52.166.639
Ticari borclar - - - - 212.323 212.323
Borg karsiliklart - - - 67.391 110.488 177879
Diger kisavadeli yukimlultkler - - - - 70.902 70.902
Cahisanlara saglanan faydalara
iliskin karsiliklar - - - - 67.898 67.898
Toplam pasifler - - - 67.391 461.611 529.002
Net pozisyon 3.886.827  1.482.300 17.307.816  8.576.505 20.384.189 51.637.637
2008
1 aya 3 aya 3ay- 1yil-
kadar kadar 1yillarast Syl arasi Faizsiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 9.268.844 - - - 953  9.269.797
Finansal yatinmlar - 984.980 8.355420 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 borclar - - - - 730.266 730.266
Borg karsiliklart - - - 48.369 82.520 130.889
Diger kisavadeli yukaml il ikler - - - - 63.569 63.569
Calisanlara saglanan faydalara
iliskin 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
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iii.  Hisse senedi fiyat riski

Sirket'in bilangosunda alim satim amagl1 finansal varlik olarak simiflacigi hisse senetlerinin timi
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’ nda (“IMKB”) islem gormektedir. Sirket’in yaptig analizlere gore
IMKB endeksinde %5 oramnda artis/azalis olmas: durumunda diger tim degiskenlerin sabit kaldig
varsayimiyla portfoydeki hisse senetlerinin rayic degerinde ve Sirket'in net donem kari/zararinda
31 Aralik 2009 tarihi itibariyle 1.042.156 TL artis/azalis olusmaktadir (31 Aralik 2008: 737.029 TL
artig/azals).

d. Sermaye yonetimi

Sirket, sermayesini portfoy cesitlemesiyle yatirim riskini en disUk seviyeye indirerek yonetmeye
calismaktadir. Her isletme gibi Sirket'in esas amaci ortaklarina deger katmak, portféyln degerini
korumaya ve artirmaya calismaktir. Bu katma degeri sgglayabilmek icgin yuksek getirili menkul
kiymetlere ve diger yatirim araglarina yatirim yapar, finansal piyasa ve kurumlara, ortakliklara iligkin
gelismeleri siirekli izler ve portfdy yonetimiyleilgili gerekli onlemleri alr.

19.2 Finansal enstriimanlarin gercege uygun degeri

Gergege uygun deger, bilgili ve istekli taraflar arasnda, piyasa kosullarina uygun olarak gergeklesen
islemlerde, bir varligin karsiliginda el degistirebilecegi veya bir yukimlulugin karsilanabilecegi
degerdir.

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

Gergege uygun degerleri tahmin edilmes pratikte mimkin olan finansa enstrimanlarin gercege
uygun degerlerinin tahmini icin asgzidaki yontem ve varsayimlar kullanilmigtir.

a. Finansal varhiklar
Kasa ve bankalardan aacaklar ve diger finansal aktifler dahil olmak tizere maliyet bedeli ile gosterilen
finansal aktiflerin kisa vadeli olmalart ve muhtemel zararlarin 6énemsiz miktarda olabilecegi

dustnulerek gercege uygun degerlerinin kayitl degerlerine yaklastigi 6ngorulmektedir.

Finansal varliklarin gergege uygun degerlerinin belirlenmesinde piyasafiyatlar: esas alinir.
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b. Finansal yiikiimliiliikler

Kisavadeli olmalar: sebebiyle finansal yukumllliklerin gergege uygun degerlerinin kayitli degerlerine
yaklastig1 varsayilmaktadir.

Sirket'in portfoylinde bulunan finansal varliklarin gercege uygun degerleri ve kayith degerleri
asagidaki gibidir:

2009
Gercege uygun
Maliyet deger Kayith deger
Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolart ~ 26.384.296 27.434.012 27.434.012
Hisse senetleri 17.315.614 20.843.127 20.843.127
43.699.910 48.277.139 48.277.139
2008
Gercege uygun
Maliyet deger Kayith deger
Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolart ~ 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

Bilangoda gercege uygun degeri ile tasinan yukaridaki finansal varliklarin degeri gercege uygun deger
hiyerarsisinde birinci seviye olan aktif piyasadaislem goren borsa fiyati kullanilarak belirlenmektedir.

19.3 Toplam ihracat ve ithalat tutarlari

Sirket'in faaliyet alan itibariyle herhangi bir ihracat veyaithalat faaliyeti bulunmamaktadir.
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