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ARA DONEM FINANSAL TABLOLAR HAKKINDA iNCELEME RAPORU

HSBC Portfoy Yonetimi A.$. Yonetim Kurulu’'na,

Giris

1.

HSBC Portfoy Yonetimi A.S.’nin (“‘isletme”) ekte yer alan 30 Haziran 2010 tarihli
bilancosu, ayni tarihte sona eren alti aylik déneme ait kapsaml gelir tablosu,
O0zkaynak degisim tablosu, nakit akim tablosu ve 6nemli muhasebe politikalarinin
dzeti ile dipnotlari tarafimizca incelenmistir. isletme yénetiminin sorumluluju, s6z
konusu ara dénem finansal tablolarinin Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan kabul
edilen finansal raporlama standartlarina uygun olarak hazirlanmasi ve dirtst bir
sekilde sunumudur. Bizim sorumlulugumuz bu ara doénem finansal tablolarin
incelenmesine iligkin ulagilan sonucun a¢klanmasidrr.

Incelemenin Kapsami

2.

incelememiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan badimsiz denetim
standartlari hakkinda Seri: X, No: 22 sayll tebligin 34. kisminda yer alan ara dénem
finansal tablolann incelenmesi ile ilgili diizenlemelere uygun olarak yapilmistir. Ara
donem finansal tablolarin incelenmesi, agirlkli olarak finansal raporlama surecinden
sorumlu kigilerden bilgi toplanmasi, analitik inceleme ve diger inceleme tekniklerinin
uygulanmasini  kapsamaktadir. Bir incelemenin kapsami Sermaye Piyasasi
Kurulu'nca yaymlanan bagimsiz denetim standartlari cercevesinde yapilan
bagimsiz denetim calismasina gore daha dar oldugundan, inceleme, bagimsiz
denetimde farkinda olunmasi gereken tim ©6nemli hususlari ortaya cikarabilme
konusunda glvence saglamaz. Dolayisiyla, incelememiz sonucunda bir bagimsiz
denetim gorusi aciklanmamistir.

Sonug

3.

incelememiz sonucunda, iligikteki ara dénem finansal tablolarin, HSBC Portfoy
Yoénetimi A.$.’nin 30 Haziran 2010 tarihi itibariyla finansal pozisyonunu, ayni tarihte
sona eren alti aylk doneme ait finansal performansini ve nakit akimlarini, Sermaye
Piyasasi Kurulu'nca kabul edilen finansal raporlama standartlari (Bkz. Dipnot 2)
cercevesinde dogru ve durust bir bicimde yansitmadigi konusunda herhangi bir
hususa rastlaniimamistir.
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Diger Husus

4. isletme’nin 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren yila ait finansal tablolarinin denetimi
ve 30 Haziran 2009 tarihinde sonra eren doneme ait finansal tablolarinin incelemesi
baska bir bagimsiz denetim firmasi tarafindan yapilmis, s6z konusu bagimsiz
denetim firmasi tarafindan hazirlanan 10 Mart 2010 tarihli bagimsiz denetim
raporunda olumlu gorus verilmis ve 14 Agustos 2009 tarihli inceleme raporunda
Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca kabul edilen finansal raporlama standartlarina uygun
olmayan herhangi bir hususa rastlanmadigi ifade edilmigtir.

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

PricewaterhouseCoopers

Haluk Yalgin, SMMM
Sorumlu Ortak Basdenetgi

istanbul 12 Agustos 2010
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HSBC PORTFOY YONETIMI A.S.

30 HAZIRAN 2010 TARIHLI BILANCO
(TUm tutarlar, Tark Liras: (“TL") olarak gosterilmistir.)

Simirh incelemeden Bagimsiz denetimden

Dipnot gecmis gecmis
referanslar 30 Haziran 2010 31 Aralik 2009
VARLIKLAR
Donen Varhklar 13.889.526 19.319.166
Nakit ve nakit benzerleri 4 3.786.002 8.403.112
Finansal yatirimlar 5 6.781.360 6.672.790
Ticari alacaklar 6
- Tliskili taraflardan ticari alacaklar 21 2.976.051 3.936.542
- Diger ticari alacaklar 133.334 117.255
Diger alacaklar 7
- 1liskili taraflardan diger alacaklar 21 4.762 1.068
- Diger alacaklar 81.800 175
Diger donen varliklar 12 126.217 188.224
Duran varhklar 167.695 122.316
Maddi duran varliklar (net) 8 3.162 4.086
Maddi olmayan duran varliklar (net) 9 93.768 118.230
Ertelenenvergi varliklar 19 70.765 -
Toplam varhklar 14.057.221 19.441.482
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 1.956.251 1.669.708
Ticari borglar 6
- Tliskili taraflaraticari borglar 21 - 16.877
- Ticari borclar 50.157 -
Diger borclar 7
- Tliskili taraflara di ger borclar 21 2.360 2.360
- Diger borclar 157.815 159.386
Donemkari vergi yukimlulugu 19 826.239 816.753
Borg kargiliklan 10 109.996 182.858
Cahisanlara saglanan faydalarailiskin karsiliklar 11 809.684 491.474
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 41.206 59.730
Calisanlara saglanan faydalarailiskin karsiliklar 11 41.206 34.819
Ertelenen vergi yukimlulukleri 19 - 24,911
Ozkaynaklar 12.059.764 17.712.044
Odenmis sermaye 13 1.000.000 1.000.000
Sermaye diizeltmesi farklar: 13 172.179 172.179
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 4.654.068 3.588.790
Gecmis yillar karlarn 13 2.248.303 1.764.155
Net donem kar1 3.985.214 11.186.920
Toplam kaynaklar 14.057.221 19.441.482

Takip eden agiklama ve dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici par¢asn olustururlar.
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HSBC PORTFOY YONETIMI A.S.

30 HAZIRAN 2010 TARIHINDE SONA EREN

ARA HESAP DONEMI iTiBARIYLE KAPSAMLI GELIiR TABLOSU
(TUm tutarlar, Turk Liras: (“TL") olarak gosterilmistir.)

Smirh Smirh Sinirh Sinirh

incelemeden incelemeden incelemeden incelemeden

Gecmis Gecmenmis Gecmis Geg¢memis

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

Referanslar1 30 Haziran 2010 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009 30 Haziran 2009

SURDURULEN FAALIYETLER:

ESAS FAALIYET GELiRLERi

Satis gelirleri (net) 14 9.417.047 5.414.052 7.970.141 3.973.341
Briit kar 9.417.047 5.414.052 7.970.141 3.973.341
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) 15, 16 (580) (325) (140) (85)
Genel Y 6netim Giderleri (-) 15, 16 (5.007.258) (1.532.990) (2.733.199) (1.277.929)
Diger Faaliyet Gelirleri 64.396 34.354 14.030 211
Faaliyet kan 4.473.605 3.915.091 5.250.832 2.695.538
Finansal Gelirler 17 971.628 148.815 899.923 237.077
Finansal Giderler (-) 18 (461.283) (4.060) (147.738) (16.053)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi dncesi kar 4.983.950 4.059.846 6.003.017 2.916.562
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gelir / (gideri) (998.736) (842.808) (1.207.324) (589.931)
- D6nemvergi gideri 19 (1.094.412) (868.868) (1.082.222) (578.027)
- Ertelenmis vergi geliri/(gideri) 19 95.676 26.060 (125.102) (11.904)
Siirdiiriilen faaliyetler déonem kar 3.985.214 3.217.038 4.795.693 2.326.631

Diger Kapsaml1 Gelir - - - -

Toplam kapsamh gelir 3.985.214 3.217.038 4.795.693 2.326.631

Hisse Basina Kazang
(Nominal Degeri 1 TL) 20 3,99 3,21 4,80 2,33

Takip eden agiklama ve dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici par¢asn olustururlar.
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HSBC PORTFOY YONETIMI A.S.

30 HAZIRAN 2010 TARIiHi ITIBARIYLE SINIRLI INCELEMEDEN GECMIi$S

OZKAYNAK DEGIiSiM TABLOSU
(TUm tutarlar, Turk Liras: (“TL") olarak gosterilmistir.)

Sermaye Kardan
. diizeltmesi ayrilan Geg¢mis

Dipnot  Odenmis enflasyon  kisitlannmsg yillar  Net donem Toplam

referanslari sermaye fark yedekler karlan kan ozkaynak

1 Ocak 2009 1.000.000 172.179 2.807.972 1.764.155 7.858.177  13.602.483
Aktarilan tutarlar - - - 7.858.177 (7.858.177) -
Odenen Temettu 13 - - - (7.077.359) - (7.077.359)
Y edeklere Transferler 13 - - 780.818 (780.818) - -
Toplam Kapsamli Gelir - - - - 4.795.693 4.795.693
30 Haziran 2009 1.000.000 172.179 3.588.790 1.764.155 4.795.693  11.320.817
1 Ocak 2010 1.000.000 172.179 3.588.790 1.764.155 11.186.920  17.712.044
Aktarilan tutarlar - - - 11.186.920  (11.186.920) -
Odenen Temettu 13 - - - (9.637.494) - (9.637.494)
Y edeklere Transferler 13 - - 1.065.278  (1.065.278) - -
Toplam Kapsamli Gelir - - - - 3.985.214 3.985.214
30 Haziran 2010 1.000.000 172.179 4.654.068 2.248.303 3.985.214  12.059.764

Takip eden agiklama ve dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici parcasn olustururlar.
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HSBC PORTFOY YONETIMI A.S.

30 HAZIRAN 2010 TARIHINDE SONA EREN

ARA HESAP DONEMINE AIiT NAKIT AKIM TABLOSU

(TUm tutarlar, Turk Liras: (“TL") olarak gosterilmistir.)

Simrh incelemeden

Sinirhi incelemeden

Gecmis Gecmis
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak-
referanslari 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009
Faaliyetlerden Saglanan Nakit Akimi:
Donem Kan 3.985.214 4.795.693
Esas Faaliyetlerden Saglanan Net Nakit Mevcudunun
Donem Kari ile Mutabakatim Saglamak
icin Yapilan Diizeltmeler:
Amortisman giderleri veitfa paylar 89 25.386 15.973
Personel prim karsilig 11 7.300 (15.000)
Kidem tazminat1 yGkimlGlGgt karsilig 11 6.387 5.662
Izin yukimlGltgu karsiligindaki degisim 11 310.910
Borg karsiliklarindaki degisim 10 (72.862) (656.976)
Cari donem vergi gideri 19 1.094.412 1.207.324
Ertedlenmis vergi gideri 19 (95.676) -
Faiz geliri 16 (548.887) (896.583)
Faiz gideri - 141.950
Kambiyo kar 17,18 42.250 107.099
Varlik Ve Yiikiimliiliiklerdeki Degisiklikler
Oncesi Esas Faaliyet Karmdan Saglanan Nakit Akim: 4.754.434 4.705.142
Ticari alacaklardaki net azals / (artis) 6 (16.079) (18.816)
Diger alacaklar 7 (81.625) 3.010
lliskili taraflardan ticari ve diger alacaklar 6,7 960.491 (154.663)
Diger donen varliklar 12 62.007 36.591
Ticari borglar 6 33.280 17.123
Diger borclar 7 (1.572) (360.098)
Vergi 6demeleri 19 (1.084.926) (1.114.227)
Esas Faaliyetlerden Saglanan Net Nakit 4.626.010 3.114.062
Yatinm Faaliyetlerinden Saglanan Nakit Akimlar:
Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimlarn 8,9 - (146.769)
Finansal varliklardaki artiglar/(azaliglar) (101.778) (1.861.880)
Yatinnm Faaliyetlerinde Saglanan Net Nakit (101.778) (2.008.649)
Finansman Faaliyetlerinde Kullamlan Nakit Akimlar:
Temettl 6demesi 13 (9.637.494) (7.077.359)
Ahnan faizler 490.880 487.790
Odenen komisyonlar 18 5.844 -
Finansman Faaliyetlerinde Kullamlan Net Nakit (9.140.770) (6.589.569)
Nakit ve Nakit Benzeri Degerler Uzerindeki Net Artis/(Azalis) (4.616.538) (5.484.156)
Donem Basi Nakit ve Nakit Benzeri Degerler 4 8.401.892 11.554.064
Dionem Sonu Nakit ve Nakit Benzeri Degerler 4 3.785.354 6.069.908

Takip eden agiklama ve dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici parcasn olustururlar.
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HSBC PORTFOY YONETIMI A.S.

30 HAZIRAN 2010 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiT

FINANSAL TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(TUm tutarlar, Turk Liras: (“TL") olarak gosterilmistir.)

1-SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIiYET KONUSU

HSBC Portfoy YoOnetimi Anonim Sirketi (“Sirket”) 13 Agustos 2003 tarihinde kurulmustur.
Sirket, Sermaye Piyasast Kurulu (“SPK”) ndan 6 Subat 2004 tarihinde “Portféy Yoneticiligi Y etki
Belges” amustir. Ayrica Sirket, 14 Temmuz 2005 tarihinde “Yatirim Damsmanligr Yetki Belges”
amustir.

Sirket'in ana faaliyet alani, Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK” veya “Kurul”) mevzuat: hukimler
cercevesinde yatirim fonlari, emeklilik fonlari1 ve 6zel fonlarin yonetimi ile misterisi olan firmalar,
bireyler ve vakiflar icin “Ozel Portfoy Y onetimi”(“*OPY”) ve yatirim damsmanlig hizmeti vermektir.

Sirket hisselerinin %99,99'st HSBC Y atirim Menkul Degerler A.S."nin milkiyetindedir.

Sirket’in 30 Haziran 2010 tarihinde sona eren alti aylik déneme ait finansal tablolar1 12 Agustos 2010
tarihinde Y 6netim Kurulu tarafindan onaylanmistir. Genel kurul finansal tablolari yayimlanmasindan
sonra degistirme hakkina sahiptir.

Sirket Turkiye de kayitl1 olup, kayith adresi asagidaki gibidir:
Bliyiikdere Cad. D Blok No: 128 Kat: 9 Esentepe-Sisli, Istanbul

Sirket’in 30 Haziran 2010 tarihi itibariyla calisan sayis 22 (31 Aralik 2009: 18)’dir.

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR
A. SUNUMA iLiSKiN TEMEL ESASLAR
(a) Uygulanan Muhasebe Standartlar:

Sermaye Piyasas Kurumu (“SPK”), Seri: XI, No: 29 sayil1 “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamayailiskin Esaslar Tebligi” ileisletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile
bunlarin hazirlanmas: ve ilgililere sunulmasinaili skin ilke, usul ve esaslan belirlemektedir. Bu
Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baslayan hesap donemlerine ait ilk ara donem finansal
tablolardan gecerli olmak Uzere yurirlige girmis olup, SPK'min Seri: XI, No: 25 "Sermaye
Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig"i yurtrlukten kaldirilmistir. Bu teblige
istinaden, isletmelerin finansal tablolarint Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle
Uludararaa Finansal Raporlama Standartlari (“UMSTFRS’)'na gére hazirlamalar
gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/TFRS nin Uluslararasi
Muhasebe Standartlar1 Kurulu (“UMSK”) tarafindan yayimlananlardan farklari Turkiye
Muhasebe Standartlari Kurulu (“TMSK") tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/TFRS' ler
uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykiri olmayan, TMSK tarafindan
yayimlanan Turkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlart (“TMSTFRS’) esas
alinacaktir.



HSBC PORTFOY YONETIMI A.S.

30 HAZIRAN 2010 TARIHINDE SONA EREN ARA HESAP DONEMINE AiT

FINANSAL TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(TUm tutarlar, Turk Liras: (“TL") olarak gosterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILIiSKIiN ESASLAR (Devami)

(b)

Finansal tablolarin hazirlams tarihi itibariyla, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen
UMS/TFRS nin UMSK tarafindan yayimlananlardan farklarnn TMSK tarafindan heniiz ilave
edilmedi ginden, finansal tablolar SPK’min Seri: X1, No: 29 sayil1 tebligi ve bu teblige agklama
getiren duyurulan cgergevesinde, UMS/TFRS' nin esas aindigit SPK Finansal Raporlama
Standartlar1’ na uygun olarak hazirlanmigtir. Finansal tablolar ve bunlarailiskin dipnotlar SPK
tarafindan 17 Nisan 2008 tarihli duyuru ile uygulanmasi tavsiye edilen formatlara uygun olarak
ve zorunlu kilinan bilgiler dahil edilerek sunulmustur. Bu kapsamda gecmis donem finansa
tablolarinda gerekli degisiklikler yapilmistir (Bakiniz Dipnot 2.d).

Finansal tablolar, gercege uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve yukimldklulerin
disinda, tarihi maliyet esasina gore tutulan yasal kayitlara SPK’nin Seri X1, No:29 sayili
“Sermaye Piyasas nda Finansal Raporlamayaliskin Esaslar Tebligi” ne uygunlugun saglanmast
acisindan gerekli diizeltme ve siniflandirmalar yansitilarak TL olarak hazirlanmustir.

Yeni ya da diizenlenmis standartlarin ve yorumlarin uygulanmasi

Sirket, UMSK ve Uluslararasi Finansal Raporlama Y orumlar: Komitesi (“UFRYK") taraf indan
yayinlanan ve 1 Ocak 2010 tarihinden itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis standartlar ve
yorumlardan kendi faaliyet konusu ileilgili olanlar uygulamustir.

2010 yihinda yiiriirliige giren standartlar ile mevcut oOnceki standartlara getirilen
degisiklikler ve yorumlar:

. UFRS 2 (Degisiklik), “Hisse Bazl1 Odemeler”;

. UFRS 3 (Degisiklik), “ isletme Birlesmeleri”;

. UFRS 5 (Degisiklik), “Satis Amacli Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan
Faaliyetler”;

. UFRYK 17, “Nakit Dis1 Varliklarin Ortaklara Dagitim”;

. UMS 1 (Degisikler) “Finansal Tablolarin Sunumu”

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

. UMS 32 (Degisiklik) “Hisse Ihraglaririn Siniflandirilmast

. UMS 38 (Degisiklik), “Maddi Olmayan Duran Varliklar”;

. UMS 39 (Degisiklik), “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme” - Uygun korumal:
enstrimanlar.

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

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

. UFRS9, “Finansal Araglar: Siniflandirma ve Olgme’;

. UMS 24 (Degisiklik), “ fliskili Taraf Agiklamalan”;

. UFRYK 9, “Sakl1 Turev Urtinlerinin Y eniden Degerlendirilmesi”;

. UFRYK 14 (Degisiklik), “Tammlanmis Fayda Varhigimn Simri, Asgari Fonlama
Kosullar: ve Bu Kogullarin Birbiri ile Etkilesimi”;

. UFRYK 19, “Finansal Y UkUml Ul Uklerin Sermaye Araclari ile Ortadan Kaldirilmasi”.

Sirket yonetimi, yukaridaki Standart ve Yorumlarin uygulanmasinin gelecek dénemlerde Sirket'in
finansal tablolan Gzerinde 6nemli bir etki yaratmayacag: gorustndedir.
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(©)

(d)

(e)

®

Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Turkiye 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 Uzere enflasyon muhasebesi uygulamasimn gerekli olmadcigim ilan etmistir.
Dolayisyla finansal tablolarda, 1 Ocak 2005 tarihinden baslamak kaydiyla, UMSK tarafindan
yayimlanmugs 29 No'lu “Yiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama’ Standart
(“UMS 29") uygulanmarmustir.

Karsilastirmali bilgiler ve 6nceki donem tarihli finansal tablolarin diizeltilmesi

Sirket muhasebe kayitlarinin tutulmasinda ve kanuni finansal tablolarinin hazirlanmasinda SPK
tarafindan c¢ikarilan prensipler ve sartlara, yUrirlUkteki ticari ve mevzuat ile SPK’nin
tebliglerine uymaktadir.

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkén vermek Uzere, Sirket’in finansa
tablolar: 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Sirket 30 Haziran 2010 tarihi
itibartyla bilancosunu 31 Aralik 2009 tarihi itibartyla hazirlanmis bilancosu ile 1 Ocak -
30 Haziran 2010 hesap donemine ait gelir tablosu, nakit akim tablosu ve 6zkaynak degisim
tablosunu ise 1 Ocak - 30 Haziran 2009 hesap donemi ile kargilastirmal 1 olarak dizenlemistir.
Gerekli goruldigl takdirde cari donem finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglamasi
acisindan karsilastirmali bilgiler yeniden diizenlenmektedir.

Raporlanan para birimi

5083 sayili Turkiye Cumhuriyeti Devletinin Para Birimi Hakkinda Kanun'un 1. maddesi
uyarinca ve 4 Nisan 2007 tarihli ve 2007/11963 sayil1 Bakanlar Kurulu Karar1 geregince, Yeni
Tark Lirast ("YTL”) ve Yeni Kurusta (“YKr”) yer aan “Yeni” ibareleri 1 Ocak 2009
tarihinden itibaren gecerli olmak Uzere kaldirilmuistir. Buna goére bir 6nceki para birimi olan
YTL ve YKr degerleri TL’ye ve Kr'ye donusturilirken 1 YTL, 1 TL’yeve 1 YKr, 1 Kr'ye esit
tutulmaktadir.

Hukuki sonu¢ doguran tim yasa, mevzuat, idari ve hukuki islem, mahkeme karari, kiymetli
evrak ve her tirll belgenin yani sira 6deme ve degisim araglarinda Y TL'ye yapilan referandar,
yukarida belirtilen dénisim oram ile TL cinsinden yapilmis sayilmaktadir. Sonug olarak,
1 Ocak 2009 tarihinden itibaren TL, mali tablo ve kayitlarin tutulmas: ve gosterimi agisindan
YTL nin yerini alms bulunmaktadir.

Netlestirme/Mahsup

Finansal varhik ve yukomlultkler, gerekli kanuni hak olmasi, sbz konusu varlik ve
yukimidlUkleri net olarak degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmes ile
yukumlultklerin yerine getirilmesinin birbirini takip ettigi durumlarda net olarak gosterilirler.
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B.

(@)

(b)

MUHASEBE POLITIKALARINDA DEGIiSIKLIKLER

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen dnemli muhasebe
hatalart geriye donuk olarak uygulanir ve 6nceki dénem finansal tablolar: yeniden diizenlenir.
Sirket, 1 Ocak 2008 den itibaren SPK'min Seri: XI, No: 29 sayili tebligini uygulamaya
baglamis, karsilastirmali finansal bilgileri de bu kapsamda yeniden sunmustur. SPK’nin Seri:
X1, No: 29 tebliginin uygulanmas Sirket'in muhasebe politikalan Uzerinde 6nemli bir
degisikli ge neden olmamistir.

MUHASEBE TAHMINLERINDEKI DEGIiSIKLIKLER VE HATALAR

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalmzca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildigt
cari dénemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi dénemde hem de
gelecek dénemde, ileriye yonelik olarak, net donem kar1 veya zararimn belirlenmesinde dikkate
alinacak sekilde finansal tablolara yansitilir. 1 Ocak - 30 Haziran 2009 ara hesap déneminde
muhasebe tahminlerinde herhangi bir degisiklik yaplmamustir.

ONEMLIi MUHASEBE POLITIKALARININ OZETi
Nakit ve nakit benzerleri

Nakit akim tablolarimn dizenlenmesi amaciyla, Sirket nakit ve nakit benzeri degerler olarak
kasa ve bankalardan alacaklar: dikkate almstir (Dipnot 4).

Finansal yatirnmlar

Sirket, menkul kiymetlerini “alim-satim amacli” menkul kiymetler olarak simiflandirmakta ve
muhasebel estirmektedir. Finansal varliklarin siniflandiriimas:  Sirket  yonetimi  taraf indan
satinalma amaclar: dikkate alinarak, elde edildikleri tarihlerde kararlastirilmaktadir.

Tum finansal varliklar, ilk olarak bedelin makul degeri olan ve yatinmla ilgili satin alma
masraflart da dahil olmak Uzere maliyet bedelleri Uzerinden gosterilmektedir.

Kayitlara ilk aindiktan sonra aim-satim amacli finansal varliklar makul degerleriyle
degerlenmektedir. Alim-satim amagl1 finansal varliklarin makul degerindeki degisiklik sonucu
ortaya cikan kar veya zarar ve finansal varliklardan elde edilen faiz ve kupon gelirleri gelir
tablosunda “Finansal Gelirler” hesabina dahil edilmektedir.

Alim-satim amagli menkul kiymetler bilanco tarihi itibariyla bekleyen eniyi alis emri Gzerinden
degerlenmektedir.

Yatirim amagli menkul kiymetleri elde tutarken kazanilan faizler faiz geliri olarak finansal
tablolara yans tilmaktadir. Temettli alacaklar1 ise ayr1 olarak temetti gelirleri seklinde finansal
tablolarda gosterilmektedir.

TUm yatinm amagli menkul kiymetler islem tarihlerinde finansal tablolara yansitilmaktachr
(Dipnot 5).
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(©)

()

(e)

Ticari alacaklar

Sirket tarafindan bir aliciya hizmet saglanmas sonucunda olusan ticari alacaklar tahakkuk
etmemis finansman gelirlerden netlestirilmis olarak gosterilirler. Tahakkuk etmemis finansman
gelirleri sonrasi ticari alacaklar, orijina fatura degerinden kayda alinan alacaklarin izleyen
dénemlerde elde edilecek tutarlaninin etkin faiz yontemi ile iskonto edilmes ile hesaplanir.
Belirlenmis faiz oran1 olmayan kisa vadeli alacaklar, orijinal etkin faiz oraninin etkisinin gok
buylk olmamasi durumunda, maliyet degerleri Gzerinden gosterilmistir.

Sirket, tahsil imkammin kalmadigina dair objektif bir bulgu oldugu takdirde ilgili ticari
alacaklar icin supheli alacak karsiligi ayirmaktadir. S6z konusu bu karsiligin tutari, alacagin
kayitl: degeri ile tahsili mimkin tutar arasindaki farktir. Tahsili mimkin tutar, teminatlardan
ve guvencelerden tahsil edilebilecek meblaglar da dahil olmak Uzere tUm nakit akislarinin,
olusan ticari alacagin orijinal etkin faiz oran: esas alinarak iskonto edilen degeridir.

Supheli alacak tutarina karsilik ayrilmasini takiben, sUpheli alacak tutarinin tamaminin veya bir
kisminin tahsil edilmesi durumunda, tahsil edilen tutar aynlan sipheli aacak karsiligindan
disllerek diger gelirlere kaydedilir

Maddi duran varhklar

Maddi varliklar, kayitl1 degerleri Gzerinden, birikmis amortisman dus Ul dukten sonraki net degeri
ile gosterilmektedir (Dipnot 8). Amortisman, maddi varliklarin dizeltilmis degerleri Gizerinden
faydal1 dmirleri kullanilarak dogrusal amortisman yontemiyle kullanilarak ayrilmaktadir. S6z
konusu varliklarin tahmin edilen faydali dmirleri asagida belirtilmistir:

Makine, tesisve cihazlar Swil
Doseme ve demirbas Swil

Maddi varliklarin bilancoda tasinan degeri tahmini geri kazanilabilir degerinin Gzerinde olmasi
durumunda sdz konusu varhigin degeri geri kazamlabilir degerine indirilir ve ayrilan deger
dusukl gl karsiligi gider hesaplart ileiliskilendirilir.

Maddi varliklarin elden ¢ikartilmasi sonucu olusan kar veya zarar, dizeltilmis tutarlar ile tahsil
olunan tutarlarin karsilastiriimasi ile belirlenir ve cari donemde ilgili gelir ve gider hesaplarina
yansitilir.

Maddi olmayan duran varhklar

Maddi olmayan varliklar, iktisap edilmis haklari, bilgi sistemlerini ve bilgisayar yazilimlarim
icermektedir (Dipnot 9). Bunlar, iktisap maliyeti Uzerinden kaydedilir ve iktisap edildikleri
tarihten itibaren 5 yi1l olan tahmini faydal: dGmurleri Gzerinden dogrusal amortisman yontemi ile
amortismana tabi tutulur. Deger disUklUgunin olmas durumunda maddi olmayan varliklarin
kayitl degeri, geri kazarlabilir degerine indirilir.
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®
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(h)

()
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(k)

Karsiliklar, sarta bagh yiikiimliiliikler ve varhklar

Karsiliklar bilanco tarihi itibariyla mevcut bulunan ve gecmisten kaynaklanan yasal veya
yapisal bir yukimlulugin bulunmas, yukumlaligl yerine getirmek igin ekonomik fayda
saglayan kaynaklarnn ¢ikisinin muhtemel olmasi ve yukimltluk tutarr konusunda guvenilir bir
tahminin yapilabildigi durumlarda muhasebel estirilmektedir. Tutarin yeterince givenilir olarak
Olclilemedigi ve yukimlUlugin yerine getirilmes igin Sirket'ten kaynak ¢ikma ihtimalinin
bulunmadigi durumlarda sb6z konusu yukimlulik “Kosullu” olarak kabul edilmekte ve
dipnotlarda aciklanmaktadir (Dipnot 10).

Cahsanlara saglanan faydalar/kidem tazminati

Kidem tazminat1 Karsilig, Sirket'in kanuni bir zorunlulugu olarak Tirk s Kanunu nun
gerektirdigi sekilde hesaplanmakta ve Sirket calisanlarinin en az bir yillik hizmeti
tamamlayarak emekliye ayrilmas, iliskisinin kesilmesi, askerlik hizmeti igin ¢agirilmas veya
vefati durumunda hak kazanilan kidem tazminatimn bugtnki tahmini degerini yansitmaktachr
(Dipnot 11).

Ucret, komisyon, faiz gelir/giderleri ve satim ve geri ahm anlasmalar
(i)  Ucret ve komisyonlar

Ucret ve komisyonlar genel olarak tahsil edildikleri veya odendikleri tarihte gelir
tablosuna yansitilmaktadir. Bununla birlikte, fon yonetim Ucreti tahakkuk esasina gére
muhasebel estirilmektedir.

(ii)  Faiz gelir ve gideri

Faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda tahakkuk esasina gore muhasebel estirilmektedir.
Faiz geliri, sabit getirili yatirim araglarimin kuponlarindan saglanan gelirleri ve iskontolu
devlet tahvillerinin i¢ verim oram yontemine gore iskontolanmis degerlenmelerini kapsar.

Bor¢lanma maliyetleri
TUm finansman giderleri, olustuklar: dénemlerde gelir tablosuna kaydedilmektedir.
Kur degisiminin etkileri

Yabanci para cinsinden olan islemler, islemin yapilcigi tarihte gecerli olan kurdan; yabanci
para cinsinden olan parasal varlik ve borclar ise, dénem sonu Turkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas doviz al1s kurundan Turk Lirasina gevrilmistir. Y abanci para cinsinden olan kalemlerin
cevrimi sonucunda ortaya ¢ikan gelir ve giderler, ilgili donemin gelir tablosuna dahil edilmistir.

Hisse basina kazancg

Hisse basina kazang, net karin ilgili donem icinde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedine
boltnmesi ile tespit edilir.

Turkiye' de sirketler mevcut hissedarlara birikmis karlardan ve yeniden degerleme fonundan
hisseleri oraninda hisse dagitarak (“Bedelsiz Hisseler”) sermayelerini arttirabilir. Hisse basina
kazan¢ hesaplanirken, bu bedelsiz hisse ihraci cikarilmis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla
hisse basina kazan¢ hesaplamasinda kullamlan agirlikli hisse adedi ortalamasi, hisselerin
bedelsiz olarak ¢ikariimasini geriye donik olarak uygulamak suretiyle elde edilir (Dipnot 20).
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)

(m)

(m)

Kurum kazanci iizerinden hesaplanan vergiler
Kurumlar vergisi

Kurumlar vergisi Vergi Usul Kanunu hikidmlerine gore hesaplanmakta olup, bu vergi disindaki
vergi giderleri faaliyet giderleri icerisinde muhasebel estirilmektedir (Dipnot 19).

Cari vergi varliklanyla cari vergi yukumldliklerini mahsup etme ile ilgili yasal bir hakkin
olmast veya s6z konusu varlik ve yukumlultklerin ayni vergi mercii tarafindan toplanan gelir
vergisiyleiliskilendirilmesi durumunda mahsup edilir.

Ertelenen vergi

Ertelenen vergi, yukimitlik yontemi kullanilarak, varlik ve yikimllluklerin finansal
tablolarda yer alan kayith degerleri ile vergi degerleri arasindaki gecici farklar zerinden
hesaplanir. Ertelenen vergi hesaplanmasinda yurirl tkteki vergi mevzuat: uyarinca bilango tarihi
itibariyla gegerli bulunan vergi oranlart kullanlir (Dipnot 19).

Onemli gecici farklar, kidem tazminat: karsiligindan, personel prim karsiligindan diger gider
karsil iklarindan, duran varliklardan, yatirim amagli menkul degerler degerleme farkliliklari,
banka mevduat1 degerleme farklarindan ve finansal kiralama yolu ile elde edilen varliklardan
dogmaktadir.

Ertelenen vergi yukimlUlugi vergilendirilebilir gecici farklann timi icin hesaplanirken,
indirilebilir gecici farklardan olusan ertelenen vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde
etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin  kuvvetle muhtemel olmas  sartiyla
hesaplanmaktadir.

Ayni Ulkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarinin cari vergi
yukimlultklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin
bulunmasi durumundan ertelenen vergi varliklar: ve ertelenen vergi yukiumldltkleri, karsilikli
olarak birbirinden mahsup edilir.

Mliskili taraflar

Bu finansal tablolarda, Sirket’'in ortaklar1 ve Sirket ile dogrudan ve/veya dolayli sermaye
iliskisinde bulunan kuruluslardan, Sirket Ust diizey yonetimi ve Y dnetim Kurulu Oyeleri, aileleri
ve kendileri tarafindan kontrol edilen veya 6nemli etkinlige sahip bulunulan sirketler “iliskili
taraflar” olarak kabul edilir (Dipnot 21).

Bilanco tarihinden sonraki olaylar

Bilanco tarihinden sonraki olaylar, dénem karina iliskin herhangi bir duyuru veya diger
secilmis finansal bilgilerin kamuya aciklanmasindan sonra ortaya cikmis olsalar bile, bilanco
tarihi ile bilangonun yayimi i¢in yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar. Sirket,
bilanco tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal
tablolara alinan tutarlari bu yeni duruma uygun sekilde dizeltir.
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(o) Varhklarda deger diisiikliigii

Finansal varliklar disindaki her varlik, bilanco tarihinde, s6z konusu varliga iliskin deger
kaybina dair gostergelerin varligi agisindan incelenir. Bir varligin kayitl degeri, tahmini yerine
koyma degerinden blyuk ise deger disuklUgl karsiligr ayrilir. Yerine koyma degeri, varligin
net satis degeri ile kullamm degerinden yiksek olant olarak kabul edilir. Kullanim degeri,
varligin sirekli kullanimi sonucu gelecekte elde edilecek tahmini nakit girislerinin ve kullanim
Omri sonundaki satis degerinin toplaminin buginki degeridir.

E. ONEMLIi MUHASEBE DEGERLENDIRME, TAHMIN VE VARSAYIMLARI

Sirket bir sonraki doneme iliskin olarak, raporda agiklanan varlik ve yukumldlUkleri etkileyecek
tahmin ve varsayimlari yapmaktadir. Tahmin ve kararlar devaml: olarak degerlendirilmektedir.
Icinde bulunulan sartlar altinda gerceklesmesi beklenen olaylar da dahil olmak lizere sbz
konusu tahmin ve kararlar, Y dnetim’in deneyimine ve diger etkenlere dayanmaktadir. Y dnetim,
aym zamanda tahminlerden ayn olarak, muhasebe ilkelerinin uygulanmas: sureciyle ilgili bazi
kararlar da almaktadir. Finansal tablolardaki miktarlarda onemli etkilere sahip kararlar ve
gelecek doneme tasinan varlik ve yukimltliuklerde 6nemli dlclide duzeltme gerektirebilecek
tahminler asagidakileri kapsamaktadir:

Ertelenmis vergi varligimin tamnmasi: Ertelenmis vergi varliklar:, soz konusu vergi yararinin
muhtemel oldugu derecede kayit altina alinabilir. Gelecekteki vergilendirilebilir karlar ve
gelecekteki muhtemel vergi yararlarimn miktari, Sirket taraf indan hazirlanan orta vadeli is plan
ve bundan sonra cikarilan tahminlere dayanir. is plam, Sirket’in kosullar dahilinde makul
sayilan beklentilerini baz alir.

3-BOLUMLERE GORE RAPORLAMA
Sirket’in, ana faaliyet konusu portfdy yonetimi hizmetleri sunmak ve hizmet sundugu bdlge Turkiye

oldugundan 30 Haziran 2010 tarihi itibariyla sona eren finansal tablolarda ayrica bolimlere gore
raporlama yapil mamustir.

4 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

30 Haziran 2010 31 Arahk 2009

Bankalardaki mevduatlar
-Vadesiz 3.786.002 8.403.112
3.786.002 8.403.112

Nakit ve nakde esdeger varliklar 3.785.354 TL olup (30 Haziran 2009: 6.069.908 TL) kasa ve
bankal ardan alacaklarin doneme isabet eden faiz hari¢ tutarlarindan olusmaktadr.
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5-FINANSAL YATIRIMLAR

30 Haziran 2010 31 Arahk 2009

Alm satim amacli menkul kiymetler
Devlet tahvilleri - serbest 6.539.695 6.434.837
Devlet tahvilleri - teminatta 241.665 237.953
6.781.360 6.672.790

Finansal varhklarin 241.655 TL degerinde devlet tahvili (31 Aralik 2009: 237.953 TL), IMKB
Takasbank A.S. nezdinde menkul kiymet islemleri icin teminat olarak tutulmaktadir. S6z konusu finansal

varliklarin kayitl: degeri 250.000 TL dir (31 Aralik 2009: 250.000 TL).

6 - TICARIi ALACAK VE BORCLAR

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009
Ticari alacaklar
Grup sirketlerinden danismanlik Ucreti alacaklar: (Dipnot 21) 1.608.000 2.724.898
HSBC Y atirim Fonlari’ ndan fon yonetim
Ucreti alacaklar: (Dipnot 21) 1.368.051 1.211.644
Diger fonlardan yonetim Ucreti alacaklarn (Dipnot 22) 133.334 117.255
3.109.385 4.053.797

Ticari borg¢lar

30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla ticari bor¢lar muhtelif tedarikcilere olan

borclardan olusmakta olup bakiyesi 50.157 TL'dir (2009: 16.877 TL).

7 -DIGER ALACAK VE BORCLAR

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009

Diger alacaklar
Personelden alacaklar (Dipnot 21) 4.762 1.068
Saticilara verilen avandar 285 175
Gelir tahakkuklar - -
Vergi Dairesinden alacaklar 81.515 -
86.562 1.243

Diger borclar

Odenecek personel vergileri 100.082 86.788
Odenecek Bankave Sigorta Muameleleri Vergisi (“BSMV™) 51.235 66.445
Odenecek Katma Deger Vergisi (“KDV”) 6.491 6.060
Hliskili taraflara diger borclar (Dipnot 21) 2.360 2.360
Diger 7 93
160.175 161.746
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8 - MADDI DURAN VARLIKLAR

Makine,Tesis ve Doseme ve

31 Aralik 2009 cihazlar demirbaslar Toplam
Maliyet 666 7.360 8.026
Birikmis amortisman (-) 544 3.396 3.940
Net defter degeri 122 3.964 4.086
30 Haziran 2010

Net defter degeri, 1 Ocak 2010 122 3.964 4.086
llaveler - - -
Amortisman gideri (-) 66 858 924
Net defter degeri 56 3.106 3.162
30 Haziran 2010

Maliyet 666 7.360 8.026
Birikmis amortisman (-) 610 4.254 4.864
Net defter degeri 56 3.106 3.162

30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla maddi duran varliklar Gzerinde rehin ve ipotek

bulunmamaktachr.

9 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2009 Yazhmlar
Maliyet 233.809
Birikmis itfa paylar (-) 115.579
Net defter degeri 118.230
30 Haziran 2010

Net defter degeri, 1 Ocak 2010 118.230
llaveler -
itfa paylar: (-) 24.462
Net defter degeri 93.768
30 Haziran 2010

Maliyet 233.809
Birikmis itfa paylar (-) 140.041
Net defter degeri 93.768
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10 - KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009

Kisa vadeli bor¢ karsihiklan
Varlik yonetim danismanlik gider karsiliklar: 49.877 129.618
HSBC Group Investment yénetim gider karsilig1 (Dipnot 21) 38.926 30.592
HSBC Bank gider yansitma karsiligi (Dipnot 21) 12.711 13.611
Diger 8.482 9.037
109.996 182.858

11 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

30 Haziran 2010 31 Arahk 2009

Kisa vadeli karsihiklar
Personel prim karsilig 719.384 408.474
Personel izin yukumlulGgu 90.300 83.000
809.684 491.474
Uzun vadeli karsiliklar
Kidem tazminati karsiligt 41.206 34.819
41.206 34.819

30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren donemlere iliskin prim karsiliginin hareketleri
aagidaki gibidir:

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009
1 Ocak bakiyesi 408.474 650.109
Doénem icinde ayrilan karsil 1k 719.384 408.474
Donem iginde 6denen (408.474) (650.109)
Donem sonu 719.384 408.474

Kidem tazminati karsihiklari:

Turk kanunlarina gore, Sirket bir senesini doldurmus olan ve sebepsiz yere kurumla ilisigi kesilen
veya emekli olan, 25 yilimi (kadinlarda 20 sene) dolduran ve emeklilik hakk: kazanmis (58 yas
kadinlarda ve 60 yas erkeklerde), askere cagrilan veya vefat eden personeli icin kidem tazminati
Odemekle mukelleftir.

Odenecek tazminat her hizmet yil1 icin bir ayhk briit maas tutarn kadardir ve bu miktar 30 Haziran
2010tarihi itibariyla 2,427.04 TL (31 Aralik 2009: 2,365.16 TL) ile stnirlandirt I mugtr.

Fon ayrilma zorunlulugu bulunmadigindan yukamltl ik icin fon ayrilmamustir.
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11- CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR (Devami)

Kidem tazminati yukimlaltgd, Sirket'in calisanlarin emekliliginden dogacak gelecekteki olas
yukumlGlGg indin, bilango tarihindeki degerinin tahmini ile hesaplanmstir.

TFRS, sirketlerin belirli sosyal hak planlarn kapsamindaki yukumldlUklerinin tahmini igin aktter
degerleme yontemlerinin kullaniimasini éngérmektedir. Buna bagl1 olarak, toplam yukumliltgin
hesaplanmasinda her bir sirket icin asagidaki aktier varsayimlar ve mevcut yasal yukumldlUkler
kulland mastir.

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009
Iskonto orar 5,92% 5,92%
Emeklilik olasiliginin tehmini icin devir hizi oran: 79 8,3

Temel varsayim, her yillik hizmet icin belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. Boylece uygulanan iskonto orant enflasyonun beklenen etkilerinden anndirilmis gercek
oram gosterir.

30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren dénemlere iliskin kidem tazminat1 karsiliginin
hareketleri asagidaki gibidir:

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009
1 Ocak bakiyesi 34.819 24.736
Hizmet maliyeti 913 1.157
Faiz maliyeti 2.061 4.582
Cari donemde ayrilan karsil 1k tutar 3.413 4.344
Dénem sonu 41.206 34.819
12 - DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER
30 Haziran 2010 31 Aralik 2009
Diger donen varhklar
Pesin 6denmis sigorta giderleri 59.691 20.955
Pesin ddenmis vergi giderleri 29.636 -
Pesin ddenmis kira giderleri (Dipnot 21) - 122.555
Pesin 6denmis diger giderler 36.890 44,714
126.217 188.224
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13 - OZKAYNAKLAR

30 Haziran 2010 ve 31 Araik 2009 tarihlerinde cikarilmis ve 6denmis sermaye tutarlari defter
degerleriyle asagidaki gibidir:

30 Haziran 2010 31 Arahk 2009
Hissedarlar Pay (%) TL Pay (%) TL
HSBC Yatirim Menkul Degerler A.S. 99,99 999.900 99,99 999.900
Diger 0,01 100 0,01 100
Toplam 6denmis sermaye 100,00 1.000.000 100,00 1.000.000
Sermaye enflasyon diizeltmesi farklari 172.179 172.179
Toplam sermaye 1.172.179 1.172.179

Sermaye dizeltmes farklari, sermayeye yapilan nakit ve nakde esdeger ilavelerin 31 Aralik 2004
tarihindeki alim giictiyle ifade edilmesi icin yapilan diizeltmeleri ifade eder.

30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla, Sirket'in kayitli sermayesi 1.000.000 TL'dir.
30 Haziran 2010 tarihi itibariyla, Sirket’in sermayesi, ihrag edilmis ve her biri 1 TL nominal degerde
1.000.000 adet hisseden meydana gelmistir.

Sermaye enflasyon diizeltmesi farki

30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla, sermaye tutar: Teblig XI-29 uyarinca 31Aralik
2004 tarihine kadar slregelmis olan enflasyonun etkisini yansitacak sekilde dizeltildiginde
172,179TL tutarinda sermaye enflasyon diizeltmesi farki olusmaktadr.

Kar yedekleri, gecmis yillar karlar:
30 Haziran 2010 31 Aralik 2009

Olaganustl yedekler 1.381.964 1.381.964
Gecmis yillar karlar 861.980 377.832
Olaganisti yedekler enflasyon diizeltmesi farki 3.936 3.936
Y asal yedekler enflasyon diizeltmesi farks 423 423
Toplam ge¢cmis y1l karlar 2.248.303 1.764.155

Sirket, 24 Mart 2010 tarihli Yonetim Kurulu kararina istinaden 1,065,278 TL yasal yedeklere ikinci
tertip yedek akge olarak transfer etmis ve ortaklara 9,637,494 TL kar pay1dagitinu yapmustir.

Kanuni defterlerdeki birikmis karlar, asagida belirtilen kanuni yedeklerle ilgili hiukim haricinde
dagitilabilirler.

Tlrk Ticaret Kanunu’'na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak Uzere ikiye
aynilir. Tlrk Ticaret Kanunu' na gore birinci tertip yasal yedekler, Sirket'in 6denmis sermayesinin
%20’ sine ulasilincaya kadar, kanuni net karn %5'i olarak ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler ise
Odenmis sermayenin %5'ini asan dagitilan karin %10’ udur. Turk Ticaret Kanunu' na gore, yasa
yedekler Odenmis sermayenin %50'sini gecmedigi sirece sadece zararlan netlestirmek igin
kullandabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullanilmasi mimkiin degildir.
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13 - OZKAYNAKLAR (Devami)

Sirket 31 Aralik 2004 tarihinde sona eren hesap doneminden baslamak Uzere, Sermaye Piyasas
Kurulu'nun Seri: X1, No: 29 sayili Tebligi ile ilan edilen Seri: XI, No: 25 sayili Tebligi’nde atifta
bulunulan TFRSye gore finansal tablo duzenlemeye karar vermistir. Bu finansal tablolara gore
hesaplanan birikmis karlar dagitima agiktr.

1 Ocak 2008 itibartyla 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 yasal kayitlardaki tutarlari tzerinden gosterilmesi gerekmektedir. Stz konusu
tebligin uygulanmasi esnasinda degerlemelerde ¢ikan farkliliklarin (enflasyon dizeltmesinden
kaynaklanan farliliklar gibi):

- “Odenmis Sermaye” den kaynaklanmakta ve heniiz sermayeye ilave edilmemisse, “Odenmis
Sermaye” kaleminden sonra gelmek Uzere acilacak “ Sermaye Duzeltmesi Farklar1” kalemiyle;

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

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

25 Subat 2005 tarih 7/242 sayili SPK karar1 uyannca; SPK dizenlemelerine gore bulunan net
dagitilabilir kar Gzerinden SPK’nin asgari kar dagitim zorunluluguna iliskin diizenlemeleri uyarinca
hesaplanan kar dagitim tutarimin tamamimin yasal kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan
karsilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamaminin, karsilanmamas durumunda ise yasal kayitlarda
yer alan net dagitilabilir karin tamami dagitilacaktir. SPK diizenlemelerine gore hazirlanan mali
tablolarda veya yasal kayitlarin herhangi birinde dénem zarart olmasi durumunda ise kar dagitim
yap i mayacaktir.

SPK Finansal Raporlama Standartlan’na uygun olarak hazirlanan mali tablolar esas alinarak
hesaplanan yillik faaliyetlerden elde edilen karlar dikkate alinmak lzere, dagitilabilir karin en az
%20's oramnda kar dagittmi zorunlulugu getirilmistir. Bu dagitim sirketlerin genel kurullarinin
alacag1 karara baggli olarak nakit olarak ya da dagitilabilir karin %20’ sinden asagi olmamak Uzere
bedelsiz hisse senedi olarak ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz hisse senedi dagitilmas:
suretiyle gerceklestirilebilecektir.

14 - HIZMET GELIRLERI

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

Y atirim fonu yonetim komisyonlari ~ 6.598.522 3.155.002 6.383.694 3.457.224
Darugmanlik gelirleri 2.818.525 2.259.050 1.586.447 516.117
9.417.047 5.414.052 7.970.141 3.973.341
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15- ARASTIRMA VE GELIiSTIRME GIDERLERi, PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM
GIDERLERI, GENEL YONETIM GIDERLERI

1 Ocak - 1 Nisan- 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 2010 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009 30 Haziran 2009
Genel yonetim gideri 4,998.408 1.528.565 2.724.349 1.273.504
Arastirmave glistirme giderleri 8.850 4.425 8.850 4.425
Pazarlama ve satis giderleri 580 325 140 85
5.007.838 1.533.315 2.733.339 1.278.014
16 - NITELIKLERINE GORE GIDERLER
1 Ocak - 1 Nisan- 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 2010 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009 30 Haziran 2009
Genel yonetim giderleri
Personel giderleri 3.739.769 911.217 1.605.748 623.227
Vergi resim ve harclar 388.747 177.370 379.925 213.759
Bilgi teknolojileri
giderleri (Dipnot 21) 130.527 58.281 128.222 70.989
Haberlesme giderleri 144.164 76.517 120.443 65.859
Kiragiderleri (Dipnot 21) 122.555 61.277 99.214 49.607
Ulasim giderleri 76.035 36.301 89.139 44,622
Denetci avukat misavir giderleri 80.732 47.592 113.774 55.945
Amortisman gideri 25.198 12.599 15.973 13.795
Seyahat giderleri 98.094 62.597 31.588 8.676
Kidem tazminat karsiligi 6.387 2.150 5.662 3.351
Diger 186.200 82.664 134.661 123.674
Toplam genel yonetim giderleri 4.998.408 1.528.565 2.724.349 1.273.504

30 Haziran tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait, personel giderlerinin detay1 asagidaki

gibidir:
1 Ocak - 1 Nisan- 1 Ocak - 1 Nisan -

30 Haziran 2010 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009 30 Haziran 2009
Personel giderleri
Maas ve Ucretler 1.241.614 654.583 1.134.883 522.814
Personel ikramiye giderleri 2.211.409 107.353 225.762 (71.800)
Sosyal Sigortalar Kurumu

(“SSK™) igveren pay1 80.898 42.441 68.562 33.989

Ozel emeklilik prim giderleri 47.881 25.180 41.155 21.008
Diger personel giderleri 157.967 81.660 135.386 117.216
Toplam personel giderleri 3.739.769 911.217 1.605.748 623.227
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17 - FINANSAL GELIRLER

1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 2010 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009 30 Haziran 2009
Mevduat faiz geliri (Dipnot 21) 155.157 42.957 489.037 151.046
Devlet tahvili faiz gelirleri 393.730 - - -
Devlet tahvili reeskont geliri 355.857 105.490 300.447 81.092
Kambiyo gelirleri 66.884 368 110.439 4,939
971.628 148.815 899.923 237.077
18- FINANSAL GIDERLER
1 Ocak - 1 Nisan - 1 Ocak - 1 Nisan -
30 Haziran 2010 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009 30 Haziran 2009
Devlet tahvili
reeskont giderleri 430.805 - 138.609 13.654
Komisyon giderleri 5.643 2.762 5.788 2.805
Kambiyo giderleri 24.634 1.097 3.341 (406)
Diger giderler 201 201 - -
461.283 4.060 147.738 16.053
19- VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI
30 Haziran 2010 31 Arahk 2009
Ertelenen vergi varhliklar: 170.178 105.259
Ertelenen vergi yUkiml Gl Ukl eri (99.413) (130.170)
70.765 (24.911)
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19- VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (Devami)

30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla birikmis gegici farklar ve ertelenen vergi varlik
ve yukumldl ikl erinin yararl Gkteki vergi oranlan kullanilarak hazirlanan dokimi asagidaki gibidir:

Toplam gegici Ertelenmis vergi
farklar varhklary/(yiikiimliiliikleri)
30 Haziran 31 Aralik 30 Haziran 31 Aralik
2010 2009 2010 2009
Ertelenmis vergi varhklar:
Personel prim karsilig 719.384 408.475 143.877 81.695
Kullamlmamis izin karsilig 90.300 83.000 18.060 16.600
Kidem tazminat1 karsilig: 41.206 34.820 8.241 6.964
170.178 105.259
Ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri
Gelir tahakkuklar: 476.679 629.470 (95.336) (125.894)
Maddi ve maddi olmayan varliklar
vergi matrahi ile kayitl1 deger fark: 20.385 21.380 4.077) (4.276)
(99.413) (130.170)
Net ertelenmis vergi varh@/(yiikiimliiliigii) 70.765 (24.911)

Kurumlar Vergiss Kanunu 13 Haziran 2006 tarih ve 5520 sayili yasa ile degismistir. S6z konusu
5520 sayil1 yeni Kurumlar Vergisi Kanunu' nun pek ¢ok hilkmi 1 Ocak 2006 tarihinden gecerli olmak
Uzere yururlGge girmistir. Buna gore Turkiye de, kurumlar vergisi oram 2009 yili igin %20 dir (2008:
%20). Kurumlar vergisi oram kurumlarin ticari kazancina vergi yasalar geregince indirimi kabul
edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer aan istisna (istirak kazanglari istisnas,
yatirim indirimi istisnasi vb.) ve indirimlerin (ar-ge indirimi gibi) indirilmesi sonucu bulunacak vergi
matrahina uygulanir. Kar dagitilmachg: takdirde baska bir vergi 6denmemektedir (GVK Gegici 61.
madde kapsaminda yararlanilan yatinm indirimi istisnaa olmasi halinde yararlanilan istisna tutar
Uzerinden hesaplanip 6denen %19,8 oranindaki stopaj haric).

Turkiye' deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden dar mukellef kurumlar ile
Turkiye de yerlesik kurumlara 6denen kar paylarindan (temettller) stopaj yapilmaz. Bunlarin disinda
kalan kisi ve kurumlara yapilan temettl ddemeleri %10 oraninda stopagja tabidir. Karin sermayeye
ilavesi, kar dagitimi sayilmaz.

Sirketler Uger aylik mali karlan Uzerinden %20 orarminda gecici vergi hesaplar ve o donemi izleyen
ikinci ayin 14 tncl giiniine kadar beyan edip 17 inci giinii aksamina kadar 6derler. Y1l icinde 6denen
gecici vergi o yilaait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi tzerinden hesaplanacak
kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen 6denmis gegici vergi tutari kalmis ise bu tutar
nakden iade alinabilecegi gibi devlete kars1 olan herhangi bir baska mali borca da mahsup edilebilir.
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19- VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (Devami)

30 Aralik 2003 tarihinde Resmi Gazete' de yayimlanan, 5024 sayili Vergi Usul Kanunu, Gelir Vergisi
Kanunu ve Kurumlar Vergisi Kanunu'nda Degisiklik Yapilmaa Hakkinda Kanun (“5024 sayil
Kanun”), kazanglarin bilango esasina goére tespit eden gelir veya kurumlar vergisi mikelleflerin
finansal tablolarim 1 Ocak 2004 tarihinden baslayarak enflasyon dizeltmesine tabi tutmasin
Ongormektedir. Anilan yasa hilkmtne goére enflasyon dizeltmesi yapilabilmesi son 36 aylik kimilatif
enflasyon orammin (TUIK UFE artis oraninin) %100’ (i ve son 12 aylik enflasyon oraninin (TUIK UFE
artis oranmnin) %10"u asmast gerekmektedir. 2005 ve 2006 yillar igin s6z konusu sartlar saglanmadigi
icin enflasyon dizeltmesi yapilmarmgtir.

Turkiye' de ddenecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama
bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri hesap doneminin kapandigi ayr takip eden
dordinctiayin 25 inci gini aksamina kadar bagli bulunulan vergi dairesine verilmektedir.

Vergi incelemesine yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatali
islem tespit edilirse 6denecek yapilacak vergi tarhiyati nedeniyle vergi miktarlari degisebilir.

Tlrk vergi mevzuatina gore beyanname Uzerinde gosterilen mali zararlar 5 yili agmamak kaydiyla
donem kurum kazancindan indirilebilir. Ancak, mali zararlar, gegcmis yil karlarindan mahsup
edilemez.

Kurumlar Vergisi Kanunu’'nda kurumlara yonelik bircok istisna bulunmaktacir. Dolayis ile ticari
kar/zarar rakamu icinde yer alan istisnai kazanclar kurumlar vergisi hesabinda dikkate al innustir.

Kurumlar vergisi matrahinin tespitinde yukarida yer alan istisnalar yarunda ayrnica Kurumlar Vergisi
Kanunu'nun 8, 9 ve 10. maddeleri ile Gelir Vergisi Kanunu'nun 40. madde hikmiinde belirtilen
indirimler de dikkate alinir.

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009

Odenecek kurumlar vergisi ve gelir vergisi 1.094.412 2.634.972
Eksi: pesin 6denen vergiler (268.173) (1.818.219)
Odenecek vergiler - net 826.239 816.753
1 Ocak - 1 Nisan- 1 Ocak - 1 Nisan -

30 Haziran 2010 30 Haziran 2010 30 Haziran 2009 30 Haziran 2009

Cari yil vergi gideri 1.094.412 868.868 1.082.222 578.027
Ertelenen vergi (gderi)/geliri (95.676) (26.060) 125.102 11.904
Toplam ver&gideri 998.736 842.808 1.207.324 589.931
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19- VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (Devami)

Cari yil vergi gideri ile Sirket'in yasal vergi orani kullarilarak hesaplanan teorik vergi giderinin
mutabakat: :
30 Haziran 2010 30 Haziran 2009

Vergi dnces kar 4.983.950 6.003.017
%20 vergi oran ile olusan teorik vergi gideri 996.790 1.200.603
llaveler 1.045.650 310.155
Istisnave indirimler (897.066) (901.545)
Diger (146.638) 598.111
Cari yil vergi gideri 998.736 1.207.324

20 - HiSSE BASINA KAZANC

Hisse basina kar miktari, net donem karirin Sirket hisselerinin donem icindeki agirlikl1 ortalama pay
adedine bolunmesiyle hesaplanir. Hesaplamas asagidaki gibidir:

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

Donem kar1 (A) 3.985.214 3.217.038 4.795.693 2.326.631

Hisselerin agirhkh ortalama sayisi

Adi hisselerin agirliklt

ortalama sayisi (B) 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000
Nominal degeri 1 TL
olan hisse bagsina kar (A/B) 3,99 321 4,80 2,33

21 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

a) 30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla iliskili taraflarla olan bakiyeler asagidaki

gibidir:
30 Haziran 2010 31 Arahk 2009
Hazir degerler
HSBC Bank (Dipnot 4) 3.786.002 8.403.112
3.786.002 8.403.112
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21 - ILISKIiLi TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

) 30 Haziran 2010 31 Aralik 2009
liskili kuruluslardan alacaklar:
HSBC Grubu Y atirim Fonlarindan fon
yonetim Ucreti alacaklar: (Dipnot 6) 1.368.051 1.211.644
HSBC Investment Bank Plc. damsmanlik
Ucreti alacaklar: (Dipnot 6) 1.303.000 1.600.000
HSBC Bank Plc. damsmanlik Ucreti aacaklar (Dipnot 6) 305.000 1.106.924
HSBC Deutschland GmbH danismanlik
Ucreti alacaklar: (Dipnot 6) - 17.974
HSBC Bank’ a pesin 6denen kira giderleri (Dipnot 12) - 122.555
Personelden alacaklar (Dipnot 7) 4.762 1.068
2.980.813 4.060.165
Mliskili kuruluslara borglar:
HSBC Group Investment yonetim gider karsiligi (Not 10) 38.926 30.592
HSBC Bank gider yansitma karsiligi (Not 10) 12.711 13.611
Tligkili taraflara diger borglar (Not 7) 2.360 2.360
53.997 46.563

b) 30 Haziran 2010 ve 2009 tarihlerinde sona eren ara hesap donemi itibariylailiskili taraflarla

olan islemler asagidaki gibidir:

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

Mliskilili taraflarda saglanan gelirler:
HSBC Grubu yatinm fonlar: yonetimi komisyon gelirleri 6.598.522 5.895.829
HSBC Bank Plc.Global Research danismanlik gelirleri 1.411.632 957.000
HSBC Investment Bank Plc. darusmanlik gelirleri 1.316.107 600.000
HSBC Bank’ dan alinan mevduat faizi 155.157 489.037
HSBC Deutschland GmbH danismanlik gelirleri 94.158 27.811
9.575.576 7.969.677
1 Ocak - 1 Ocak -
30 Haziran 2010 30 Haziran 2009

iligkili taraflara 6denen giderler:

HSBC Bank’ a ddenen bilgi teknolojileri giderleri 130.527 128.222
HSBC Bank’ a 6denen kira giderleri 122.555 99.214
HSBC Group Investment Central’ dan alinan hizmetler 38.926 52.110
292.008 279.546

¢) Ust diizey yoneticiler ve yonetim kuruluna saglanan faydalarin toplam 2010 yil1 ilk alti ay1 igin

610.764 TL'dir (30 Haziran 2009: 532.054 TL).
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22 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi

Sirket, yuritmekte oldugu portfoy yonetimi ve yatirim damsmanlig: faaliyetlerinden dolayi, sermaye
piyasasndaki, faiz oranlarindaki ve diger gesitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Sirket finansal
risklerini KFS tarafindan Grup bazinda belirlenen piyasa risk politikalarina gére yonetmektedir.
Sirket’in Y 6netim Kurulu tarafindan da onaylanan politikalara gére Sirket Y 6netimi, finansal risklerin
yonetilmesinden birinci derecede sorumludur. Ayrica, Sirket'in bir yatirim komitesi ve risk yonetim
komitesi vardir. Bu komiteler haftalik olarak ve/veya gerektiginde, portfdy stratejilerini ve risk
yonetim politikalarnn kararlastirmaktadir. Sirket’in maruz kaldig: riskler ve bunlar1 yonetmek Uzere
kullandigr yontemler asagidaki gibidir.

i. Kredi riski aciklamalar

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

Sirket, kredi riskine portféyinde bulundurdugu borglanma senetleri dolayisiyla maruzdur. Sirket'in
aktifinde bulundurdugu finansal varliklarin tamamu Tulrkiye Cumhuriyeti Hazine Mustesarlig
tarafindan ihrag edilen devlet tahvillerinden olusmaktadr.

Sirket’in maruz kaldig1 azami kredi riski:

Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
30 Haziran 2010 iliskili Diger Miskili Diger Bankalardaki Finansal
Taraf Taraf Taraf Taraf Mevduat Yatirimlar
Dipnot referanslari (Dipnot 21) (Dipnot 6) (Dipnot 21)  (Dipnot 7) (Dipnot 4) (Dipnot 5)

Raporlama tarihi

itibariyle maruz kalinan

azami risk 2.976.051 133.334 4.762 285 3.786.002 6.781.360
Vades gegmemis ya dadeger

duistikl Gg tine ugramamas finansal

varliklarin net defter degeri 2.976.051 133.334 4.762 285 3.786.002 6.781.360

Ticari Alacaklar

Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
30 Arahk 2009 Iligkili Diger Mliskili Diger Bankalardaki Finansal
Taraf Taraf Taraf Taraf Mevduat Yatirimlar
Dipnot referanslari (Dipnot 21) (Dipnot 6) (Dipnot 21) (Dipnot 7) (Dipnot 4) (Dipnot 5)

Raporlama tarihi

Itibariyle maruz kalinan

azami risk 3.936.542 117.255 1068 175 8.403.112 6.672.790
Vades gegmemis yadadeger

dustklGg tine ugramamis finansal

varliklarin net defter degeri 3.936.542 117.255 1068 175 8.403.112 6.672.790

Sirket'in 30 Haziran 2010 ve 31 Araik 2009 tarihleri itibariyla vadesi gecmis varlig
bulunmamaktadir. Sirket’in ticari alacaklarimin blyik kismm yonetilen yatinm fonlarinin son bir ayl ik
yOnetim alacaklarindan olusmaktadhr. flgili tutar devam eden ayin ilk haftas: tahsil edilmektedir.
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22 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi
(Devami)

Yukandaki tutarlarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi givenilirliginde artis saglayan
unsurlar dikkate alinmamistir. Sirket’in kredi riskine maruz finansal aktifleri igerisinde herhangi bir
deger dusuklUgine tabi tutulan varlik bulunmamaktadir. Buna ilaveten Sirket’in bilanco disi kredi
riski iceren unsurlan ve vadesi gecmis ancak deger dusUklUgine ugramamis varliklan
bulunmamaktadir.

Sirket'in portféytnde bulunan finansal varliklarin tamam T.C. Hazine Mstesarlig: tarafindan ihrag
edilen devlet tahvillerinden olusmaktadir ve bu tahviller bir uluslararas: derecelendirme kurulusu olan
Moody’ s tarafindan “Ba2” ile derecelendirilmistir.

ii. Likidite riski aciklamalari

Likidite riski, Sirket'in net fonlama yukimlGlUklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda
meydana gelen bozulmalar veya kredi puanimn distrilmesi gibi fon kaynaklarimn azalmas: sonucunu
doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Sirket
yonetimi, fon kaynaklarim dagitarak mevcut ve muhtemel yukdmlultklerini yerine getirmek igin
yeterli tutarda nakit ve benzeri kaynagi bulundurmak suretiyle likidite riskini yonetmektedir.

Sirket’in tirev finansal yukimlUlGgh bulunmamaktadir. Tlrev niteliginde olmayan finansal
yukumlUltklerin 30 Haziran 2010 ve 31 Arahik 2009 tarihleri itibariyla indirgenmemis nakit
akimlarinin sbzlegsme slrelerine gore kalan vadel erine gore dagilim: asagidaki gibidir. Asagidaki vade
analizinde agiklanan tutarlar, sozlesmeye dayal1 indirgenmemis (iskonto edilmemis) nakit akislaridir.

30 Haziran 2010
Defter laya 1lay-3ay 3Jay-1wyl Sozlesme uyarinca
degeri kadar arasi arast  nakit cikislar toplam
Ticari borclar 50.157 - 50.157 - 50.157
Diger borclar 160.175 - 160.175 - 160.175
Toplam yiikiimliiliikler 210.314 - 210.314 - 210.314

31 Aralk 2009

Defter laya 1lay-3ay 3Jay-1wyl Sozlesme uyarinca
Ticari borclar 16.877 - 16.877 - 16.877
Diger borclar 161.746 - 161.746 - 161.746
Toplam yiikiimliiliikler 178.623 - 178.623 - 178.623

Y ukandaki tablolarda tirev olmayan, sadece belirli bir kontrata dayal1 finansal yikiumldltklere yer
verilmistir.
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22 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi
(Devami)

iii.  Piyasa riski aciklamalari
a. Doviz Pozisyonu Riski

30 Haziran 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibaryla Sirket tarafindan tutulan yabanci para
varliklar ve borglarin orijina bakiyeleri ve toplam TL karsiliklar: agagidaki gibidir:

2010 2009
TL ABD TL ABD
Karsih@g Dolan Karsih@ Dolan
Ticari aacaklar 1.316.107 835.783 1.600.000 1.062.629
Toplam Varhklar 1.316.107 835.783 1.600.000 1.062.629

Asagidaki  tablo, Sirket'in  ABD Dolari’'ndaki  %10’'luk degisime olan duyarliligim
gostermektedir. Bu tutarlar ABD Dolar’mn TL Kkarsisnda %10 oramnda deger
artisinin/azaliginin gelir tablosundaki etkisini ifade eder. Bu analiz sirasinda tiim degiskenlerin
Ozellikle faiz oranlarimin sabit kalacag: varsayi Imistir.

30 Hazian 2010 31 Aralik 2009
ABD Dolar net varli k/(yukuml tl Gk) 131.611 160.000
131.611 160.000

b.  Faiz Pozisyonu Riski

Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araclarin fiyatlannda dalgalanmalara yol
acmas, Sirket'in faiz oram riskiyle basa c¢ikma gerekliligini dogurur. Bu risk faiz
degisimlerinden etkilenen varhiklari ayn tipte yikimltldklerle karsilamak suretiyle
yOnetilmektedir.

Sirket’in bilancosunda finansal varliklar olarak snifladigi devlet tahvilleri faiz degisimlerine
bagli olarak fiyat riskine maruz kalmamaktadir. Ancak Sirket, bu devlet tahvillerinin itfasi
sonucu olusan nakdin tekrar yatirima yonlendirilmesi durumunda tekrar yatinm orani riskine
maruz kal abilmektedir.

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009
TL TL
Sabit faizli finansal araclar
Kasa ve bankalardan alacaklar:
- Vadeli mevduatlar 3.786.002 8.403.112
Alim satim amagli finansal varliklar 6.781.360 6.672.790
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22 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi
(Devami)

iv.  Sermaye yonetimi

Sirket, sermayesini portfdy gesitlemesiyle yatinm riskini en disik seviyeye indirerek yonetmeye
calismaktadir. Her isletme gibi Sirket'in esas amaci ortaklarina deger katmak, portféyin degerini
korumaya ve artirmaya calismaktir. Bu katma degeri saglayabilmek igin yiksek getirili menkul

kiymetlere ve diger yatirim araglarina yatirim yapar, finansal piyasa ve kurumlara, ortakliklarailiskin
gelismeleri stirekli izler ve portfoy yonetimiyleilgili gerekli dnlemleri alir.

23 - FINANSAL ARACLAR

Finansal enstriitmanlarin rayic¢ degeri

Rayic deger, bhilgili ve istekli taraflar arasinda, piyasa kosullarina uygun olarak gerceklesen
islemlerde, bir varligin karsiliginda el degistirebilecegi veya bir yukimlulGgin karsilanabilecegi
degerdir.

Sirket, finansal enstrimanlarin tahmini rayic degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri ve uygun
degerleme yontemlerini kullanarak belirlemistir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini degerlendirip
rayic degerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Sonug olarak burada sunulan

tahminler, Sirket’ in cari bir piyasaisleminde el de edebilecegi miktarlarin gostergesi olamaz.

Rayic degerleri tahmin edilmesi pratikte mimkin olan finansal enstrimanlarin rayi¢c degerlerinin
tahmini icin asagidaki yéntem ve varsayimlar kullamlmistir:

i Finansal aktifler:

Kasa ve bankalardan aacaklar ve diger finansal aktifler dahil olmak Uzere maliyet bedeli ile
gosterilen finansal aktifler bu finansal tablolarda iskontolu degerleri ile kayitlara ainmaktadir.

Menkul kiymetlerin rayic degerlerinin belirlenmesinde piyasa fiyatlar esas alinir.
ii.  Finansal pasifler:

Kisa vadeli olmalar1 sebebiyle parasal pasiflerin rayi¢ degerlerinin defter degerlerine yaklastig
varsayilmaktadr.

Sirket’in finansal varlik ve yikiml Gluklerinin rayic degerleri ve kayitlh degerleri asagidaki gibidir:

30 Haziran 2010 31 Aralik 2009
Rayi¢ degeri Kayith degeri Rayi¢ degeri Kayith degeri

Nakit ve nakit benzerleri 3.786.002 3.786.002 8.403.112 8.403.112
Finansal yatirimlar 6.781.360 6.781.360 6.672.790 6.672.790
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23 - FINANSAL ARACLAR (Devami)
Finansal varliklarin ve yukimlluklerin gergege uygun degeri asagidaki gibi belirlenir:

. Birinci seviye: Finansal varlik ve yukamltltkler, birbirinin ayni varlik ve yukimlUlukler icin
aktif piyasadaislem goren borsa fiyatlarindan degerlenmektedir.

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

. Uclincil seviye: Finansal varlik ve yukimlulikler, varlik ya da yikumlilugin gergese uygun
degerinin bulunmasinda kullanilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden
degerlenmektedir.

Bilangoda gercege uygun deger ile gosterilen finansal varliklar icin kullanilan gergege uygun deger
seviyeleri belirlenmesi asagidaki gibidir:

30 Haziran 2010
Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Gercege uygun deger farki kar/zarara
yansitilan finansal varliklar 6.781.360 - -
6.781.360 - -
31 Arahk 2009
Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Gergege uygun deger farki kar/zarara
yansitilan finansal varliklar 6.672.790 - -
6.672.790 - -

24 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Bulunmamaktadir.
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25- FINANSAL TABLOLARI ONEMLiI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FiNANSAL
TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI
ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKLI OLAN DiGER HUSUSLAR

a. Sermaye yeterliligi yiikiimliiliig i

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: V No0:34 sayili Aract Kurumlarin Sermayelerine ve
Sermaye Yeterliligine iliskin Esaslar Tebligi’ne (“Teblig Seri: V No: 34”) uygun olarak sermayesini
tammlamakta ve yonetmektedir. Soz konusu Teblig’e gore portfdy yonetim sirketleri de bu tebligin
hikimlerine tabi olup sbz konusu sirketlerin 6z sermayeleri, Teblig Seri: V No: 34'te getirilen
degerleme hukimleri cercevesinde, degerleme gini itibaryla hazirlanmis bilangolarinda yer alan ve
net aktif toplaminin ortaklik tarafindan karsilanan kismini ifade eden tutarlarin yer aldigi grubu
olusturur. Teblig Seri: V No: 34 hikimlerine gore portfdy yonetim sirketleri icin aciklanan asgari
O0denmis sermaye tutari 30 Haziran 2010 tarihinde sona eren ara hesap dénemi icin 330.000 TL
(1 Ocak - 31 Aralik 2009: 325.000 TL) olarak belirlenmistir.

SPK’min Seri: V No: 34 sayili Araci Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine liskin
Esadar Tebligi’'nin 25. maddesine istinaden Portfdy YoOnetimi Sirketleri sermaye yeterliliklerini aym
tebligin duzenlemelerine gore hesaplamak ve SPK’ya bildirmekle yukimludur. Seri: V No: 34 sayil
tebligin 4. maddesine gore portfoy yonetimi sirketlerinin sermaye yeterlili gi tabar, Teblig Seri: V
No: 34'Un 3. maddes uyarinca hesaplanan 6z sermayelerinden maddi ve maddi olmayan duran
varliklarin net tutari, borsalarda ve teskilatlanmis diger piyasalarda islem gorenler hari¢ olmak tzere,
deger dusuklugi karsihigr ve sermaye taahhitleri distldikten sonra kalan finansal duran varliklar ve
diger duran varliklar ile musteri afat1 ile olsa dahi, personelden, ortaklardan, istiraklerden, baglh
ortakhiklardan ve sermaye, yonetim ve denetim agisindan dogrudan veya dolayli olarak iligkili
bulunulan kisi ve kurumlardan olan teminatsiz alacaklar ile bu kisi ve kurumlar tarafindan ihrag
edilmis ve borsalarda ve teskilatlanmis diger piyasalarda islem gdérmeyen sermaye piyasas: araglar
tutarlarinin indirilmesi suretiyle bulunan tutan ifade eder.

Teblig Seri: V No: 34'Un 8. maddesine gore portfdy yonetimi sirketlerinin sermaye yeterliligi
tabanlarn, sahip olduklar1 yetki belgelerine tekabil eden asgari 6z sermayeleri, Teblig Seri: V No:
34’ de anilan risk karsiliklar ve degerleme giniinden dnceki son (¢ ayda olusan faaliyet giderleri,
kalemlerinin herhangi birinden az olamaz.

Sirket, 30 Haziran 2010 ve 31 Araik 2009 tarihleri itibaryla ilgili sermaye yeterlilikleri
gerekliliklerini yerine getirmektedir.
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