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BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Credit Suisse Istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi
Yonetim Kurulu’na,

Credit Suisse Istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi’nin (“Sirket”) 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla
hazirlanan ve ekte yer alan finansal durum tablosunu, ayni tarihte sona eren yila ait kapsamli gelir
tablosunu, 6zkaynak degisim tablosunu ve nakit akiglar1 tablosunu, dnemli muhasebe politikalarinin
Ozetini ve dipnotlar1 denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla Ilgili Olarak Sirket Yonetiminin Sorumlulugu

Sirket yonetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama
standartlarina gére hazirlanmasi ve diirtist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal
tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizlikten kaynaklanan 6nemli yanlisliklar icermeyecek bicimde
hazirlanarak, gercegi diiriist bir sekilde yansitmasini saglamak amacryla gerekli i¢ kontrol sisteminin
tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin
yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin segilmesini igermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda goriis
bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasimi ve bagimsiz
denetimin, finansal tablolarin ger¢egi dogru ve diiriist bir bigimde yansitip yansitmadigi konusunda makul
bir glivenceyi saglamak {izere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasini igermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsiizliikten kaynaklanip
kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak {izere Onemli yanhslik icerip icermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize goére yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, Sirket’in i¢ kontrol sistemi g6z Oniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun
olarak tasarlamak amaciyla, Sirket yonetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi
arasmdaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica Sirket yonetimi tarafindan benimsenen
muhasebe politikalar1 ile yapilan 6énemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarm bir biitiin olarak
sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini igermektedir.

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



Goriis

Goriisiimiize gore, ilisikteki finansal tablolar, Credit Suisse Istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi’nin
31 Aralik 2011 tarihi itibariyla finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansini ve
nakit akislarmi, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama standartlari (Not 2)
cergevesinde dogru ve diiriist bir bicimde yansitmaktadir.

Istanbul, 12 Mart 2012

Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik AS

Ozkan Geng, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetci



Credit Suisse Istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi

31 Arahk 2011 Tarihi itibariyla Finansal Durum Tablosu
(Para Birimi: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL"”))

Bagimsiz Bagimsiz
Dipnot denetimden denetimden
referanslart gecmis gecmis
31 Aralik 31 Arahk
2011 2010
VARLIKLAR

DONEN VARLIKLAR 113,031,947 65,716,398
Nakit ve nakit benzerleri 4 41,802,775 30,892,825
Ticari alacaklar 70,694,283 34,553,741
- Iliskili taraflardan ticari alacaklar 5ve 19 623,506 1,261,184
- Diger ticari alacaklar 5 70,070,777 33,292,557
Diger donen varliklar 11 534,889 270,332
DURAN VARLIKLAR 6,130,751 3,878,262
Diger alacaklar 891,690 690,044
- Diger alacaklar 6 891,690 690,044
Maddi duran varliklar 7 3,720,157 2,154,753
Maddi olmayan duran varliklar 8 232,433 98,532
Ertelenmis vergi varligi 18 1,286,471 934,933
TOPLAM VARLIKLAR 119,162,698 69,595,160

KAYNAKLAR
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 78,803,544 40,332,228
Ticari borglar 70,281,204 33,438,161
- Iliskili taraflara ticari borg¢lar 5ve 19 70,070,777 33,292,557
- Diger ticari bor¢lar 5 210,427 145,604
Diger borglar 1,295,148 434,341
- [liskili taraflara diger borglar 6 ve 19 1,295,148 434,341
Donem kar vergi yiikiimliiligi 18 725,592 799,266
Borg karsiliklar 9 65,630 351,089
Calisanlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar 10 5,773,130 4,876,992
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 11 662,840 432,379
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 2,909,868 2,451,387
Calisanlara saglanan faydalara iligskin karsiliklar 10 2,909,868 2,451,387
OZKAYNAKLAR 37,449,286 26,811,545
Odenmis sermaye 12 6,761,000 6,761,000
Sermaye enflasyon diizeltme farki 12 88,206 88,206
Kardan ayrilmus kisitlanmis yedekler 12 1,065,536 596,141
Gecmis yillar karlari 12 11,396,803 9,978,293
Donem kar1 18,137,741 9,387,905
TOPLAM KAYNAKLAR 119,162,698 69,595,160

[lisikteki notlar bu finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.



Credit Suisse Istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi

31 Aralik 2011 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Kapsamh Gelir Tablosu

(Para Birimi: Aksi belirtilmedikge Tlrk Lirast (“TL”))

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmis gecmis
1 Ocak - 1 Ocak -
Dipnot 31 Aralik 31 Arahk
referanslart 2011 2010

SURDURULEN FAALIYETLER
Hizmet gelirleri 13 40,085,430 29,892,332
BRUT KAR 40,085,430 29,892,332
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri 14 (1,197,344) (701,660)
Genel yonetim giderleri 14 (17,909,909) (18,773,028)
Aragtirma ve gelistirme giderleri 14 (18,100) (13,524)
Diger faaliyet gelirleri 3,880 4,830
FAALIYET KARI 20,963,957 10,408,950
Finansal gelirler 16 2,534,639 2,143,395
Finansal giderler 17 (796,551) (736,459)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI 22,702,045 11,815,886
Vergi gideri (4,564,304) (2,427,981)
- Dénem vergi gideri 18 (4,915,842) (3,243,485)
- Ertelenmis vergi geliri 18 351,538 815,504
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI 18,137,741 9,387,905
DURDURULAN FAALIYETLER DONEM KARI -- --
DONEM KARI 18,137,741 9,387,905
Diger Kapsamh Gelir / (Vergi Sonrasi) -- --
TOPLAM KAPSAMLI GELIiR 18,137,741 9,387,905

Misikteki notlar bu finansal tablolarin ayrilmaz bir parcasidir.
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Credit Suisse Istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi
31 Aralik 2011 Tarihinde Sona Yila Ait

Ozkaynak Degisim Tablosu
(Para Birimi: Aksi belirtilmedikce Tiirk Lirast (“TL”))

Sermaye Kardan
} enflasyon ayrilan Gecmis
Dipnot Odenmis diizeltme kisitlanmus yillar Donem

referanslart sermaye farka yedekler karlari kari Toplam
1 Ocak 2010 tarihi itibariyla bakiyeler 6,761,000 88,206 156,116 1,617,829 8,800,489 17,423,640
Toplam kapsamh gelir
- Dénem kari -- -- -- -- 9,387,905 9,387,905
Toplam kapsamh gelir -- -- -- -- 9,387,905 9,387,905
Gegmis yillar karlaria transferler -- -- -- 8,800,489 (8,800,489) --
Yedeklere transferler -- -- 440,025 (440,025) -- --
31 Arahk 2010 tarihi itibariyla bakiyeler 6,761,000 88,206 596,141 9,978,293 9,387,905 26,811,545
1 Ocak 2011 tarihi itibariyla bakiyeler 6,761,000 88,206 596,141 9,978,293 9,387,905 26,811,545
Toplam kapsamh gelir
- Dénem Kari - - - - 18,137,741 18,137,741
Toplam kapsamh gelir -- -- -- -- 18,137,741 18,137,741
Gegmis yillar karlarina transferler 12 -- -- -- 9,387,905 (9,387,905) -
Yedeklere transferler 12 -- -- 469,395 (469,395) -- --
Odenen temettii 12 -- -- -- (7,500,000) -- (7,500,000)
31 Arahik 2011 tarihi itibariyla bakiyeler 6,761,000 88,206 1,065,536 11,396,803 18,137,741 37,449,286

Misikteki notlar bu finansal tablolarin ayrilmaz bir parcasidir.
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Credit Suisse Istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi
31 Aralik 2011 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Nakit Akiglar1 Tablosu
(Para Birimi: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”))

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmis gecmis
1 Ocak - 1 Ocak -
Dipnot 31 Aralik 31 Arahk
referanslart 2011 2010
A. Esas faaliyetlerden saglanan nakit akislar:
Dénem kari 18,137,741 9,387,905
Duzeltmeler:
Amortisman ve itfa paylari 7ve8 599,597 527,244
Faiz gelirleri (2,338,322) (1,499,958)
Vergi gideri 18 4,564,304 2,427,981
Gider tahakkuklarindaki degisim (285,459) 299,664
Diger karsilik giderleri 2,440,941 3,173,764
Kidem tazminati karsilig1 10 2,293 123,623
Isletme sermayesindeki degisikliklerden onceki
faaliyet kari 23,121,095 14,440,223
Ticari ve diger alacaklardaki artiglar 5ve6 (36,979,866) (10,833,834)
Iliskili taraflardan alacaklardaki azalislar/(artislar) 5 637,678 (1,257,998)
Diger donen varliklardaki azalislar/(artiglar) (264,557) 555,666
Ticari ve diger borglardaki artiglar 5 64,823 102,138
Hiskili taraflara borglardaki artiglar 5ve 6 37,639,027 9,981,069
Diger yiikiimliiliiklerdeki azaliglar 11 (592,011) (716,990)
Odenen personel primleri (1,068,957) (1,910,016)
Odenen kidem tazminati (19,658) (83,085)
Odenen vergiler (4,167,044) (2,868,302)
Esas faaliyetlerden saglanan net nakit 18,370,530 7,408,871
B. Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
akislar
Alinan faizler 2,304,002 1,482,625
Maddi ve maddi olmayan duran varlik edinimleri 7ve8 (2,298,902) (826,483)
Yatirim faaliyetlerinden saglanan net nakit 5,100 656,142
C. Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan
nakit akiglar:
Odenen temettiiler (7,500,000) -
Finansman faaliyetlerinde kullanilan net nakit (7,500,000) --
Doviz kurundaki degisimin nakit ve nakde esdeger
varliklar {izerindeki etkisi -- --
Nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen net artis 10,875,630 8,065,013
Do6nem basi nakit ve nakit benzerleri 30,843,392 22,778,379
Donem sonu nakit ve nakit benzerleri 3(r) 41,719,022 30,843,392

[lisikteki notlar bu finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidr.



Credit Suisse istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi

31 Aralik 2011 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Finansal Tablolart Tamamlayici Dipnotlar
(Para birimi: Aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast)

Sirketin Organizasyonu ve Faaliyet Konusu

Baran Menkul Degerler AS 6 Aralik 2006’da imzalanan Hisse Devir sézlesmesiyle Credit Suisse
International Holdings AG tarafindan satin alinmis ve Sirketin ismi Credit Suisse Istanbul Menkul
Degerler AS (“Sirket”) olarak degistirilmistir. flgili degisiklik Sirket’in hisse devir siirecinin de
tamamlandigi tarih olan 20 Nisan 2007 tarihli ticaret sicil gazetesinde yayimlanmistir.

Sirket Yildirim Oguz Goker Cad. Maya Plaza Kat.10 No:21 Akatlar Besiktas / Istanbul adresinde
faaliyetini stirdiirmektedir.

Sirket 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanunu ile ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak ve
mevzuatin cevaz verdigi ve verecegi her tiirlii sermaye piyasasi araglari ile ilgili sermaye piyasasi
faaliyetlerinde bulunmak ve bu faaliyetler ile ilgili olarak her tiirlii islem ve s6zlesmeler yapmak ve
aracilik faaliyetlerinde bulunmaktir. Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”)’ndan asagidaki yetki
ve izin belgelerini almstir:

e Menkul Kiymet Alim Satim Aracilig1 Yetki Belgesi

e Kredili Menkul Kiymet, Agiga Satis ve Menkul Kiymetlerin Odiing Alma ve Verme Islemleri
Izin Belgesi

e Tiirev Araglarin Alim Satimina Aracilik Yetki Belgesi
e Portfoy Yoneticiligi Yetki Belgesi

e Yatirim Danismanlig1 Yetki Belgesi

o Halka Arza Aracilik Yetki Belgesi

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla sirketin %10 ve daha fazla hissesine sahip ortaklar1 asagida
gosterilmistir.

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Pay Pay Oram Pay Pay Oram
Tutari % Tutar: %
Credit Suisse AG (*) 6,760,980 99,99 6,760,980 99.99
Diger 20 0.01 20 0.01
Genel Toplam 6,761,000 100.00 6,761,000 100.00

(*) Sirket’in biiyiik hissedar1 Credit Suisse International Holding AG, Credit Suisse AG tarafindan
aktif ve pasifleri ile devir alinmistir. Bu devir islemi 21 Mart 2011 tarihinde tamamlanmig olup, 30
Mart 2011 tarihinde Sermaye Piyasasit Kurulu’na bildirim yapilmustir.

31 Aralik 2011 tarihi itibartyla Sirket’in personel sayis1 26°dir (31 Aralik 2010: 25).
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Credit Suisse Istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi
31 Aralik 2011 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Finansal Tablolar1 Tamamlayict Notlar
(Para birimi: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Finansal Tablolarin Sunumuna Iliskin Esaslar
Sunuma Iliskin Temel Esaslar
Uygulanan Muhasebe Standartlart

Sirket, muhasebe kayitlarim SPK tarafindan yayimlanmis Hesap Plani, Trk Ticaret Kanunu ve Turk
Vergi Kanunlarim1 uygun olarak tutmakta ve yasal finansal tablolarin1 da buna uygun olarak Tiirk
Liras1 (“TL”) olarak hazirlamaktadir.

Sirket’in iligikteki finansal tablolar1 Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) 9 Nisan 2008 tarih ve
26842 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri XI, 29 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmistir. SPK
mevzuatina gore raporlama yapan sirketler Tebligin 5. Maddesine gore Avrupa Birligi tarafindan
kabul edilen haliyle Uluslararasi Muhasebe Standartlari’ni/ Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlari’n1 (“UMS/UFRS”) uygularlar.

Ancak Teblig’de yer alan Gegici Madde 2’ye gore Teblig’in 5. maddesinin uygulanmasinda
Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS nin Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Kurulu
(“UMSK?”) tarafindan yayimlanan UMS/UFRS’den farklar1 Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu
(“TMSK”) tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanir. Bu kapsamda Sirket, 31
Aralik 2011 tarihi itibartyla diizenlenmis finansal tablolarim1 UMS / UFRS’lere uygun olarak
hazirlamustir.

2 Kasim 2011 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan ve yliriirliige giren 660 sayili Kanun
Hikminde Kararname ile TMSK kurulus maddesi olan 2499 sayili kanunun ek 1. maddesi iptal
edilmis ve Kamu Gdzetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu’nun (“Kurum”) kurulmasi
Bakanlar Kurulu’nca kararlagtirilmistir. Bu Kanun Hilkkmiinde Kararname’nin gegici 1. maddesi
uyarinca, Kurum tarafindan yayimlanacak standart ve diizenlemeler yiiriirliige girinceye kadar, bu
hususlara iliskin mevcut diizenlemelerin uygulanmasina devam edilecektir. Bu durum raporlama
ddnemi itibariyla, Sunuma Iliskin Temel Esaslar’da herhangi bir degisiklige yol agmamaktadur.

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK
Muhasebe Standartlari’na uygun finansal tablo hazirlayan sirketler igin, 1 Ocak 2005 tarihinden
itibaren gecerli olmak iizere enflasyon muhasebesi uygulamasimin gerekli olmadigimni ilan etmistir.
Dolayistyla ilisikteki finansal tablolarda, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren, UMSK tarafindan
yayimlanmig 29 No’lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (TMS 29)
uygulanmamustir. Sirket, ilisikteki finansal tablolar1 yukarida belirtilen enflasyon muhasebesinin
etkileri diginda tarihi maliyet esasina gore hazirlanmgtir.

Sirket’in UMSK tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’lere uygun olarak hazirlanmis finansal
tablolari, 12 Mart 2012 tarihinde Sirket Yonetim Kurulu toplantisinda onaylanmis ve
yayimlanmasi i¢in yetki verilmistir.

Sirket, muhasebe politikalarini bir 6nceki hesap dénemi ile tutarli olarak uygulamustir.

Gecerli ve Raporlama Para Birimi

Ilisikteki finansal tablolar Sirket’in gecerli ve raporlama para birimi olan Tiirk Liras1 (“TL”)
cinsinden sunulmus olup, tiim finansal bilgiler aksi belirtilmedik¢e TL olarak gdsterilmistir.
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Credit Suisse Istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi
31 Aralik 2011 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Finansal Tablolar1 Tamamlayict Notlar
(Para birimi: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Finansal Tablolarin Sunumuna Iliskin Esaslar (devamz)
Sunuma Iliskin Temel Esaslar (devami)
Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Finansal tablolarin Teblig XI-29’a uygun olarak hazirlanmasi, yonetimin, politikalarin uygulanmasi ve
raporlanan varlk, yiikiimliiliik, gelir ve gider tutarlarim etkileyen kararlar, tahminler ve varsayimlar
yapmasini gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar bu tahminlerden farklilik gosterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar siirekli olarak gozden gecirilmektedir.
Muhasebe tahminlerindeki giincellemeler, giincellemenin yapildigi dénemde ve bu giincellemelerden
etkilenen miiteakip donemlerde kayitlara alinir.

Sirket’in iligikteki finansal tablolar1 hazirlarken kullandig1 tahmin ve varsayimlar asagidaki gibidir:
Not 7 —Maddi Duran Varliklar

Not 8 —Maddi Olmayan Duran Varliklar

Not 10 — Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar

Karsilastirmal Bilgiler

Ilisikteki finansal tablolar, Sirket’in finansal durumu, performans: ve nakit akisindaki egilimleri
belirleyebilmek amaciyla, onceki donemle karsilastirmali hazirlanmaktadir. Finansal tablolarin
kalemlerinin gosterimi veya siniflandirilmasi degistiginde karsilastirilabilirligi saglamak amacrtyla,
onceki donem finansal tablolar1 da buna uygun olarak yeniden siniflandirilmakta ve bu hususlara

iligkin olarak agiklama yapilmaktadir.
31 Aralik 2011 Tarihi Itibaryla Uygulamada Olmayan, Yeni Standart ve Yorumlar

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, heniiz yiiriirliige girmemis olan ve ilisikteki finansal tablolarin
hazirlanmasinda uygulanmamis yeni standartlar ve standartlara ve yorumlara yapilan bir takim
giincellemeler bulunmaktadir. Bu diizenlemelerin ilisikteki finansal tablolar iizerinde 6nemli bir
etkisinin olmas1 beklenmemektedir.
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Credit Suisse Istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi
31 Aralik 2011 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Finansal Tablolar1 Tamamlayict Notlar
(Para birimi: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Hizmet gelirleri

Hizmet gelirleri, Sirket’in aracilik hizmetleri ile birlikte vermis oldugu finansal hizmetler
dolayisiyla almis oldugu komisyonlardan, Pazar arastirma hizmetlerinden, yatirim danigmanligi
hizmetlerinden ve satis pazarlama faaliyetleri gelirlerinden olusmaktadir. Komisyon gelirleri, ilgili
hizmetler verildigi zaman muhasebelestirilmektedir.

Maddi duran varliklar
Sirket’in maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, 31 Aralik 2004 tarihine kadar enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis
maliyet degerlerinden, enflasyona gore diizeltilmis birikmis amortismanlar diisiilerek ifade
edilmiglerdir. 31 Aralik 2004 tarihinden sonra satin alinan maddi duran varliklar maliyet
degerlerinden amortismanlar ve varsa deger diisiis karsiliklart diisiilerek ifade edilmiglerdir.

Sonradan ortaya ¢ikan giderler

Maddi duran varliklarin herhangi bir par¢asini degistirmekten dogan giderler bakim onarim
maliyetleri ile birlikte aktiflestirilebilirler veya gider olarak yazilirlar. S6z konusu sonradan ortaya
cikan harcamalar duruma gore varligin gelecekteki ekonomik faydasimi artirici nitelikte ise
aktiflestirilebilirler. Tim diger giderler olustukga gelir tablosunda gider kalemleri iginde
muhasebelestirilir.

Amortisman

Maddi duran varliklara iliskin amortismanlar, varliklarin faydali dmiirlerine gore aktife giris veya
montaj tarihleri esas alinarak esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak, 31 Aralik
2004 tarihine kadar enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis degerleri {izerinden, 31 Aralik 2004
tarihinden sonra maliyet bedelleri iizerinden ayrilmistir. Ozel maliyetler dogrusal amortisman
yontemi kullanilarak ilgili kira siiresince amortismana tabi tutulur.

Amortisman (devami)

Asagida belirtilen oranlar ilgili aktiflerin tahmini faydali dmiirlerine yakindir;

Siire (Y1)
Makine ve cihazlar 4-5
Demirbaslar ve ofis ekipmanlari 4-5
Ozel maliyetler 10-(Kira sresi)

Maddi duran varliklarin elden ¢ikartilmasi sonucu olusan kar ve zararlar, diger faaliyetlerden gelir
ve karlar ve gider ve zararlar hesaplarina dahil edilirler.

Maddi olmayan duran varliklar

Maddi olmayan duran varliklar, bilgisayar yazilimlar1 ve diger haklar igermektedir. 31 Aralik
2004 tarihine kadar enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden, enflasyona gére
diizeltilmis itfa paylar diisiilerek ifade edilmislerdir. 31 Aralik 2004 tarihinden sonra satin alinan
maddi olmayan varliklar maliyet degerlerinden itfa paylar diisiilerek ifade edilmislerdir. Maddi
olmayan duran varlik itfa paylari, ilgili varliklarin tahmini iktisadi Omiirleri tizerinden, alim
tarihinden itibaren iktisadi Omiir senelerini gegcmemek ilizere esit tutarli, dogrusal amortisman
yontemi kullanilarak hesaplanmasi sonucu muhasebelestirilir.
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Finansal Tablolar1 Tamamlayict Notlar
(Para birimi: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Varliklarda deger diisiikliigii

Sirket, her raporlama doénemi sonunda, bir finansal varlik veya finansal varlik grubunun deger
diisiikliigiine ugradigina iliskin ortada tarafsiz gostergelerin bulunup bulunmadigr hususunu
degerlendirir. Anilan tiirden bir gdstergenin mevcut olmasi durumunda Sirket ilgili deger
diisiikliigii tutarini tespit eder.

Finansal varliklar disindaki her varlik, raporlama dénemi sonunda, s6z konusu varliga iligkin deger
kaybima dair herhangi bir gosterge olup olmadigini agisindan degerlendirilir. Boyle bir gosterge
mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutar1 tahmin edilir. Eger s6z konusu varligin veya o varliga
ait nakit lireten herhangi bir biriminin kayitli degeri, kullanim veya satis yoluyla geri kazanilacak
tutarindan yiliksekse deger diisiikliigii meydana gelmistir. Geri kazanilabilir tutar varligin net satis
fiyat1 ile kullanim degerinden yiiksek olan segilerek bulunur. Kullanim degeri, bir varligin siirekli
kullanimindan ve faydali 6mrii sonunda elden ¢ikarilmasindan elde edilmesi beklenen nakit
akiglarinin tahmin edilen bugiinkii degeridir. Deger diisiikliigii kayiplart donem kar veya zararinda
muhasebelestirilir. Bir varlikta olusan deger diisiikliigii kaybi, o varligin geri kazanilabilir
tutarindaki miiteakip artisin, deger diislikliiglinlin kayitlara alinmalarini izleyen donemlerde ortaya
cikan bir olayla iliskilendirilebilmesi durumunda daha once deger disiikliigii ayrilan tutar
gegmeyecek sekilde geri gevrilir.

Borglanma maliyetleri

Borglanma maliyetleri, olustuklar1 donemlerde kar zarara kaydedilmektedir.
Finansal araclar

Siniflandirma

Sirket’in finansal varliklari, nakit ve nakit benzeri varliklar ve iligkili taraflardan olan ticari
alacaklarindan olugmaktadir. Sirket’in finansal borglari, diger ticari bor¢lardan olusmaktadir.

Muhasebelestirme

Finansal varliklar Sirket’e transfer edildikleri giin, bor¢lar ise Sirket’ten transfer edildikleri giin
muhasebelestirilirler.
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Finansal Tablolar1 Tamamlayict Notlar
(Para birimi: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Finansal araclar (devami)

(iii) Degerleme

(iv)

v)

Bir finansal varlik ya da finansal borg ilk defa finansal tablolara alinirken maliyeti dikkate alinarak
degerlenir. Bu maliyet, verilen (bir varlik olmasi1 durumunda) veya alinan (bir yilikiimliiliilk olmast
durumunda) bedelin gercege uygun degeridir. Gergege uygun deger, finansal varlik veya
yikimliiliiklerin, zorunlu bir satis veya tasfiye islemi disinda, istekli taraflar arasinda
gergeklesecek bir cari islemde, el degistirebilecegi tutar olup, eger varsa teskilatlanmig bir piyasada
islem goren fiyati ile en iyi sekilde belirlenir. Elde etme veya elden ¢ikarma ile dogrudan
iligkilendirilebilir islem maliyetleri, finansal varligin veya finansal borcun ilk degerlemesine dahil
edilir.

Tim ticari finansal araglar, alim satim amagli menkul degerler ve satilmaya hazir menkul degerler
kayda alimmalarim izleyen donemlerde gergege uygun degerleri iizerinden degerlenirler. Ancak,
teskilatlanmisg bir piyasada iglem goren bir fiyati bulunmayan ve gercege uygun degeri giivenilir bir
sekilde tespit edilemeyen s6z konusu finansal araglar maliyet degerleri {izerine islem maliyetleri ve
bir deger diistikliigli bulunmasi1 durumunda, deger diistikliigli i¢in ayrilan karsilik g6z Oniine
almarak degerlenirler.

Deger diistikliigii zararlar1 hari¢ olmak {izere, satilmaya hazir finansal varliklara iliskin kazang
veya kayiplar, bu varliklar finansal tablolardan c¢ikarilana kadar 6zkaynak degisim tablosu
araciligiyla dogrudan 6zkaynak icerisinde finansal tablolara alinir. Bu varliklar finansal tablolardan
cikarildiginda, daha once Ozkaynak igerisinde finansal tablolara alinan birikmis kazang veya
kayiplar donemin kar veya zarari olarak finansal tablolara alinir. Ancak, satilmaya hazir bir
finansal varligin ilk defa finansal tablolara alindigi tutar ile vade tutar1 arasindaki farkin etkin faiz
yontemi kullanilmak suretiyle itfa edilen kismu faizi temsil eder ve kar veya zarar olarak finansal
tablolara alinir.

Sabit bir vadesi olmayan ve ticari olmayan finansal varliklar ve borglar elde etme maliyeti
iizerinden degerlenir. Sabit bir vadesi olan ticari olmayan finansal borglar, isletme kaynakli
alacaklar, bir deger diigiikliigii bulunmasi durumunda, deger diisiikliigli icin ayrilan karsilik
diigiildiikten sonra etkin faiz yontemi (IRR) kullanilmak suretiyle iskontolu maliyet (zerinden
degerlenir. Ilk islem maliyetleri dahil olmak iizere primler ve indirimler de ilgili enstriimanin
maliyetine dahil edilir ve etkin faiz oraniyla iskontoya tabi tutulur.

Gergege uygun deger ile degerlendirme prensipleri

Finansal varliklar ve borglar, kayda alinmalarini izleyen donemlerde, satista veya benzeri elden
cikarma durumlarinda olusabilecek islem maliyetleri dikkate alinmaksizin gergcege uygun degerleri
tizerinden degerlenir. Ancak, aktif bir pazarda kote edilmis bir piyasa fiyat1 yoksa gercege uygun
deger fiyatlandirma modelleri veya iskonto edilmis nakit akis teknikleri kullanilarak bulunur.

Iskonto edilmis nakit akis teknikleri kullamldiginda, tahmini nakit akislar1 Sirket ydnetiminin
tahminlerine dayanmakta ve kullanilan iskonto oran1 da raporlama ddénemi sonundaki benzer
vadeler ve kosullara sahip bir enstriiman igin gecerli olan piyasa oranina dayanmaktadir.
Fiyatlandirma modellerinde ise raporlama dénemi sonunda gegcerli olan piyasa verileri 0l¢t olarak
kullanilir.

Gergege uygun degerdeki degigimler

Alim-satim amagcl finansal araglarin ger¢ege uygun degerlerindeki degisimlere bagli olarak ortaya
¢ikan gelir ve giderler, gelir tablosunda gésterilmektedir.
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Finansal Tablolar1 Tamamlayict Notlar
(Para birimi: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
(f)  Finansal araclar (devam)
(vi)  Ozel finansal araglar

Nakit ve nakit benzeri degerler: Nakit ve nakit benzeri degerler, kasa ve bankalar ile ii¢ ay ve daha
kisa vadeli, likit varliklardir.

(vii) Muhasebe kayitlarindan ¢ikarilma

Sirket, finansal varliklar iizerindeki sozlesmeye bagh haklarimi kaybettigi zaman s6z konusu
varliklar muhasebe kayitlarindan ¢ikarilir. Bu olay finansal varliklar satildigi, siiresi doldugu veya
haklarindan feragat edildikleri zaman gerceklesir. Finansal borglar ise, ylikiimliilikler yerine
getirildigi, iptal edildigi veya siiresi doldugunda kayitlardan ¢ikarilir.

(9)  Kur degigiminin etkileri

Yabanci para cinsinden yapilan islemler, islemin yapildigi giinkii doviz kurlarindan TL’ye
cevrilmistir. Finansal durum tablosunda yer alan yabanci para birimi bazindaki parasal varliklar ve
borclar raporlama donemi sonundaki doviz kurlari kullanilarak TL’ye g¢evrilmistir. Bu islemler
sonucunda olusan kur farklart donem karmin belirlenmesinde hesaba alinmistir. Gergege uygun
degerleri ile gosterilen yabanci para birimi bazindaki parasal olmayan varliklar ve borglar gercege
uygun degerlerinin belirlendigi giiniin kurundan TL’ye ¢evrilmektedir.

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

Amerikan Dolar1 1.8889 1.5460
Avro 2.4438 2.0491

(h)  Hisse basina kazang

Hisse Basmna Kazanca iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi — TMS 33’e gére hisse senetleri
borsada islem gérmeyen isletmeler hisse basina kazang agiklamak zorunda degildirler. Sirket’in
hisseleri borsada islem gormediginden, ilisikteki finansal tablolarda hisse basma kazang
hesaplanmamugtir.

aJ) Raporlama déneminden sonraki olaylar

Rapor dénemi sonu ile finansal tablolarin yayimi i¢in yetkilendirme tarihi arasinda, isletme lehine
veya aleyhine ortaya ¢ikan olaylar ifade etmektedir. Raporlama déneminden sonraki olaylar ikiye
ayrilmaktadir:

- raporlama donemi sonu itibariyla ilgili olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmasi
(raporlama doneminden sonra diizeltme gerektiren olaylar); ve

- ilgili olaylarin raporlama déneminden sonra ortaya ¢iktigin1 gdsteren deliller olmasi (raporlama
doneminden sonra diizeltme gerektirmeyen olaylar).

Raporlama dénemi sonu itibariyla s6z konusu olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmasi
veya ilgili olaylarin raporlama déneminden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve bu olaylarin
finansal tablolarin diizeltilmesini gerektirmesi durumunda, Sirket finansal tablolarini yeni duruma
uygun sekilde diizeltmektedir. S6z konusu olaylar finansal tablolarin diizeltilmesini gerektirmiyor
ise, Sirket s6z konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.
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Finansal Tablolar1 Tamamlayict Notlar
(Para birimi: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Karsiliklar, kosullu borclar ve kosullu varliklar

“Karsiliklar, Kosullu Borglar ve Kosullu Varliklara Iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi” (“TMS
37”) uyarinca, herhangi bir karsilik tutarinin finansal tablolara alinabilmesi i¢in; Sirket’in gegmis
olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya =zimni yiikiimliliigin bulunmasi, bu
yikimliiliigiin yerine getirilmesi i¢in ekonomik fayda igeren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin
muhtemel olmasi ve s6z konusu yiikiimliilik tutarinin giivenilir bir bi¢imde tahmin edilebiliyor
olmasi gerekmektedir. S6z konusu kriterler olugsmamigsa, Sirket s6z konusu hususlart ilgili
dipnotlarda agiklamaktadir.

Ekonomik faydanin igletmeye gireceginin muhtemel hale gelmesi halinde, kosullu varlikla ilgili
olarak finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapilir. Ekonomik faydanin isletmeye gireceginin
kesinlesmesi durumundaysa, s6z konusu varlik ve bununla ilgili gelir degisikliginin oldugu tarihte
finansal tablolara alinir.

Sarta bagli varliklar gerceklesmedikce muhasebelestirilmemekte ve sadece dipnotlarda
acgiklanmaktadir.

Muhasebe politikalari, muhasebe tahminlerinde degisiklik ve hatalar

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen dnemli muhasebe hatalart
geriye doniik olarak uygulanir ve dnceki donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenir. Muhasebe
tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iligkin ise, degisikligin yapildigi cari donemde,
gelecek donemlere iligkin ise, hem degisikligin yapildigi dénemde hem de gelecek donemde,
ileriye yonelik olarak uygulanir.

Iliskili taraflar

Hissedarlik, sézlesmeye dayali haklar, aile iligkisi veya benzeri yollarla karsi tarafi dogrudan veya
dolayli bir sekilde kontrol edebilen veya énemli derecede etkileyebilen kuruluslar, iligkili kurulus
olarak tamimlanirlar. Iliskili kuruluslara aym zamanda sermayedarlar ve Sirket yonetimi de
dahildir. iliskili kurulus islemleri, kaynaklarm ve yiikiimliiliiklerin iliskili kuruluslar arasinda
bedelli veya bedelsiz olarak transfer edilmesini icermektedir.

Finansal bilgilerin boliimlere gore raporlanmast

Sirket’in faaliyetlerine iliskin karar almaya yetkili mercii tarafindan finansal performanslart ayri
takip edilen boliimleri olmadigindan faaliyet boliimlerine gore raporlama yapilmamustir.
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Finansal Tablolar1 Tamamlayict Notlar
(Para birimi: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devam)
Kurum kazanct iizerinden hesaplanan vergiler

Donem vergi tutari, ertelenmis vergi ve cari donem vergisini icermektedir. Gelir vergisi gelir
tablosunda takip edilmektedir. Cari dénem vergi ylikiimliiliigii, donem karinin vergiye tabi olan
kismi tizerinden ve raporlama donemi sonunda gecerli olan vergi oranlari ile hesaplanan vergi
yiikiimliligiinii igermektedir.

Ertelenen vergi varhigy/yiikiimliiliigii, bilanco yiikiimliigii yontemi kullanilarak, varliklarin ve
yiikiimliliiklerin vergi degerleri (vergi bilango degerleri) ile bunlarin finansal tablolardaki kayith
tutar1 arasinda olusan gecici farklar iizerinden hesaplanmaktadir. Ertelenen vergi yiikiimliligii
veya varliginin hesaplamasinda Sirket’in bu gecici farklar1 kullanabilecegini diisiindiigii tarihlerde
gecerli olacak vergi oranlar1 kullanilmaktadir. Ertelenen vergi varligi, gelecek donemlerde vergi
avantajinin  saglanmasi olast durumlarda ayrilir. Bu varliktan yararlanilamayacagi anlasildigi
oranda ilgili aktiften silinir.

Ertelenen vergi yiikiimliiliigli vergiye tabi tiim gegcici farklar i¢in hesaplanirken, indirilecek gegici
farklardan olusan ertelenen vergi varliklari, indirilecek gecici farkin kullanilabilecegi ileride
gerceklesecek vergiye tabi karlarin olugsmasi olas1 goriildiigi siirece hesaplanmaktadir. Ertelenen
vergi varligi ve yikiimliligi iskontoya tabi tutulmazlar ve finansal durum tablosunda duran
varliklar veya uzun vadeli borglarin altinda yer alirlar.

Ayni iilkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartiyla ve cari vergi varliklarinin cari vergi
ylikiimliiliiklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin bulunmasi
durumunda ertelenmis vergi varliklar1 ve ertelenmis vergi yiikiimliliikleri, karsilikli olarak
birbirinden mahsup edilir.

Transfer fiyatlamas: diizenlemesi

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13. Maddesinin transfer fiyatlandirmasi yoluyla “ortiilii kazang
dagitimi” bashig altinda transfer fiyatlandirmasi konusu islenmektedir. 18 Kasim 2007 tarihinde
Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13. Maddesinin transfer fiyatlandirmasi yoluyla “ortiilii kazang
dagitimi1” baglig1 altinda transfer fiyatlandirmasi konusu islenmektedir. 18 Kasim 2007 tarihinde
yayimlanan transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii kazang dagitimi hakkinda Genel Teblig’de
uygulamadaki detaylar1 belirlemistir.

Eger vergi miikellefleri ilgili kuruluslarla (kisilerle), fiyatlandirmalar emsallere uygunluk ilkesi
cercevesinde yapilmayan {irlin, mal veya hizmet alim ve satim iglemlerine giriyorlarsa, o zaman
ilgili karlarin transfer fiyatlamasi yoluyla ortiilii bir sekilde dagitildigi kanaatine varilacaktir. Bu
tarz transfer fiyatlamas1 yoluyla oOrtilii kar dagitimlart kurumlar vergisi agisindan vergi
matrahindan indirilemeyecektir.
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Finansal Tablolar1 Tamamlayict Notlar
(Para birimi: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Calisanlara saglanan faydalar/kidem tazminati karsilig
Kidem tazminati

Yiiriirliikteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve Is Kanunu’nda belirtilen
davranislar disindaki sebeplerle istihdami sona eren ¢alisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yiikkiimliidiir. S6z konusu 6deme tutarlari raporlama dénemi sonu itibariyla gecerli olan kidem
tazminat tavani esas alinarak hesaplanir.

Bu yiikiimliiliik calisilan her yil i¢in, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, azami 2,731.85 TL (31 Aralik
2010: 2,517.01 TL) olmak iizere, 30 giinlilk toplam briit iicret ve diger haklar esas alinarak
hesaplanmaktadir. Toplam yiikiimliiliik hesaplanirken kullanilan temel varsayim hizmet saglanan
her yil i¢in azami yiikiimliligiin enflasyon oraninda artmasi olarak kabul edilmistir. Yasal olarak
herhangi bir zorunluluk bulunmamasi nedeniyle, bu yikiimlilik icin herhangi bir fon tahsis
edilmemistir.

[lisikteki finansal tablolarda, Sirket, aktiieryal metot kullanarak bir yiikiimliiliik olusturmustur.
31 Aralik 2011 tarihi itibartyla kullanilan baslica aktiieryal tahminler soyledir;
31 Arahk 2011 31 Arahik 2010

Iskonto orant %4.05 %4.66
Beklenen maag/limit artis orani %5.00 %5.10
Tahmin edilen kidem tazminatina hak kazanma orani %96 %100

Kidem tazminati karsilig1 hesaplamasinda ortaya ¢ikan hizmet maliyeti, faiz maliyeti ve aktiieryal
fark, genel yonetim giderleri hesabinda izlenmektedir.

Emeklilik planlar

Sirket’in personeline sagladigi herhangi bir emeklilik sonrasi fayda ve emeklilik plam
bulunmamaktadir.

Nakit akislar: tablosu

Sirket net varliklarindaki degisimleri, finansal yapisini ve nakit akiglarinin tutar ve zamanlamasini
degisen sartlara gére yonlendirme yetenegi hakkinda finansal tablo kullanicilarina bilgi vermek
Uzere, diger finansal tablolarmin ayrilmaz bir pargasi olarak, nakit akiglari tablosunu
duzenlemektedir.

Nakit akiglar1 tablosunda, doneme iliskin nakit akiglar1 esas, yatirnm ve finansman faaliyetlerine
dayali bir bigimde simiflandirilarak raporlanir. Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari,
Sirket’in faaliyet alanina giren konulardan kaynaklanan nakit akiglar1 gosterir. Yatirim
faaliyetleriyle ilgili nakit akislari, Sirket’in yatirim faaliyetlerinde (sabit yatirimlar ve finansal
yatirimlar) kullandigi ve elde ettigi yatirim faaliyetlerinden nakit akislarini gosterir. Finansman
faaliyetlerine iligkin nakit akislari, Sirket’in finansman faaliyetlerinde kullandig1 kaynaklar1 ve bu
kaynaklarin geri ddemelerini gosterir.31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren
hesap donemlerinde, nakit akislar1 tablosunda yer alan nakit ve nakde esdeger varliklar asagidaki
gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Nakit ve nakit benzerleri 41,802,775 30,892,825
Vadeli mevduat reeskontu (83,753) (49,433)
Nakit akislar tablosundaki nakit ve
nakde esdeger varhklar 41,719,022 30,843,392
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Nakit ve Nakit Benzerleri
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla nakit ve benzerleri asagidaki gibidir:
31 Arahik 2011 31 Aralik 2010

Kasa 2,248 2,193
Bankalar 41,800,527 30,890,632
Vadeli mevduat 41,428,851 30,790,312
Vadesiz mevduat 371,676 100,320
Toplam 41,802,775 30,892,825

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla bankalarda bulunan vadeli mevduatin 38,802,916 TL tutarindaki
kismu Credit Suisse Londra Subesi’nde bulunmaktadir (31 Aralik 2010: 30,390,879 TL).

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla bankalardaki vadeli mevduat faiz oran1 %6.50 - %7.00 (31 Aralik
2010: %5.00 - %5.85) ve vadeleri 3 ve 33 giindiir (31 Aralik 2010: 1 ve 8 giin).

31 Aralik 2011 itibariyla vadeli mevduatlar Gzerinde 83,753 TL (31 Aralik 2010: 49,433 TL)
tutarinda faiz reeskontu bulunmaktadir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla bankalar mevduati tizerinde herhangi bir blokaj bulunmamaktadir
(31 Aralik 2010: Bulunmamaktadir).

Ticari Alacaklar ve Borg¢lar
Ticari alacaklar:
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla ticari alacaklar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

VOB islem teminatlari (*) 70,070,777 33,292,557
Credit Suisse Securities (Europe) Limited (“Credit

Suisse Europe™) (Not 19) 623,506 905,242

Credit Suisse International (Not 19) - 355,942

70,694,283 34,553,741

Ticari borglar:

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla diger ticari borclar asagidaki gibidir:

31 Aralk 2011 31 Aralik 2010

Diger ticari borglar
VOB islem teminatlar1 (*) (Not 19) 70,070,777 33,292,557
Saticilar 210,427 496,693
70,281,204 33,789,250

(*) Sirket’in ticari alacak ve ticari borglarinda yer alan tutarlar, miisteriler adina Vadeli Islem
Opsiyon Borsasi’nda tutulan nakit teminat tutaridir. Ticari alacaklar VOB takas alacaklarini, ticari
borg¢lar ise miisterilere olan borg tutarini ifade etmektedir.
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Diger Alacaklar ve Borglar

Diger alacaklar:

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla uzun vadeli diger alacaklar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010

Uzun vadeli diger alacaklar
VOB’a verilen nakit teminatlar 862,384 665,744
Kira depozitosu 25,972 21,258
SPK’ya verilen nakit teminatlar 1,606 1,314
Diger 1,728 1,728
891,690 690,044

Diger borclar:
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla, diger borglar iligkili taraflara bor¢lardan olugsmaktadir:

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Diger borglar
Credit Suisse Europe (Not 19) 1,295,148 434,341
1,295,148 434,341
Maddi Duran Varhklar
31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda, maddi duran varliklarin hareketleri asagidaki gibidir:
1 Ocak 31 Aralhk
Maliyet 2011 Girisler Cikislar  Transferler 2011
Makine ve cihazlar 841,262 115,277 -- -- 956,539
Demirbaglar ve ofis ekipmanlari 254,678 -- -- -- 254,678
Ozel maliyetler 1,456,207 2,173 -- 2,742,602 4,200,982
Yapilmakta olan yatirimlar 327,067 1,124,603 -- (1,451,670) --
Verilen avanslar 432,035 858,897 --(1,290,932) --
Toplam 3,311,249 2,100,950 -- -- 5,412,199
1Ocak Cariddnem 31 Aralik
Birikmis Amortisman 2011 amortismani Cikislar  Transferler 2011
Makine ve cihazlar 555,223 167,303 -- -- 722,526
Demirbaslar ve ofis ekipmanlari 170,210 39,535 - -- 209,745
Ozel maliyetler 431,063 328,708 -- -- 759,771
Toplam 1,156,496 535,546 -- -- 1,692,042
Net Defter Degeri 2,154,753 -- 3,720,157

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla maddi duran varliklar iizerinde bulunan toplam sigorta tutari
6,156,429 TL’dir (31 Aralik 2010: 3,739,061 TL). 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri
itibariyla, maddi duran varliklar iizerinde rehin bulunmamaktadir.
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7 Maddi Duran Varhklar (devami)

31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yilda, maddi duran varliklarin hareketleri agagidaki gibidir:

Maliyet 1 Ocak 2010 Girigsler  Cikislar 31 Arahk 2010
Makine ve cihazlar 779,073 62,189 -- 841,262
Demirbaglar ve ofis ekipmanlari 249,486 5,192 -- 254,678
Ozel maliyetler 1,456,207 -- -- 1,456,207
Yapilmakta olan yatirimlar -- 327,067 -- 327,067
Verilen avanslar -- 432,035 -- 432,035
Toplam 2,484,766 826,483 -- 3,311,249

Cari dénem

Birikmis Amortisman 1 Ocak 2010 amortismani Cikislar 31 Arahik 2010
Makine ve cihazlar 398,801 156,422 -- 555,223
Demirbaslar ve ofis ekipmanlari 131,194 39,016 -- 170,210
Ozel maliyetler 284,787 146,276 -- 431,063
Toplam 814,782 341,714 -- 1,156,496
Net Defter Degeri 1,669,984 2,154,753

8 Maddi Olmayan Duran Varhklar

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda, maddi olmayan duran varliklarin hareketleri asagidaki

gibidir:
Maliyet 1 Ocak 2011 Girisler Cikislar 31 Arahk 2011
Bilgisayar yazilimlari 650,719 197,952 -- 848,671

Birikmis itfa paylar

Bilgisayar yazilimlari 552,187 64,051 -- 616,238
Net Defter Degeri 98,532 133,901 -- 232,433
31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yilda, maddi olmayan duran varliklarin hareketleri asagidaki
gibidir:

Maliyet 1 Ocak 2010 Girisler ikislar 31 Arahk 2010
Bilgisayar yazilimlari 650,719 -- -- 650,719

Birikmis itfa pavlar
Bilgisayar yazilimlari 366,657 185,530 - 552,187

Net Defter Degeri 284,062 185,530 -- 98,532
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Karsiliklar, Kosullu Borg¢lar ve Kosullu Varhklar

Kisa Vadeli Bor¢ Karsiliklar:

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla Sirket’in 65,630 TL (31 Aralik 2010: 351,089 TL) tutarindaki kisa
vadeli borg karsiliklar1 gider tahakkuklarindan olugmaktadir.

Kosullu Bor¢lar ve Kosullu Varliklar

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla bilango dis1 yiikiimliiliikler asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010

Verilen Teminat mektuplari:

SPK teminatlari 350,000 350,000
IMKB hisse senedi islem teminati 5,550,000 3,860,500
VOB teminatlari 3,360,000 2,170,000

Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiiklar
Kisa Vadeli Calisanlara Saglanan Faydalara Tliskin Karsiliklar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla kisa vadeli g¢alisanlara saglana faydalara iliskin
karsiliklar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010

1kramiye karsilig 1,604,799 2,384,490
Nakit 6denecek hisse opsiyon karsiligi 1,681,640 1,517,267
Kisa vadeli kar paylagimi karsiligt 2,486,691 975,235

5,773,130 4,876,992

Nakit 6denecek hisse opsiyon karsilig

Credit Suisse Grup’un Ust dlzey yoneticiler i¢in uygulamakta oldugu hisse opsiyon programina
sirket {ist diizey yoOneticileri de dahil olmus olup, iist diizey yoneticiler hisse opsiyon planindan
nakit uzlagsma ile faydalanacaklardir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla hak kazanilan hisse
tutarlarinin raporlama dénemi sonu itibariyla nakit tutarlar1 ilisikteki finansal tablolara karsilik
olarak yansitilmistir.

Kisa vadeli kar paylasimi karsilig

Credit Suisse Grup’un departmanlarm karliligi ve Grup’un 6zkaynak karliligina bagl olarak
degisecek olan tiim diinyadaki istiraklerinin iist diizey yoneticileri i¢in olusturdugu bir program
bulunmaktadir. Yapilacak 6demeler 2012 yilinda gergeklesecektir.

Nakit 6denecek hisse opsiyon karsiliklar1 ve kisa ve uzun vadeli kar paylasimi karsiliklari ile ilgili
donem igerisinde yatirim danismanligi, pazar arastirma ve hisse satis pazarlama boliimlerine ait
olan giderlerini (toplam giderlerin yaklasik 2011 yil1 i¢in %87’si ve 2010 yil1 i¢in %89°u) Credit
Suisse Europe ve Credit Suisse AG’ye faturalanmaktadir. Bu program dahilinde 31 Aralik 2011
tarihi itibariyla hesaplanan karsiliklar ilisikteki finansal tablolara yansitilmistir.
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Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (devam:)

Uzun Vadeli Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla uzun vadeli calisanlara saglanan faydalara iliskin
karsiliklar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010

Uzun vadeli kar paylagimi karsiligi 2,834,169 2,358,323
Kidem tazminati karsiliklari 75,699 93,064
2,909,868 2,451,387

Uzun vadeli kar paylasimi karsilig

Credit Suisse Grup’un degerlenmesi mumkin olmayan siipheli alacaklardan olusan varlik
havuzunun belli bir oranini tiim diinyadaki istiraklerinin {ist diizey yoneticilerine belli bir yil
hizmet vermeleri halinde kar paylasimi olarak dagitimina iligkin bir program baglatmis olup
Sirket’in iist diizey yoneticileri de bu programa dahil edilmistir. Yapilacak 6demeler 2014 yilinda
baglayacak olup, 2017 yilinda sona erecektir.

Kidem tazminati karsilig

Yiiriirliikteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayistyla veya istifa ve Is Kanunu’nda belirtilen
davraniglar disindaki sebeplerle istihdam sona eren caliganlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yikiimliidiir. Bu yiikiimliiliik ¢aligilan her y1l igin, 31 Aralik 2011 tarihi itibartyla, azami 2,731.85 TL
(31 Aralik 2010: 2,517.01 TL) olmak iizere, 30 giinliik toplam briit iicret ve diger haklar esas alinarak
hesaplanmaktadir. Toplam yiikiimliiliik hesaplanirken kullanilan temel varsayim hizmet saglanan her
yil igin azami yiikiimliiliigiin enflasyon oraninda her alt1 ayda bir artmasi olarak kabul edilmistir.

TMS 19 “Calisanlara saglanan faydalar”, isletmenin mevcut emeklilik planlarina bagl
yiikiimliligiinii tahmin etmekte aktleryal degerleme metodlar1 kullanilmasini gerekli kilar. Kidem
tazminat karsiligi, tiim c¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yiikiimliiliik
tutarlariin net bugiinkii degerine gore hesaplanmig ve ilisikteki finansal tablolarda yansitilmistir.

Kidem tazminati karsiliginin donem i¢indeki hareketleri asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010
Donem basi 93,064 52,526
Faiz maliyeti (30,755) 3,107
Hizmet maliyeti 33,700 22,906
Donem ici 6demeler (19,658) (83,085)
Aktueryal fark (652) 97,610
D6nem sonu 75,699 93,064

Y1l igerisinde kar-zarara kaydedilen giderler:
31 Arahk 2011 31 Arahk 2010

Faiz maliyeti (30,755) 3,107
Hizmet maliyeti 33,700 22,906
Aktieryal fark (652) 97,610
Toplam 2,293 123,623
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Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (devam:)
Uzun Vadeli Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar (devam:)

Donem iginde kar / zarara kaydedilen giderlerin kapsamli gelir tablosuna kaydedildikleri kalemler
asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Genel yonetim giderleri 2,293 123,623
Toplam 2,293 123,623

Diger Varhk ve Yiikiimliiliikler
Diger Donen Varliklar
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla diger donen varliklar agagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Pesin 6denmis giderler 532,204 263,875
Verilen avanslar 2.685 6,457
534,889 270,332

Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla diger kisa vadeli yiikiimliiliikler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Odenecek vergi harg ve diger kesintiler 662,840 432,379

662,840 432,379

Odenecek vergi, resim ve harglarin, 353,680 TL tutar1 personel maas Gdemeleri Uzerinden
hesaplanan gelir vergisi ve diger vergiler (31 Aralik 2010: 218,384 TL), geri kalan 309,160 TL
tutar1 6denecek diger vergilerden olusmaktadir(31 Aralik 2010:213,995 TL).

Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Sirket’in kayitli sermayesi 6,761,000 TL’dir (31 Aralik 2010:
6,761,000 TL). 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, sermaye, ihra¢ edilmis ve her biri 5 TL nominal
degerde 1.352.200 adet hisseden meydana gelmistir (31 Aralik 2010: 1.352.200 adet).

Sermaye enflasyon diizeltme farki

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Sirket ortaklari tarafindan yapilan toplam sermaye artirimlar
Teblig XI-29 uyarinca 31 Aralik 2004 tarihine kadar siiregelmis olan enflasyonun etkisini
yansitacak sekilde diizeltildiginde, 88,206 TL tutarinda (31 Aralik 2010: 88,206 TL) sermaye
enflasyon diizeltmesi farki olugsmaktadir.

Kardan ayrilan kisitlanmus yedekler

Turk Ticaret Kanunu’na gore yasal yedek akgeler; birinci ve ikinci tertip yasal yedek akgelerden
olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akgeler, Sirket sermayesinin %20’sine ulasincaya kadar,
kanuni dénem karinin %35’i oraninda ayrilmaktadir. ikinci tertip yasal yedek akgeler, sirket
sermayesinin %5’ini agan tim kar pay1 dagitimlarinin %10’u oraninda ayrilmaktadir. Birinci ve
ikinci yasal yedek akceler, toplam sermayenin %50’sini agmadig siirece dagitilamazlar; ancak
ihtiyari yedek akgelerin titkenmesi halinde zararlarin karsilanmasinda kullanilabilirler.

20 Nisan 2011 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul karariyla donem karindan 469,395 TL kardan
ayrilmis kisitlanmig yedeklere transfer edilmistir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Sirket’in kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler hesabi i¢inde yer
alan yasal yedekler toplami 1,065,536 TL’dir (31 Aralik 2010: 596,141 TL).
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Ozkaynaklar (devami)
Kar dagitinu

20 Nisan 2011 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul karariyla 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren
donem iginde, 2010 yili net dagitilabilir donem karmin birinci ve ikinci tertip yasal yedek akgeler
ayrildiktan sonra 7,500,000 TL’nin nakit temettii olarak dagitilmasi kararlastirilmis ve tamami 24

Haziran 2011 tarihinde 6denmistir.

Gegmis yillar karlar
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla ge¢mis yillar karlari asagidaki gibidir:
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Gegmis yillar karlart 11,247,190 9,828,680
Olaganiistii yedekler 136,613 136,613
Ozel yedekler 13,000 13,000
Toplam gegmis yillar karlar 11,396,803 9,978,293

Hizmet gelirleri

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait, hizmet gelirleri asagidaki

gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

Hizmet gelirleri
Aracilik komisyon gelirleri 25,640,300 18,099,851
Yatirim danigmanligr hizmet geliri 7,689,841 6,035,299
Pazar arastirma hizmet gelirleri 5,151,366 4,146,756
Hisse satis pazarlama faaliyetleri hizmet gelirleri 1,603,923 1,610,426
Toplam hizmet gelirleri 40,085,430 29,892,332

Arastirma ve gelistirme giderleri, pazarlama, satis ve dagitim giderleri, genel

yonetim giderleri

Arastirma ve gelistirme giderleri

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait, arastirma ve gelistirme
giderleri muhtelif arastirma giderlerinden olugmakta olup 18,100 TL’dir (2010: 13,524 TL).

Pazarlama, satig ve dagitim giderleri

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait, pazarlama, satis ve dagitim

giderleri agagidaki gibidir:
1 Ocak-
31 Aralik 2011

1 Ocak-
31 Arahk 2010

Borsa payi gideri 1,193,960 698,168
Diger 3,384 3,492
1,197,344 701,660
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Arastirma ve gelistirme giderleri, pazarlama, satis ve dagitim giderleri, genel
yonetim giderleri

Genel yonetim giderleri

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait, genel yonetim giderleri
asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Personel Ucret ve giderleri 14,145,223 15,659,462
Seyahat giderleri 708,357 444,315
Amortisman ve itfa pay1 giderleri 599,597 527,244
Sistem bakim, isletme ve diger giderleri 545,176 340,333
Kira giderleri 456,369 380,392
Miisavirlik, danigmanlik ve denetim gideri 390,888 541,918
Vergi, resim ve harg giderleri 221,615 196,540
Aidat ve Uyelikler 164,253 145,543
Data hatt1 ve telefon giderleri 118,849 90,493
Diger genel yonetim giderleri 559,582 446,788
17,909,909 18,773,028

Niteliklerine Gore Giderler

Sirket, iligikteki finansal tablolarinda giderleri fonksiyon esasina gore siniflamistir. Donem iginde
olusan amortisman ve itfa giderleri 599,597 TL (31 Aralik 2010: 527,244 TL) ve kidem tazminat1
gideri 2,293 TL dir (31 Aralik 2010: 123,623 TL).

Finansal Gelirler

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

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

Faiz gelirleri 2,338,322 1,499,958
Kur farki gelirleri 196,317 643,437
2,534,639 2,143,395

Finansal Giderler

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait, finansal giderler asagidaki
gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

Kur fark: giderleri 543,563 602,635
Diger banka masraflari 151,942 75,538
Teminat mektubu komisyonlari 101,046 58,286
796,551 736,459
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Vergi Varlik ve Yiikiimliiliikleri

21 Haziran 2006 tarih ve 26205 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren 5520 Sayili
Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 32’inci maddesi ile Kurumlar Vergisi orani 1 Ocak 2006 tarihinden
itibaren gegerli olmak tizere, kurum kazanglar1 %20 olarak belirlenmistir.

Tirk vergi sistemine gore, olugsmus zararlar ileriki senelerde olusabilecek vergiye tabi karlar
netlestirmek amaci ile yalnizca 5 yil ileriye tasinabilir. Zararlar, ge¢cmis donem karlarini
netlestirmek amaci ile geriye taginamaz.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13’lincii maddesinin transfer fiyatlandirmasi yoluyla “ortiilii kazang
dagitim1” bashig1 altinda transfer fiyatlandirmasi konusu islenmektedir. 18 Kasim 2007 tarihinde
yayimlanan “Transfer Fiyatlandirmas1 Yoluyla Ortiilii Kazang Dagitimi Hakkinda Genel Teblig”de
uygulamadaki detaylar belirlenmistir.

Eger vergi miikellefleri ilgili kuruluslarla (kisilerle), fiyatlandirmalari emsallere uygunluk ilkesi
cergevesinde yapilmayan iiriin, hizmet veya mal alim ve satim islemlerine giriyorlarsa, o zaman ilgili
karlarin transfer fiyatlamasi yoluyla ortiilii bir sekilde dagitildigi kanaatine varilacaktir. Bu tarz
transfer fiyatlamasi yoluyla ortiilii kar dagitimlart kurumlar vergisi agisindan vergi matrahindan
indirilemeyecektir.

Tiirkiye’de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin bir mutabakat prosediirii bulunmamaktadir.
Sirketler ilgili yilin hesap kapama tarihini takip eden dort ay igerisinde vergi beyannamelerini
hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve buna baz olan muhasebe kayitlar1 5
yil igerisinde incelenerek degistirilebilir.

Ertelenen vergi yiikiimliiligii veya alacagi varliklarin ve borglarin finansal tablolarda gosterilen
degerleri ile yasal vergi matrah1 hesabinda dikkate alinan tutarlar arasindaki gecici farkliliklarin
bilanco yontemine gore vergi etkilerinin hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenen vergi
yikimliiliigii veya alacagl, séz konusu gegici farkliliklarin ortadan kalkacagi ilerideki donemlerde
gecerli olacagi tahmin edilen vergi oranlart dikkate alinarak ilisikteki finansal tablolara
yansitilmaktadirlar.

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla net ertelenen vergi varliklar1 ve borglarini
doguran kalemler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Arahk 2010
Ertelenen vergi varliklar
Ikramiye, nakit 6denecek hisse opsiyon ve kar
paylasim karsiliklari 1,400,500 970,165
Kidem tazminati karsilig 15,140 18,613
Toplam ertelenen vergi varhg: 1,415,640 988,778
Ertelenen vergi yiikiimliiliigii:
Maddi duran varlik amortismanlarinin Vergi
Kanunlar ile yontem farkliliklari 129,169 53,845
Toplam ertelenen vergi yiikiimliiliigii 129,169 53,845
Ertelenen vergi varhg 1,286,471 934,933
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Vergi Varlik ve Yiikiimliiliikleri (devami)

Asagida dokiimii verilen mutabakat, 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla toplam
vergi karsilig1 ile yasal vergi oraninin vergi oncesi kar rakamina uygulanmasiyla hesaplanan miktar
arasindaki farklar1 gdstermektedir:

% %

2011 Oran 2010 Oran
Vergi oncesi kar/(zarar) 22,702,045 11,815,886
Yasal vergi orani 20 20
Yasal vergi orantyla hesaplanan vergi tutari (4,540,409) (20) (2,363,177)  (20)
Kanunen kabul edilmeyen giderler (101,882) - (511,882) (5)
Vergiden muaf gelirler 54,781 - 22,995 -
Onceki donem vergi diizeltmesi 23,206 - 424,083 4
Vergi gideri (4,564,304) (20) (2,427,981)  (21)

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait gelir tablosundaki vergi
kalemleri agsagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

Cari donem kurumlar vergisi karsilig gideri 4,892,636 3,667,568
Onceki dénem vergi gideri / (geliri) 23,206 (424,083)
Ertelenmis vergi geliri (351,538) (815,504)
Vergi gideri 4,564,304 2,427,981

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla kurumlar vergisi karsiligi ile pesin 6denmis
kurumlar vergisi netlestirildikten sonra kalan tutar donem kar1 vergi ylkiimliligi hesabinda
bulunmaktadir.

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010

Kurumlar vergisi yukimliligi (4,892,636) (3,667,568)
Pesin 6denen vergiler 4,167,044 2,868,302
Doénem kari vergi yiikiimliiliigii (725,592) (799,266)
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Iliskili Taraf Aciklamalar
Iliskili taraflardan alacak ve bor¢lar

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla ilgili taraflarla olan alacak bakiyeleri
asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Iliskili taraflardan alacaklar:
Credit Suisse Securities (Europe) Limited
(“Credit Suisse Europe™) (Not 5) 623,506 905,242
Credit Suisse AG (Not 5) -- 355,942
623,506 1,261,184
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Iliskili taraflara bor¢lar:
Credit Suisse Europe VOB teminat borglari
(Not 5) 70,070,777 33,292,557
Credit Suisse Europe (Not 6) 1,295,148 434,341
71,365,925 33,726,898

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Sirket’in Credit Suisse Londra Subesi’nde 38,802,916 TL tutarinda
(31 Aralik 2010: 30,390,879 TL) mevduat1 bulunmaktadir.

Iliskili taraflarla islemler

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait iliskili taraflarla islemler asagidaki
gibidir:

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Credit Suisse Europe aracilik komisyon gelirleri 25,640,300 18,099,851
Credit Suisse Europe pazar arastirma gelirleri 5,151,366 4,041,763
Credit Suisse Europe hisse satis pazarlama faaliyetler,
komisyon gelirleri 1,603,755 1,595,524
Credit Suisse Europe yatirim danigmanligr geliri 4,373,500 3,919,575
Credit Suisse AG yatirim danigmanhig1 geliri 3,316,341 2,235,619
Credit Suisse Londra Subesi faiz gelirleri 2,117,591 1,405,962

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren hesap doneminde ist diizey yoneticilere saglanan menfaatler
toplami 6,440,386 TL’dir (31 Aralik 2010: 5,070,791 TL).
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Finansal Araglardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi

Sirket finansal araclardan kaynaklanan risklerinin yonetimini SPK tarafindan yayimlanmis Seri: V
No: 34 sayili “Aract Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine Iliskin Esaslar Tebligi”
(“Teblig 34”) kapsaminda yapmaktadir. Sirket, Teblig 34 kapsaminda periyodik olarak risk
karsiligi, sermaye yeterliligi tabani ve likidite yiikiimliiligii hesaplama tablolarin1 hazirlayip
SPK’ya gondermekle yiikiimlidiir.

Sermaye yonetimi

Sirket’in, 31 Aralik 2011 tarihi itibartyla, Teblig 34 kapsaminda alim satim araciligi faaliyeti,
portfoy yoneticiligi faaliyeti ve yatirnrm danigmanligi faaliyeti (31 Aralik 2010: alim satim aracilig
faaliyeti, portfoy yoneticiligi faaliyeti ve yatirnm danigmanlhig: faaliyeti) i¢in sahip olmasi gereken
asgari 0zsermaye yukimliligi sirasiyla 1,636,000 TL ve 1,612,000 TL olup sirketin 31 Aralik
2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla sahip oldugu asgari 6zsermaye sirasiyla 37,449,286 TL
ve 26,811,546 TL dir.

Ayrica, Sirket’in sahip olmasi gereken sermaye yeterliligi tabani, Teblig 34’de getirilen degerleme
hiikiimleri gergevesinde, degerleme giinii itibariyla hazirlannmig finansal durum tablolarinda yer
alan ve Sirket’in net aktif toplammin ortaklik tarafindan karsilanan kismini1 ifade eden
Ozsermayelerinden asagida sayilan varlik kalemlerinin indirilmesi suretiyle bulunan tutari ifade
eder:

a) Duran varliklar;
1) Maddi duran varliklar (net),
2) Maddi olmayan duran varliklar (net),

3) Borsalarda ve teskilatlanmis diger piyasalarda islem gorenler hari¢ olmak iizere, deger
disiikliigii karsiligi ve sermaye taahhiitleri diistildiikten sonra kalan finansal duran varliklar,

4) Diger duran varliklar,

b) Miisteri sifat1 ile olsa dahi, personelden, ortaklardan, istiraklerden, bagl ortakliklardan ve
sermaye, yonetim ve denetim agisindan dogrudan veya dolayli olarak iligkili bulunulan kisi ve
kurumlardan olan teminatsiz alacaklar ile bu kisi ve kurumlar tarafindan ihra¢ edilmis ve
borsalarda ve teskilatlanmis diger piyasalarda islem gérmeyen sermaye piyasasi araglari.

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla sahip oldugu sermaye yeterliligi
tabanmi sirasiyla 31,586,719 TL ve 22,362,143 TL’dir. Sermaye yeterliligi tabam yikimlialigi
asagida belirtilen kalemlerinin herhangi birinden az olamaz.

a) Sahip olduklar yetki belgelerine tekabiil eden asgari 6zsermayeleri,
b) Risk karsiligi,
¢) Degerleme giiniinden 6nceki son ii¢ ayda olusan faaliyet giderleri.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla Sirket’in sahip oldugu sermaye yeterliligi tabani
yukaridaki kalemlerin {izerindedir.
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Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)
Sermaye yénetimi (devami)
Risk karsiligi

Sirket gerek finansal durum tablosunda gerekse bilango disinda izlenen kalemler ile ilgili olarak
Teblig 34°de belirtilen oranlar ¢ercevesinde risk karsiligi hesaplamaktadir. Risk karsilig1, pozisyon
riski, karsi taraf riski, yogunlagsma riski ve doviz kuru riski olarak Teblig 34 hiktumleri
cercevesinde hesaplanan tutarlarin toplamini ifade eder.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla Teblig 34 hiikiimleri ¢ergevesinde hesaplanan risk
kargiligr asagidaki gibidir:
31 Arahk 2011 31 Arahk 2010

Pozisyon riski 3,009,996 1,195,721
Kars1 taraf riski 2,090,026 1,544,532
Yogunlagma riski -- --
Ddéviz kuru riski -- --
Toplam risk karsihigi 5,100,022 2,740,253

Faiz orani riski

Sirket’in faize duyarl yiikiimliiliikkleri bulunmamaktadir. Sirket sahip oldugu nakit degerleri banka
mevduati olarak degerlendirmektedir. Plasmanlarin kisa vadeli olmas1 nedeniyle Sirket énemli bir
faiz riski tagimamaktadir.

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla finansal araglara uygulanan ortalama faiz
oranlar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Avro ABD dolar: TL Avro ABD dolan TL
(%) (%) (%) (%0) (%) (%0)
Nakit ve nakit benzerleri -- -- 6.97 -- -- 5.84

Faiz Pozisyonu Tablosu

31 Arahk 2011

Sabit faizli finansal araclar 41,428,851

Bankalardaki vadeli mevduat 41,428,851

Degisken faizli finansal araclar --

Bankalardaki vadeli mevduat --

Faiz Pozisyonu Tablosu

31 Arahk 2010

Sabit faizli finansal araclar 30,790,312

Bankalardaki vadeli mevduat 30,790,312

Degisken faizli finansal araclar --

Bankalardaki vadeli mevduat --
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Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)

Faiz orani riski (devami)

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla degisken faizli varlik ve
yilikiimliiliiklerinin olmamasi nedeniyle faiz oranlarinda meydana gelebilecek olasi artis ve
azaliglarin kar zarar hesaplama etkilerinin asgari olacagi diisiiniilerek hesaplanmamustir.

Doviz kuru riski

Sirket, doviz cinsinden borglu ve alacakli bulunulan meblaglarin Tiirk Lirasi’na ¢evrilmesinden
dolay1 kur degisikliklerinden dogan ddviz kuru riskine maruz kalmaktadir. S6z konusu déviz kuru
riski, doviz pozisyonun siirekli analiz edilmesi ile takip edilmekte ve sinirlandirilmaktadir.

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla Sirket’in yabanci para pozisyonu agagidaki

gibidir:
DOVIiZ POZiSYONU TABLOSU
31 Arahk 2011
TL Karsihg:

(Fonksiyonel Para Birimi) ABD Dolar1 Avro
Varhklar 972,028 514,600 --
Ticari alacaklar 944,450 500,000 -
Diger alacaklar 27,578 14,600 --

Yukumlulukler

Calisanlara saglanan-kisa vadeli
Calisanlara saglanan-uzun vadeli
Iliskili taraflara ticari borglar
[liskili taraflara diger bor¢lar

(7,136,994)  (3,778,386) -
(3,256,374)  (1,723,952) -
(2,834,169)  (1,500,434) -
(944,450) (500,000) -
(102,001) (54,000) -

Net yabanci para kisa pozisyonu

(6,164,966)  (3,263,786) --

DOVIZ POZISYONU TABLOSU

31 Arahk 2010

TL Karsihg
(Fonksiyonel Para Birimi)  ABD Dolar Avro
Varhklar 855,680 548,628 3,661
Ticari alacaklar 855,680 548,628 3,661

Yukamlulukler
Calisanlara saglanan-kisa vadeli

Calisanlara saglanan-uzun vadeli

(7,235,315)  (4,680,022) -
(4,876,992)  (3,154,587) -
(2,358,323)  (1,525,435) -

Net yabanci para uzun/(kisa) pozisyonu

(6,379,635)  (4,131,394) 3,661

28



20
20.3

Credit Suisse Istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi
31 Aralik 2011 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Finansal Tablolar1 Tamamlayict Notlar
(Para birimi: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)
Doviz kuru riski (devami)

Duyarlilik Analizi

Asagidaki tablo, Sirketin ABD Dolari’ndaki %10’lik degisime olan duyarliligini géstermektedir.
Asagidaki tutarlar ABD Dolari’nin TL karsisinda %10’lik deger artisinin gelir tablosundaki
etkisini ifade eder. Bu analiz sirasinda tiim degiskenlerin 6zellikle faiz oranlarmin sabit kalacagi
varsayilmistir.

DOViZ KURU DUYARLILIK ANALiZ TABLOSU
31 Arahk 2011

Kar/Zarar

Yabanci paranin  Yabanci paranin deger

deger kazanmasi kaybetmesi

ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolari net varlik/yiikiimliiliigii (616,497) 616,497
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim(-) -- --
3-ABD Dolar1 Net Etkisi(1+2) (616,497) 616,497

Avro kurunun %10 degismesi halinde
4-Avro net varlik/yiikiimliligi - -
5-Avro riskinden korunan kisim(-) - -
6-Avro Net Etkisi (4+5) -- -
7-TOPLAM (3+6) (616,497) 616,497

DOViZ KURU DUYARLILIK ANALIiZ TABLOSU
31 Aralik 2010

Kar/Zarar

Yabanci paranin  Yabanci paranin deger

deger kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolari net varlik/ylikiimliiligii (638,714) 638,714
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim(-) -- --
3-ABD Dolar Net Etkisi (1+2) (638,714) 638,714
Avro kurunun %10 degismesi halinde
4-Avro net varlik/yiikiimliligi 750 (750)
5-Avro riskinden korunan kisim(-) -- --
6-Avro Net Etkisi (4+5) 750 (750)
7-TOPLAM (3+6) (637,964) 637,964
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20 Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)

20.4 Kredi riski

Finansal varliklarin sahipligi kars1 tarafin s6zlesmeyi yerine getirmeme riskini beraberinde getirir.
Sirket bankalardaki mevduat disinda bir kredi riski tasimamaktadir.

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kahinan kredi riskleri:

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla maruz kalinan kredi riskleri asagidaki gibidir:

Alacaklar

Bankalardaki Finansal
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Mevduat Yatirimlar
Mliskili Diger Iliskili ~ Diger
31 Arahk 2011 Taraf Taraf Taraf  Taraf
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan
azami kredi riski (A+B+C+D+E) 623,506 70,070,777 -- 891,690 41,800,527 --
A. Vadesi gegmemis ya da deger
diistikliigline ugramamis finansal varliklar net
defter degeri 623,506 70,070,777 -- 891,690 41,800,527 --
B. Kosullar1 yeniden goriigiilmiis bulunan,
aksi takdirde vadesi ge¢mis veya deger
diistikliigline ugramis sayilacak finansal
varliklarin net defter degeri -- -- -- -- -- --
C. Vadesi gegmis anacak deger diisiikliigiine
ugramamig varliklarin net defter degeri -- -- -- -- -- --
D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net
defter degeri -- -- -- -- -- --
E. Bilango dis1 kredi riski i¢eren unsurlar -- -- -- -- -- --
Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Mliskili Diger 1liskili  Diger Bankalardaki  Finansal
31 Aralik 2010 Taraf Taraf  Taraf Taraf Mevduat Yatirimlar
Raporlama tarihi itibariyla maruz
kalinan azami Kkredi riski (A+B+C+D+E) 1,261,184 33,292,557 -- 690,044 30,890,632 -
A. Vadesi gegcmemis ya da deger
diisiikliigline ugramams finansal varliklar
net defter degeri 1,261,184 33,292,557 -- 690,044 30,890,632 --

B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan,
aksi takdirde vadesi gegmis veya deger
diisiikliigine ugramis sayilacak finansal
varliklarin net defter degeri

C. Vadesi ge¢mis anacak deger diisiikligiine
ugramamig varliklarin net defter degeri

D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin
net defter degeri

E. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar
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Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)

Likidite riski

Teblig 34 kapsaminda likidite ylkiimliiliigii, Sirket’in en az kisa vadeli borglar1 kadar cari
degerleri ile dikkate alman donen varliklar bulundurmasini ifade eder. Ancak yukarida anlatilan

sermaye yeterliligi taban1 hesaplamasinda indirilen kalemler ile pozisyon riski veya karsi taraf riski
% 100 olarak belirlenen kalemler donen varlik olarak dikkate alinmaz.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla Sirket’in Teblig 34 kapsaminda likidite ylkiimliiligii
asagidaki gibidir:

31 Arahik 2011 31 Aralik 2010
A. Donen Varliklar 112,497,058 65,716,898
B. Kisa Vadeli Borglar 78,803,544 40,332,228
Doénen Varhiklar/ Kisa Vadeli Borg¢lar (A/B) 1.43 1.63

Teblig 34 kapsaminda Sirket’in, aracilik yiliklenimi nedeniyle olusan borglari veya taahhiitleri,
takas kurumlarina ve miisterilere olan borglar1 dahil, finansal durum tablosunda yer alan tiim kisa
ve uzun vadeli borglar1 toplami, sermaye yeterliligi tabanlarmin 15 katin1 asamaz. Borglarin
tutarinin belirlenmesinde, bunlarin cari degerleri dikkate alinir. 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri
itibartyla bu oranlar sirasiyla 1.43 ve 1.63°tur.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla parasal borglarin kalan vadelerine gore profili asagidaki
tablodaki gibidir:

Beklenen nakit 3 aydan 3-12ay 15yl 5 yildan
31 Aralik 2011 Defter Degeri cikiglar toplam kisa arasi arasi uzun
Turev Olmayan
Finansal
Yukiamlulukler 71,576,352 71,576,352 71,576,352 1,295,148 -- --
Ticari borclar 70,281,204 70,281,204 70,281,204 -- -- --
Hiskili taraflara borglar 1,295,148 1,295,148 1,295,148 -- -- -
Beklenen nakit 3 aydan 3-12ay 1-5yi 5 yildan
31 Arahk 2010 Defter Degeri cikislar toplam kisa arasl arasl uzun
Turev Olmayan
Finansal
Yukumlulukler 33,872,502 33,872,502 33,438,161 434,341 -- --
Ticari borclar 33,438,161 33,438,161 33,438,161 -- -- --
Hiskili taraflara borglar 434,341 434,341 -- 434,341 -- -
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Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)
Gergege Uygun Deger

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

Yabanci para cinsinden olan finansal varliklar ve yiikiimliiliikkler raporlama donemi sonundaki
piyasa fiyatlarina yaklasan doviz kurlarindan ¢evrilmistir.

Asagidaki metodlar ve varsayimlar gercege uygun degeri belirlemenin miimkiin oldugu
durumlarda her bir finansal aracin gergege uygun degerini tahmin etmekte kullanilmustir.

Finansal Varhklar

Kisa vadeli olmalarindan ve 6nemsiz kredi riskine tabi olmalarindan dolay1 nakit ve nakit esdegeri
varliklar ile tahakkuk etmis faizleri ve diger finansal varliklarin taginan degerlerinin ger¢ege uygun
degerlerine yakin oldugu diisiinilmektedir. Ticari alacaklarin giipheli alacaklar karsiligi
diisiildiikten sonraki taginan degerlerinin gergege uygun degerlerine yakin oldugu
diisiintilmektedir.

Finansal Yukumlulukler

Ticari borglarin ve diger parasal yiikiimliiliiklerin kisa vadeli olmalar1 nedeniyle gercege uygun
degerlerinin tasidiklart degere yaklastigi diisliniilmektedir. Kisa vadeli olmalar1 sebebiyle ticari
borglarin gercege uygun degerlerinin tasidiklar1 degere yakin oldugu 6ngdriilmektedir.

Raporlama déneminden sonra ortaya ¢ikan hususlar

30 Aralik 2011 tarihinde SPK tarafindan yayimlanan Seri: IV, No: 56 sayil1 “Kurumsal Yonetim
Ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasma iliskin Tebligi” yayimlanms, 11 Subat 2012
tarihinde s6z konusu tebligde degisiklik yapilmistir. S6z konusu Teblig; Pay Sahipligi Haklarinin
Kullamimi, Pay Sahiplerinin Bilgi Alma ve Inceleme Hakki, Genel Kurul’a Katilim Hakki, Oy
Hakkinin Kullanilmasi, Azinlik Haklarinin Kapsami, Kar Dagitim Politikas1 ve Paylarin Devrine
ve bunlarin kamuya agiklanmasina iligkin diizenlemeler getirmektedir. Bu diizenlemelere ek
olarak; “Y6netim Kurulunun Islevi” basligi altinda agiklandigi iizere bu Teblig ile Yonetim Kurulu
icerisindeki bagimsiz iiye sayisinin toplam iiye sayisinin iicte birinden az olmama zorululugu
getirilmis ve bagimsiz liyelere 6nemli kararlarda veto yetkisi taninmistir. Rapor tarihi itibariyla
Sirket Yonetimi bu Teblig ile getirilen diizenlemelerin etkisi ve yapilacak degisiklikler iizerinde
caligmalarina devam etmektedir.
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