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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

29 SUBAT 2008 VE 30 KASIM 2007 TARIHLERI ITIBARIYLE BILANCOLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

29 Subat 30 Kasim

VARLIKLAR Not 2008 2007
Cari /Dénen Varliklar 10.053.355 3.289.343
Hazir degerler 4 6.520.240 1.552.313
Menkul kiymetler (net) 5 2.410.284 839.723
Ticari alacaklar (net) 7 - -
Iliskili taraflardan alacaklar (net) 9 914.830 803.149
Diger alacaklar (net) 10 1.424 -
Ertelenen vergi varliklan 11 - -
Diger cari/dénen varliklar 12 206.577 94.158
Cari Olmayan / Duran Varliklar 4.712.021 4.797.590
Ticari alacaklar (net) 7 1.000 1.000
Iliskili taraflardan alacaklar (net) 5 - -
Diger alacaklar (net) 10 - -
Finansal varliklar (net) 13 19.829 19.829
Maddi varliklar (net) 14 4.452.869 4.511.960
Maddi olmayan varliklar (net) 15 238.324 264.801
Ertelenen vergi varliklan 11 - -
Diger cari olmayan/duran varliklar 12 - -
Toplam Varliklar 14.765.376 8.086.933

Ekteki dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici bir parcasidir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER AS.

29 SUBAT 2008 VE 30 KASIM 2007 TARIHLERI iITIBARIYLE BILANCOLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL ") olarak ifade edilmigstir.)

29 Subat 30 Kasim

YUKUMLULUKLER Not 2008 2007

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 746.129 582.372
Finansal borglar (net) 6 - -
Uzun vadeli finansal borglarin kisa vadeli kisimlart (net) 6 - -
Finansal kiralama islemlerinden borglar (net) 8 - -
Diger finansal yiikiimliiliikler (net) 10 - -
Ticari borglar (net) 7 28.664 91.049
Tliskili taraflara borglar (net) 9 155.010 162.296
Alnan avanslar 16 - -
Borg karsiliklart 18 405.678 53.769
Ertelenen vergi yiikiimliiliigii 11 - -
Diger ylikiimliiliikler (net) 10 156.777 275.258
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 121.021 112.698
Finansal borglar (net) 6 - -
Finansal kiralama iglemlerinden borglar (net) 8 - -
Diger finansal yiikimliiliikler (net) 10 - -
Ticari borglar (net) 7 - -
Tliskili taraflara borglar (net) 9 - -
Alman avanslar 16 - -
Borg karsiliklan 18 22.584 14.261
Ertelenen vergi yiikiimliiliigii 11 98.437 98.437
Diger yiikiimliiliikler (net) 10 - -
OZSERMAYE 13.898.227 7.391.863
Sermaye 19 13.500.000 7.500.000
Sermaye yedekleri 20 - -
Hisse senetleri ihrag primleri - -
Hisse senedi iptal karlar - -
Yeniden degerleme fonu - -
Finansal varliklar deger art1s fonu - -
Ozsermaye enflasyon diizeltmesi farklar - -
Kar yedekleri 21 1.580.317 1.580.317
Yasal yedekler 18.683 18.683
Statii yedekleri - -
Olagantistii yedekler 1.474.262 1.474.262
Ozel yedekler 87.372 87.372

Sermayeye eklenecek istirak hisseleri ve gayrimenkul

satis kazanglan - -
Yabanci para ¢evrim farklart - -
Net donem kar / zaran 506.364 (1.682.822)
Gegmis yillar kar/zararlan 22 (1.688.454) (5.632)
Toplam Ozsermaye ve Yiikiimlilikler 14.765.376 8.086.933

Ekteki dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

29 SUBAT 2008 VE 2§ SUBAT 2007.TAR1H_LER1NDE
SONA EREN ARA DONEMLERE AIT GELIiR TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Liras: (“YTL”) olarak ifade edilmistir)

‘ _ _ 1 Aralik 2007 — 1 Aralik 2006 —
ESAS FAALIYET GELIRLERI Not 29 Subat 2008 28 Subat 2007
Satis gelirleri (net) 30 - -
Satiglarin maliyeti (-) 30 - -
Hizmet gelirleri (net) 30 3.058.253 -
Esas faaliyetlerden diger
gelirler (net) 30 - -
Briit esas faaliyet kan 3.058.253 -
Faaliyet giderleri (-) 31 (2.862.014) (380.488)
Net esas faaliyet kary/zarart 196.239 (380.488)
Diger faaliyetlerden gelir ve
karlar 32 334.555 475.841
Diger faaliyetlerden gider ve
zararlar (-) 32 - -
Finansman giderleri (-) 33 (24.430) -
Faaliyet kar1 / zaran 506.364 95.953
Net parasal pozisyon kary/zaran 34 - -
Vergi Oncesi kar / zarar 506.364 95.953
Vergiler 35 - -
Net donem kari/zaran 506.364 95.953
Hisse basina kazang 36 - -

Ekteki dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayic: bir pargasidir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

29 SUBAT 2008 VE 30 KASIM 2007 TARIHLERINDE
SONA EREN YILLARA AIT NAKIT AKIM TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL ") olarak ifade edilmigtir.)

ISLETME FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN
NAKIT AKIMI
Net dénem kari/(zarar)

Net donem karini/(zararim) isletme faaliyetlerinden elde

edilen nakit akimina getirmek igin yapilan diizeltmeler:

Maddi varliklarin amortismani

Maddi olmayan varliklarin amortismani

Maddi varliklarin satigindan kaynaklanan kar

Kidem tazminat1 karsilig

Menkul kiymet reeskontlan

Vergi kargihig

Isletme sermayesindeki degisim Oncesi faaliyetlerden elde
edilen nakit akimi

Isletme sermayesinde gerceklesen degisimler:

Ticari alacaklardaki azalis

lliskili taraflardan alacaklardaki artis

Diger alacaklar ve donen varliklardaki (artis)/azals

Diger alacaklar ve duran varliklardaki (artis)/azalis

Ticari borglardaki artig/(azalis)

Niskili taraflara bor¢lardaki artig/(azalig)

Diger borglar ve gider tahakkuklarindaki artis

Verilen avanslar ve teminatlardaki artis

Faaliyetlerde (kullamlan)/elde edilen nakit

Odenen vergiler

Odenen kidem tazminat:

Isletme faaliyetlerinde (kullanilan)/elde edilen nakit

YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN
NAKIT AKIMI

Menkul krymetlerdeki degisim (net)

Finansal varliklardaki degisim (net)

Maddi varlik satisindan elde edilen nakit

Maddi varlik alimlan

Maddi olmayan varlik alimlart

Yatirim faaliyetlerinde kullanilan nakit

FINANSMAN FAALIYETLERINDEN
KAYNAKLANAN NAKIT AKIMI

Nakit sermaye artig1
Finansman faaliyetlerinde elde edilen nakit

HAZIR DEGERLERDEKI NET DEGISiM
DONEM BASI HAZIR DEGERLER

DONEM SONU HAZIR DEGERLER

Not

14
15

18

35

18

14
15

4

4

1 Aralik 2007 — 1 Ocak —

29 Subat 2008 30 Kasim 2007
506.364 (1.682.822)
146.741 69.085

26.477 52.960
8.323 14.261
(205.828) (115.602)
. 98.711

482.079 (1.563.407)

- 9
(111.681) (803.149)
(112.419) (94.158)
(1.424) ;
(62.385) 68.838
(7.286) (7.253.231)
351.909 296.209
(118.481) (500)
420312 (9.349.389)
420312 (9.349.389)
(1.364.733) (347.325)
- (1.371)

(87.652) (4.577.815)

- (317.761)
(1.452.385) (5.241.530)
6.000.000 7.250.000
6.000.000 7.250.000
4.967.927 (7.340.919)
1.552.313 8.893.232
6.520.240 1.552.313

Ekteki dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayic: bir pargasidir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER AS.

29 SUBAT 2008 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Zutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL ") olarak ifade edilmistir.)

1.

SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Morgan Stanley Menkul Degerler A.S. (“Sirket™) 30 Ekim 1990 tarihinde Tiirkiye’de
kurulmustur. Sirket, SPK’nin 27 Ekim 2006 tarih ve B.02.1.SPK.0.16-1733-20066 No’lu izin
yazisina istinaden Morgan Stanley Grup Sirketleri tarafindan satin alinmis ve Sirket’in “Angil
Menkul Degerler A.§.” olan ticari iinvam1 21 Subat 2007 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili
Memurlugu’'nca tescil edilmek ve 28 Subat 2007 tarih ve 6755 nolu Tiirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi’'nde yaymlanmak suretiyle “Morgan Stanley Menkul Degerler A.S.” olarak
degistirilmistir.

Sirket’in merkezi Biiyiikdere Cad. Regus Ofis Kanyon Ofis Binast Kat:5 No.185 Levent /Istanbul
adresinde bulunmaktadir. Sirket’in ana hissedarlar Sirket sermayesindeki %99,99’luk pay ile
Morgan Stanley International Holdings INC.’djir.

Sirket’in kurulus amaci, 3794 Sayili Kanun’la degisik 2499 Sayili Sermaye Piyasas: Kanunu ve
ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak, ana sozlesmesinde belirtilen sermaye piyasasi
faaliyetlerinde bulunmaktir. Sirket’in alm satim aracithigl, yatinm damgmanligi ve halka arz
aracilik yetki belgeleri ile sermaye piyasasi araglariin kredili alim, agi@a satig ve 8diing alma ve
verme islemleri izin belgesi bulunmaktadir.

Sirket’in hisseleri herhangi bir borsada islem gormemektedir. 29 Subat 2008 itibariyle ¢alisan
personelin sayis1 18°dir. (30 Kasim 2007: 14)

Sirket’in 29 Subat 2008 ve 30 Kasim 2007 tarihleri itibariyle sermaye yapisi asagidaki gibidir:

29 Subat 2008

Hisse tutan Hisse yiizdesi

Ortaklar Hisse adedi (YTL) (%)
Morgan Stanley International Holdings INC ~ 1.349.989.200 13.499.892 99,99
MSL Incorporated 2.700 27 <1
Morgan Stanley Asia Holdings I INC 2.700 27 <1
Morgan Stanley Asia Holdings II INC 2.700 27 <1
Morgan Stanley Asia Holdings IIT INC 2.700 27 <1
Toplam 1.350.000.000 13.500.000 100,00
30 Kasim 2007

Hisse tutar1  Hisse yiizdesi

Ortaklar Hisse adedi (YTL) (%)
organ Stanley International Holdings INC 749.994.000 7.499.940 99,99
MSL Incorporated 1.500 15 <1
Morgan Stanley Asia Holdings I INC 1.500 15 <1
Morgan Stanley Asia Holdings II INC 1.500 15 <l
Morgan Stanley Asia Holdings III INC 1.500 15 <l
Toplam 750.000.000 7.500.000 100,00




MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

29 SUBAT 2008 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Lirast (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

2.

MALI TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR

Uygulanan Muhasebe Standartlar:

Sirket, mali tablolart Yeni Tiirk Lirast (YTL) cinsinden Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
tarafindan yayinlanan muhasebe ve raporlama ilkelerine (SPK Muhasebe Standartlar1) uygun
olarak hazirlamaktadir.

15 Kasim 2004 tarih ve 25290 miikerrer sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri:XI No:25 sayili
“Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlani Hakkinda Teblig”i 1 Ocak 2005 tarihinden sonra
sona eren ilk ara donem mali tablolardan gegerli olmak iizere yayim tarihinde yirtirliige girmis
olup, bu tebligde kapsamli bir muhasebe ilkeleri seti yayimlanmustir. Amlan tebligde, alternatif
olarak Uluslararast Muhasebe Standartlart Kurulu (IASB) ve Uluslararast Muhasebe Standartlari
Komitesi (IASC) tarafindan ¢ikarilmis olan standartlarn uygulanmasmm da, SPK Muhasebe
Standartlari’na uyulmus sayilacag belirtilmistir. SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir
kararla, Tirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK Muhasebe Standartlari’na uygun mali tablo
hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere enflasyon
muhasebesi uygulamasimn gerekli olmadigim ilan etmistir. Bu nedenle mali tablolara enflasyon
muhasebesi uygulamasi en son 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle yapilmustir. Mali tablolar ve ilgili
dipnotlar yukarida bahsedilen SPK’mn izin verdigi alternatif uygulama cergevesinde ve SPK’ nin
20 Aralik 2004 tarihli duyurusu ile zorunlu kilman formatlarda hazirlanmstir.

Sirket, defterlerini ve kanuni mali tablolarim (“Kanuni Mali Tablolar”) Tiirk Ticaret Kanunu
(“TTK”) ve vergi mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta ve
hazirlamaktadir. Ilisikteki mali tablolar Sirket’in yasal kayitlanna yapilan SPK Muhasebe
Standartlar’nin gerektirdigi bir takim diizeltmeleri ve yeniden siiflamalar: icermektedir.

Gegmis y1l mali tablolarinda cari dénemle tutarl olarak sunulabilmesi amactyla bazi simiflamalar
yapilmstir. Bu simflamalarin faaliyet sonuglarina hicbir etkisi bulunmamaktadir.

Yiiksek Enflasyon Dénemlerinde Mali Tablolarin Diizeltilmesi:

Sirket’in 6l¢iim ve raporlama birimi Yeni Tiirk Liras:’dir (YTL). 1 Ocak 2005 tarihinden énceki
donemlerde diizenlenen mali tablolarda, Tiirk Paras’’min satin alma giiclindeki degisiminin
gosterilmesi amaciyla, “UMS 29: Hiperenflasyonist Ekonomilerde Finansal Raporlama™
hitkiimlerince 6ngoriildigii tizere genel fiyat endeksleri kullamlarak enflasyon diizeltmeleri
yapilmistir. UMS 29, hiperenflasyonist ekonomilerin para birimi ile hazirlanan mali tablolarin
bilango tarihindeki 6l¢iim biriminden gésterilmesini éngdrmektedir.

SPK’min 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili toplantisinda, yiiksek enflasyon déneminin sona
erdigi; ayrica, yiiksek enflasyon déneminin devammna iliskin diger emarelerin de biiyiik &lciide
ortadan kalktig1 hususlar gergevesinde, 2005 yilinda mali tablolarin enflasyona gore diizeltilmesi
uygulamasina son verilmesine karar verilmis, dolayisiyla 1 Ocak 2005 tarihinden sonra enflasyon
muhasebesi uygulanmanustir.

Yeni ve Giincellestirilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinn Uyarlamasi:

Sirket cari dénemde Uluslararasi Muhasebe Standartlarn Kurulu (“UMSK”) ve UMSK’nin
Uluslararas: Finansal Raporlama Yorumlarni Komitesi (“UFRYK”) tarafindan yaymlanan ve 1
Ocak 2007 tarihinden itibaren gegerli olan yeni ve revize edilmis standartlar ve yorumlardan
kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlar1 uygulamistir.



MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

29 SUBAT 2008 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AiT
MALI TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Lutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Liras: (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

2. MALI TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devarm)
c. Yeni ve Giincellestirilmis Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlarinin Uyarlamas: (devami):

Bu mali tablolarn onaylandign tarihte, asagida belirtilen standartlar ve yorumlar yaymlannmus
olmasina ragmen yiiriirliikte degildi:

» UFRYK 12, “Hizmet Imtiyaz Anlagmalarr” ¢ 1 Ocak 2008 tarihinde veya bu tarihten sonra

baslayan mali dénemler i¢in gegerlidir.

* UFRYK 13, “Misteri Baghlik Programlar” ¢ 1 Ocak 2008 tarihinde veya bu tarihten sonra

baslayan mali dénemler igin gegerlidir.

* UFRYK 14, “UMS 19- Tammlanms Fayda Varligi e 1 Ocak 2008 tarihinde veya bu tarihten sonra

Uzerindeki Suurlama, Asgari Fonlama Gereklilikleri ve baslayan mali dénemler i¢in gegerlidir.
Birbirleriyle Olan Karsilikl: Etkilesimleri”

¢ UFRS 8, “Faaliyet Béliimleri” ® 1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra

baslayan mali dSnemler igin gegerlidir.

e UMS 23, “(Revize) Borglanma Maliyetleri” ® 1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra

baglayan mali dénemler i¢in gegerlidir.

Sirket yonetimi, gelecek dénemler icin bu standartlarin ve yorumlarin uyarlanmasmin Sirket’in
mali tablolar tizerinde 6nemli bir etkisi olmayacagini tahmin etmektedirler.

d. Kargilagtirmali Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Mali Tablolarin Diizeltilmesi:

Mali tablolardaki sayisal veriler énceki dénemle kargilagtirmali olarak sunulmustur. Mali
tablolarin kalemlerinin  gésterimi veya simiflandirilmas:  degistiginde karsilastinlabilirligi
saglamak amaciyla, 6nceki dénem mali tablolar: da buna uygun olarak yeniden siniflandirilmastur.

Sirket, Ana Ortakligi Morgan Stanley International Holdings INC’in hesap dénemi ile uyum
saglayabilmek amaciyla, 1 Aralik - 30 Kasim d6éneminin Sirket igin 6zel hesap dénemi olarak
tayin edilmesi talebiyle T.C. Maliye Bakanhig Gelir Idaresi Bagkanlhigi’na bagvuruda
bulunmustur. T.C. Maliye Bakanligi Gelir Idaresi Basgkanligi’'mn 6 Eylil 2007 tarihli onay
yazisina istinaden, Sirket 1 Aralik 2007 tarihinden itibaren baglamak {izere hesap dénemini 1
Aralik - 30 Kasim 6zel hesap dénemi olarak degistirmistir. Bu nedenle ilk yila mahsus olmak
lizere Sirket’in ekli finansal tablolar1 1 Ocak 2007-30 Kasim 2007 dénemini kapsayan 11 aylik
faaliyet sonuglarmi yansitmakta olup, gelir tablosu, nakit akim tablosu ve 6z sermaye degisim
tablosu ile bu tablolarn ilgili dipnotlarmin cari dénem rakamlart énceki dénem rakamlan ile
karsilastirilabilir degildir.

e. Netlestirme/Mahsup:
Finansal varliklar ve yiikiimliiliikler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak

6denmesi veya tahsilinin miimkiin olmasi veya varlifin elde edilmesi ile yitkiimliiliigiin yerine
getirilmesinin es zamanl olarak gerceklesebilmesi halinde, bilangoda net degerleri ile gosterilir.



MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER AS.

29 SUBAT 2008 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AiT
MALI TABLOLARA ILISKIN DIiPNOTLAR
(Zutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Liras: ("YTL") olarak ifade edilmigstir.)

3.

UYGULANAN DEGERLEME ILKELERI / MUHASEBE POLITIKALARI

Ekteki mali tablolarn hazirlanmasinda kullanilan Snemli degerleme ilkeleri ve muhasebe
politikalan agagidaki gibidir:

Hasilat:

Donem iginde isletmenin olagan faaliyetlerinden sagladig1 ekonomik faydanin briit tutarim
gostermektedir.

Faiz Geliri ve Gideri:

Faiz gelir ve giderleri, faiz igeren biitiin finansal enstriimanlar tizerinden etkin faiz yontemi
kullamlarak tahakkuk esasina gore muhasebelestirilmektedir. Faiz geliri, sabit getirili menkul
kiymetlerin iizerindeki kazanilan kuponlarini, hazine bonolarmim tahakkuk etmis iskonto ve
primlerini ve diger iskonto edilmis araclari kapsar.

Komisyon Geliri ve Gideri:

Komisyon ve iicret gelirleri ve giderleri hizmet gercgeklestigi veya ddeme yapildigi esnada gelir
ve gider olarak kaydedilirler.

Maddi Varliklar:

Maddi varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler icin 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyle enflasyonun etkilerine gére diizeltilmis maliyet degerlerinden izleyen dénemlerde alman
kalemler igin satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalic1 deger diistisleri
ayrilarak kayitlara yansitilmistir.

Maddi varliklara iligkin amortismanlar, varliklarin faydali 6miirlerine gore varliklara giris veya
montaj tarihleri esas alinarak esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullamilarak ayrilmistir.

Maddi Olmayan Varliklar:

Maddi olmayan varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden énce satin alinan kalemler icin enflasyonun
etkilerine gore diizeltilmis maliyetlerinden ve izleyen dénemlerde satin alinan kalemler icin satin
alim maliyet degerinden, birikmis itfa ve tikkenme paylan ile kalic1 deger kayiplan diisiilmiis
olarak gosterilir.

Maddi olmayan varlik itfa paylan gelir tablosunda, ilgili varliklarin tahmini ekonomik émiirleri
uzerinden esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullamlarak hesaplanmasi sonucu
muhasebelestirilir. Maddi olmayan varliklar kullamma hazir olduklar: tarihten itibaren itfa edilir.

Varhiklarda Deger Diisiikliigii:

Ertelenmis vergi aktifi ve finansal varliklar digindaki her varlik, her bir bilanco tarihinde,
s6zkonusu varliga iliskin deger kaybinn olduguna dair herhangi bir gésterge olup olmadiginin
tespiti i¢in degerlendirilir. Bir varligin kayith degeri, tahmini ikame degerinden biiyiik ise deger
disiikligh karsilign ayirmak gerekmektedir. Tkame degeri, varligin net satis degeri ile kullamm
degerinden yiiksek olam olarak kabul edilir. Kullanim degeri, varligin stirekli kullanimi sonucu
gelecekte elde edilecek tahmini nakit girislerinin ve kullanim émrii sonundaki satig degerinin
toplaminin bugiinkii degeridir.



MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER AS.

29 SUBAT 2008 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AiT
MALITABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirasi (“YTL ") olarak ifade edilmistir.)

3.

UYGULANAN DEGERLEME ILKELER{/ MUHASEBE POLITIKALARI (devamu)
Borglanma Maliyetleri:
Tim borglanma maliyetleri, olustuklari dénemlerde gelir tablosuna kaydedilmektedir.
Finansal Araglar:

Finansal araglar finansal aktifler ve finansal pasiflerden olusmaktadir. Finansal araglar Sirket’in ticari
aktivite ve faaliyetlerinin temelini olusturmaktadir. Bu araglarla ilgili riskler Sirket’in aldiga toplam
riskin ¢ok dnemli bir kismm olusturmaktadir. Finansal araglar Sirket’in bilangosundaki kredi, piyasa
ve likidite risklerini her acidan etkilemektedir. Sirket, bu araglarin alim ve satimim miisterileri adma
ve kendi nam ve hesabina yapmaktadir.

Kayitlara ilk alindiktan sonra ticari alacaklar, vadesine kadar elde tutulacak vatinmlar, aktif
piyasalarda borsa fiyat1 bulunmayan ve giivenilir bir sekilde degeri él¢iilemeyen varliklar disindaki
biitiin finansal aktifler makul degerleriyle degerlenmektedir. Makul degerleriyle degerlenmeyen ve
vadeleri sabit olan varliklar iskonto edilmis degerleriyle, vadeleri sabit olmayanlar maliyetleriyle
muhasebelestirilir. Finansal varliklarn degerlemeleri deger diisiis karsiigi icin periyodik olarak
kontrol edilir.

Makul deger, istekli alict ve saticilarin bir araya geldigi piyasalarda bir aktifin baska bir varlikla
degistirilebilecegi veya bir taahhiitiin yerine getirilebilecegi degerdir. Bir finansal aracin piyasa
degeri, aktif bir pazann mevcudiyeti durumunda, satistan elde edilebilecek tutara veya satin
almadan dogabilecek borca esittir.

Finansal araglarin tahmini makul degeri Sirket tarafindan piyasalara iliskin bilgiler ve gerekli
degerleme yontemleri kullanilarak belirlenmistir. Ancak, makul degerin belirlenmesinde
kullamlan piyasa verilerinin yorumlanmasina gerek duyulmaktadir. Bu nedenle, bu raporda
sunulan tahminler Sirket’in varliklarim elden ¢ikarmasi durumunda cari piyasa kosullannda elde
edebilecegi degerler olmayabilir.

Banka mevduat: ve alacaklar karg: tarafin anlagmanin sartlarim yerine getirememesi durumunda,
Sirket’in finansal durumunu olumsuz yénde etkileyebilecek Snemli finansal araclardir.

Bazi finansal varliklarin maliyet degerine esit olan kayith degerlerinin, kisa vadeli nitelikleri
nedeniyle makul degerlerine esit oldugu varsayilmaktadir.

Asagida her finansal aracin tahmini makul degerini belirlemede kullanilan yontemler ve
varsayimlar belirtilmistir.

Hazir degerler: Yabanci para cinsinden kasa ve banka bakiyeleri dénem sonu kurundan
degerlenmektedir. Bilango tarihi itibariyle yabanci para hazir degerler bulunmamaktadir.
Bilangodaki nakit ile bankadaki mevduatin meveut degeri, bu varliklarin tahmini makul
degerleridir.

Menkul kiymetler: Borsalarda islem gbren menkul kiymetler i¢in makul degerler borsa rayicleri
veya piyasa deZerleri kullanilarak bulunur. Piyasa degeri bilinmeyenler igin defter degeri tahmini
makul degerleridir. Makul deger, bilango tarihi itibariyle IMKB’de bekleyen gilincel emirler
arasindaki en iyi alis emirlerini, bunlarn bulunmamasi durumunda ise gerceklesen en yakin
zamanl: islemin fiyatimi ifade etmektedir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

29 SUBAT 2008 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AiT
MALITABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Liras: (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

3.

f.

UYGULANAN DEGERLEME ILKELER{ / MUHASEBE POLITIKALARI (devamu)
Finansal Araglar: (devam)

Sirket, menkul kiymetler portfoyiinii asagidaki sekilde simflandirmaktadir:

Alim satim amacl finansal varliklar:

Alm satim amagh finansal varliklar kisa vadeli fiyat hareketleri veya marjinlere bagh olarak kar
etmek amaciyla portfoye alinan kiymetlerdir. Kayitlara alindiktan sonra alim satim amagh
finansal varliklar giivenilir bir sekilde Olclilebiliyor olmasi kosuluyla makul degerleriyle
degerlenmektedir. Alim satim amacl finansal varliklara iliskin kar veya zararlar ilgili dénemin
net kar veya zarari igerisinde gosterilmektedir.

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varhiklar:

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar, belirli bir vade yapist ve belirli tutardaki
6demeleri igeren ve Sirket’in vadesine kadar elde tutma niyeti ve finansal giicii olan kiymetlerdir.
Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar etkin faiz oran: kullamlarak iskonto edilmis
degerleriyle degerlenmektedir.

Satilmaya hazir finansal varliklar:

Satilmaya hazir finansal varliklar (a) vadesine kadar elde tutulacak finansal varlik olmayan veya
(b) alim satim amacli finansal varlik olmayan finansal varliklardan olugmaktadir. Kayitlara
alindiktan sonra satilmaya hazir finansal varliklar givenilir bir sekilde olgiilebiliyor olmasi
kosuluyla makul degerleriyle degerlenmektedir. Makul degerleri giivenilir bir gekilde
Olgiilemeyen menkul kiymetler iskonto edilmis degerleriyle gosterilmektedir. Satilmaya hazir
finansal varliklara iliskin kar veya zararlar ilgili d6nemin net kar veya zarar icerisinde
gosterilmektedir. Bu tiir varlhiklarin makul degerinde meydana gelen degisiklikler 6zkaynak
hesaplar1 iginde gdsterilmektedir. Ilgili varhgm elden ¢ikanilmas: durumunda makul deger
uygulamasi sonucunda dzkaynak hesaplarinda olusan tutar yatirnm amagli menkul degerlerden
kaynaklanan kar/zarar olarak gelir tablosuna yansitilmaktadir.

Ticari alacaklar ve ticari borclar: Tahsili stpheli alacaklar karsilign sonrasi ticari alacaklar ile
ticari borglarm bilangodaki mevecut degerleri, tahmini makul degerleridir.

Miskili taraflardan alacaklar/borglar: Iligkili taraflardan alacaklar/bor¢larin bilango degerleri
makul deger olarak kabul edilir.

Finansal borglar: Finansal borglar, kullamldiklar: tarihte sabitlenen faiz oranlarma tabidir. Banka
kredileri elde edilen nakit tutarindan muhasebelestirilir. Finansman giderleri tahakkuk esasina
gére muhasebelestirilir ve olustuklari dénemde Odenmeyen kisim bilangodaki kredi tutarina
eklenir.

Kredi riski
Sirket’in kredi riski esas olarak ticari alacaklarindan dogabilmektedir. Ticari alacaklar, Sirket

yOnetimince geemis tecriibeler ve cari ekonomik durum g0zoniine alinarak degerlendirilmekte ve
uygun oranda siipheli alacak karsiliga ayrildiktan sonra bilangoda net olarak gosterilmektedir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

29 SUBAT 2008 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AiT
MALITABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL ") olarak ifade edilmigtir.)

3.

f.

UYGULANAN DEGERLEME ILKELER{ / MUHASEBE POLITIKALARI (devamu)
Finansal Araglar: (devami)
Piyasa riski

Piyasa riski faiz oranlarinda, kurlarda veya menkul kiymetlerin ve diger finansal sézlesmelerin
degerinde meydana gelecek ve Sirket’i olumsuz etkileyecek degisimlerdir. Sirket i¢in esas 6nemli
riskler kurdaki ve faizdeki degisimlerdir.

Faiz orani riski

Faiz oran: degisikliklerinin Sirket varlik ve yiikiimliiliiklerine etkisi faiz oram riski ile ifade edilir.
Bu risk, faiz degisimlerinden etkilenen varliklari ayni tipte yikiimliiliklerle karsilamak suretiyle
yOnetilmektedir.

Likidite riski

Sirket genellikle kisa vadeli finansal araglarimi nakite gevirerek; 6rnegin alacaklarmi tahsil
ederek, menkul kiymetlerini elden ¢ikararak, kendisine fon yaratmaktadir. Bu araglardan elde
edilen tutarlar makul degerleri ile kayitlarda yer almaktadir.

Isletme Birlesmeleri:
Bulunmamaktadar.
Kur Degisiminin Etkileri:

Sirket’in yasal kayitlarinda, yabanci para cinsinden (YTL digindaki para birimleri)
muhasebelestirilen islemler, islem tarihindeki kurlar kullanilarak Yeni Tiirk Lirasi’na
¢evrilmektedir. Bilangoda yer alan dévize bagls varlik ve borglar bilango tarihinde gecerli olan
kurlar kullamilarak Tiirk Parasi’na cevrilmektedir. Bu ¢evrimden ve dovizli islemlerin
tahsil/tediyelerinden kaynaklanan kambiyo karlar1 / zararlan gelir tablosunda yer almaktadir.
Bilango tarihi itibariyle dévize bagli varlik ve bor¢lar bulunmamaktadir.

Hisse Basina Kazang:

Hisse basina kazang miktari, dénem kar/zararinin Sirket hisselerinin dénem igindeki agirhikls
ortalama pay adedine boliinmesiyle hesaplanir.

Bilango Tarihinden Sonraki Olaylar:

Bilango tarihinden sonraki olaylar, bilango tarihi ile bilangonun yaymlanmasi i¢in yetkilendirme
tarihi arasinda, Sirket lehine veya aleyhine ortaya ¢ikan olaylari ifade eder. Iki tir olay
tanimlanmaktadir:

- Bilango tarihi itibariyle mevcut olan olaylara iliskin yeni deliller ve/veya acikhiklar getiren
(bilango sonras: diizeltme gerektiren olaylar),

- Tlgili olaylarin bilango tarihinden sonra ortaya ¢iktigini gosteren gelismeler (bilango sonrasi
diizeltme gerektirmeyen olaylar),

- Tlisikteki mali tablolarda, bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylar kayda
almmustir ve bilango sonrasi diizeltme gerektirmeyen olaylar dipnotlarda gésterilmistir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

29 SUBAT 2008 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

3.

UYGULANAN DEGERLEME ILKELER{ / MUHASEBE POLITIKALARI (devam)
Kargihiklar, Sarta Bagl Yiikiimliiliikler ve Sarta Baglh Varliklar:

Gegmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti isletmenin tam olarak kontroliinde bulunmayan
bir veya daha fazla kesin olmayan olayin gergeklesip gerceklesmemesi ile teyit edilebilmesi
miimkiin ylikiimliiliikler sarta bagh yiikiimliiliikler olarak degerlendirilir ve mali tablolara dahil
edilmezler. Ciinki, yiikiimliiliigiin yerine getirilmesi i¢in, ekonomik fayda iceren kaynaklarin
isletmeden ¢ikma ihtimali azdir veya vyikimliilik tutan yeterince giivenilir olarak
ol¢iilememektedir. Sirket ekonomik fayda iceren kaynaklarin kullamumina iliskin olasihgm diisiik
olmas1 haricinde sarta bagli yiikiimliiliiklerini dipnotlarinda gOstermektedir.

Gegmis olaylardan kaynaklanan ve mevecudiyeti isletmenin tam anlamiyla kontroliinde
bulunmayan bir veya daha fazla kesin olmayan olayin gerceklesip ger¢eklesmemesi ile teyit
edilecek olan varlik, sarta bagli varlik olarak degerlendirilir. Ekonomik fayda igeren kaynaklarm
igletmeye girme ihtimalinin yitksek bulunmasi durumunda sarta bagly varliklar mali tablo
dipnotlarinda agiklamr.

Mubhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklik ve Hatalar:

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen 6nemli muhasebe hatalan
geriye doniik olarak uygulamir ve 6nceki dénem mali tablolan yeniden diizenlenir. Muhasebe
tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir déneme iliskin ise, degisikligin yapildign cari dénemde,
gelecek ddnemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildign donemde hem de gelecek dénemde,
ileriye yo6nelik olarak uygulanr.

Kiralama Islemleri:
Finansal kiralamayla elde edilen varliklar bulunmamaktadir.
Niskili Taraflar:

Ekteki mali tablolarda Sirket’in hissedarlari, onlarin sahibi oldugu sirketler, bunlarin yéneticileri
ve iliskili olduklan bilinen diger kisiler ve kuruluslar, iliskili sirketler olarak tanimlanmustir.

Finansal Bilgilerin Béliimlere Gore Raporlanmas:

Boliumlere gore raporlamay: gerektirecek herhangi bir farkl: faaliyet alani ve farkli cografi bolge
bulunmamaktadir.

Durdurulan Faaliyetler:

Bulunmamaktadir.

Devlet Tesvik ve Yardimlar::

Bulunmamaktadir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

29 SUBAT 2008 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Liras: (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

3.

UYGULANAN DEGERLEME ILKELERI / MUHASEBE POLITIK ALARI (devam)

Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler:

Mali tablolarda yer alan gelir vergileri, ilgili dénemin vergisi ile ertelenmis vergilerdeki degisimi
icermektedir.

Mali tablolarda isletmenin faaliyet sonuclarindan dogacak kurumlar vergisi, gelir vergisi ve
fonlara iliskin yiikiimlillikler igin tahmini karsilik ayrilmuistir. Cari dSnem vergisi, faaliyet
sonuglan Gizerinden vergisel acidan kabul edilmeyen giderler ve istisnalar dikkate alinarak
hesaplanmaktadir.

Ertelenen vergi yikiimliliigii veya varligi, varliklarm ve ylktimliliiklerin konsolide mali
tablolarda gosterilen degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlan arasindaki
gegici farkhiliklanin bilango yontemine gore ve yasalasmus vergi oranlann dikkate almarak
hesaplanmasiyla belirlenmektedir.

Ertelenen vergi yiikiimliliigi veya varligi, sézkonusu geeici farkliliklann ortadan kalkacag:
ilerideki dénemlerde Gdenecek vergi tutarlarinda yapacaklari tahmin edilen artis ve azahs
oranlarinda konsolide mali tablolara yansitilmaktadirlar. Ertelenen vergi varligi, gelecek
donemlerde vergi avantajimn  saglanmast olasi  durumlarda ayrilir. Bu  varliktan
yararlamilamayacaginin anlasildig1 oranda ilgili varliktan tenzil edilir.

Calisanlara Saglanan Faydalar/ Kidem Tazminatlar::

Yiirtirlitkteki kanunlara gére, Sirket, emeklilik dolaystyla veya istifa ve Is Kanunu’nda belirtilen
davramslar disindaki sebeplerle istihdami sona eren calisanlara belirli bir toplu ddeme yapmakla
yikiimlidiir. Kidem tazminat: karsihigy, tiim cahisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak
yikiimliliik tutarlarimn net bugiinkii degerine gére hesaplanmis ve mali tablolara yansitilmigtir.
Emeklilik Planlan:

Bulunmamaktadir.

Tarimsal Faaliyetler:

Bulunmamaktadir.

Nakit Akim Tablosu:

Nakit akim tablosunda, déneme iliskin hazir degerlerdeki degisimler; esas, yatinm ve finansman
faaliyetlerine dayali bir bicimde simiflandirilarak raporlanmustir. Hazir degerler, kisa vadeli
yiikiimlilikler igin elde bulundurulan ve yatirim amaciyla veya diger amaglarla kullanilmayan kasa,
banka gibi varliklardir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

29 SUBAT 2008 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AIT
MALI TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(ZTutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL ") olarak ifade edilmistir.)

4. HAZIR DEGERLER
29 Subat 30 Kasum
2008 2007
Vadesiz mevduat 62.518 42.493
Vadeli mevduat 6.457.722 1.509.820
6.520.240 1.552.313
Vadeli Mevduat
29 Subat
Para Birimi Faiz Oram (%) Vade 2008
YTL 8,00 Mart 2008 1.447.162
YTL 14,75 Mart 2008 5.010.560
6.457.722
30 Kasim
Para Birimi Faiz Orani (%) Vade 2007
YTL 8,00 Aralik 2007 1.509.820
1.509.820
5. MENKUL KIYMETLER
29 Subat 2008
Alim - satim amagli finansal varliklar Maliyet Makul Degeri Kayith Degeri
Devlet i¢ borglanma senetleri (¥) 2.215.016 2.410.284 2.410.284

2.215.016 2.410.284 2.410.284

(*) 864.008.-YTL’lik bolimii IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S. nezdinde sermaye
blokajt ve 1.546.276.-YTL lik bolimi de IMKB Hisse Senetleri Piyasast islem teminati
olarak IMKB Hisse Senetleri Miidiirliigii’niin TCMB nezdindeki hesabmnda tutulmaktadir.

30 Kasim 2007
Alm — satim amach finansal varliklar Maliyet Makul Degeri Kayith Degeri
Devlet i¢ bor¢lanma senetleri 722.750 839.723 839,723
722.750 839.723 839.723

29 Subat 2008 tarihi itibariyle alim satim amagl finansal varliklar nominal degeri 980.000 YTL
olan Kasim 2008 vadeli devlet tahvillerinden ve nominal degeri 1.850.000 YTL olan Mayis 2009
vadeli devlet tahvillerinden olusmaktadir. (30 Kastm 2007: 980.000 YTL nominal, Kasim 2008
vadeli devlet tahvili)
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

29 SUBAT 2008 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AiT
MALI TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Yeni Tiirk Lirast (“YTL") olarak ifade edilmistir.)

FINANSAL BORCLAR

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2007: Bulunmamaktadur.)

TICARI ALACAK VE BORCLAR
Ticari alacaklar (Kisa vadeli): 29 Subat 30 Kasim
2008 2007
Miisterilerden alacaklar - -
Ticari alacaklar (Uzun vadeli):
Verilen depozitolar 1.000 1.000
1.000 1.000
Ticari bor¢lar (Kisa vadeli):
Saticilar (28.664) (91.049)
(28.664) (91.049)

FINANSAL KIRALAMA ALACAKLARI VE BORCLARI
Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2007: Bulunmamaktadir.)
ILISKILI TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORCLAR

29 Subat 2008 ve 30 Kasim 2007 tarihleri itibariyle iliskili taraflarla ilgili bakiyeler asagidaki
gibidir:

] 29 Subat 30 Kasim
Hiskili taraflardan alacaklar: 2008 2007
Morgan Stanley & Co International PL.C 914.830 803.149

914.830 803.149

Sirket, Morgan Stanley & Co International PLC’ye damsmanlik ve alim satim aracilik hizmetleri
vermekte olup, 29 Subat 2008 tarihi itibariyle alacakli oldugu tutar damigmanlik hizmeti
gelirlerinden olusmaktadir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

29 SUBAT 2008 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AiT
MALI TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Liras: (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

9. ILISKILI TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORCLAR (devami)
' 29 Subat 30 Kasim
igkili taraflara borclar: 2008 2007
Personele borclar - -
Morgan Stanley & Co International PLC 155.010 162.296
155.010 162.296

b) 29 Subat 2008 ve 30 Kasim 2007 tarihlerinde son eren yillarda iligkili taraflardan gelir/giderler

asagidaki gibidir:
Diskili taraflara iligkin komisyon gelirleri: 1 Aralik 2007 — 1 Aralik 2006 —
29 Subat 2008 28 Subat 2007
Morgan Stanley & Co International PLC 2.143.423 -
2.143.423 -
Iliskili taraflara iliskin Damsmanlik Gelirleri:
Morgan Stanley & Co International PLC 914.830 -
914.830 -
Liskili taraflara iliskin faiz giderleri:
Morgan Stanley & Co International PLC 24.430 -
24.430 -
10.  DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR
29 Subat 30 Kasim
Diger Alacaklar: 2008 2007
Personel Is Avanslar 1.424 -
1.424
29 Subat 30 Kasim
Diger yikiimliiliikler: 2008 2007
Odenecek vergi, har¢ ve diger kesintiler 156.777 275.258
156.777 275.258
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29 SUBAT 2008 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AiT
MALITABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(T'utarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL ") olarak ifade edilmigtir.)

11.  ERTELENEN VERGI VARLIKLARI VE YUOKUMLULUKLER]
Ertelenmis Vergi

Sirket vergiye esas yasal mali tablolar: ile Uluslararast Muhasebe Standartlari’na (“UMS”) gore
hazirlanmis mali tablolar arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gegici zamanlama farklan igin
ertelenmis vergi aktifi ve pasifini muhasebelestirmektedir. S6z konusu farkliliklar genellikle bazi
gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas tutarlar1 ile UMS’ye gére hazirlanan mali tablolarda farkli
dénemlerde yer almasindan kaynaklanmakta olup asagida aciklanmaktadir. Ertelenmis vergi varlik
ve ylikiimliiliklerinin hesaplanmasinda kullamlan vergi orant %20°dir.

29 Subat 30 Kasim
2008 2007

Maddi ve maddi olmayan duran varliklar ekonomik
Omiir farkliliklan (101.289) (101.289)
Kidem tazminati kargilig 2.852 2.852
Diger - -
Ertelenmis vergi varligy/(yiikiimliiliigii) (98.437) (98.437)
i) hareketleri: 29 Subat 30 Kasim
2008 2007
1 Aralik, agilhis bakiyesi (98.437) 274
Ertelenmis vergi gideri - (98.711)
Kapanig bakiyesi (98.437) (98.437)

12. DIGER CARI/CARI OLMAYAN VARLIKLAR VE KISA/UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

29 Subat 30 Kasim

Diger cari/dénen varliklar: 2008 2007
Pesin 6denen giderler 77.043 21.399
Pesin 6denen vergi ve faizler 5.040 2.527
Devreden KDV 124.494 70.232
206.577 94,158

29 Subat 2008 ve 30 Kasim 2007 tarihleri itibariyle diger cari olmayan/duran varliklar

bulunmamaktadir.

13. FINANSAL VARLIKLAR

Ortaklik Ortaklik
Pay1 29 Subat Pay:
% 2008 %
IMKB Takas ve
Saklama Bankas1 A.S. 0,009 19.829 0,009

19.829

18

30 Kasim
2007

19.829

19.829
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14.  MADDI VARLIKLAR (NET)

Malivet degeri
1 Aralik 2007 acihs bakiyesi

Alimlar
29 Subat 2008 bakiyesi

Birikmis amortismanlar
1 Aralik 2007 agilig bakiyesi

Ddnem gideri
29 Subat 2008 bakiyesi

30 Kasim 2007 itibariyle
net defter degeri

29 Subat 2008 itibariyle
net defter degeri

Maliyet degeri
1 Ocak 2007 ag¢ilig bakiyesi

Alimlar
30 Kasim 2007 kapams bakiyesi

Birikmis amortismanlar
1 Ocak 2007 agilis bakiyesi

Dénem gideri
30 Kasim 2007 kapanis bakiyesi

31 Aralik 2006 itibariyle
net defter degeri

30 Kasmm 2007 itibariyle
net defter degeri

Sirket’in maddi varliklarmin amortismaninda kullandig: ekonomik émiirler asagidaki gibidir:

Binalar
Tagatlar
Demirbaslar
Ozel maliyetler

Ozel
Binalar Tasitlar Demirbaglar Maliyetler Toplam
- - 851.718 3.748.904 4.600.622
- - 35.347 52.303 87.650
- - 8§87.065 3.801.207 4.688.272
- - (45.414) (43.248) (88.662)
- - (51.566) (95.175) (146.741)
- - (96.980) (138.423) (235.403)
- - 806.304 3.705.656 4.511.960
- - 790.085 3.662.784 4.452.869
Ozel
Binalar Tasitlar Demirbaslar Maliyetler Toplam
- - 22.807 - 22.807
- - 828.911 3.748.904 4.577.815
- - 851.718 3.748.904 4.600.622
- - (19.577) - (19.577)
- - (25.837) (43.248) {69.085)
- - (45.414) (43.248) (88.662)
- - 3.230 - 3.230
- - 806.304 3.705.656 4.511.960

50 yil
4-5wyl
3-5wl

10 il
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15.  MADDI OLMAYAN VARLIKLAR (NET)

Bilgisayar

Programlan Toplam
Maliyet degeri
1 Aralik 2007 agilis bakiyesi 317.907 317.907
Alimlar - -
29 Subat 2008 bakiyesi 317.907 317.907
Birikmis itfa paylan
1 Ocak 2007 agilis bakiyesi (53.106) (53.1006)
Dénem gideri (26.477) (26.477)
29 Subat 2008 bakiyesi (79.583) (79.583)
30 Kasim 2007 itibariyle net defter degeri 264.801 264.801
29 Subat 2007 itibariyle net defter degeri 238.324 238.324

Bilgisayar

Programlan Toplam
Maliyet degeri
1 Ocak 2007 ag¢1ilis bakiyesi 146 146
Alimlar 317.761 317.761
30 Kasim 2007 kapanis bakiyesi 317.907 317.907
Birikmis itfa paylan
1 Ocak 2007 ag¢ilis bakiyesi (146) (146)
Dénem gideri (52.960) (52.960)
30 Kasim 2007 kapanig bakiyesi (53.106) (53.106)
31 Aralik 2006 itibariyle net defter degeri - -
30 Kasim 2007 itibariyle net defter degeri 264.801 264.801

Sirket’in bilgisayar programlar igin kullandig: ekonomik miir 3 yildar.
16. ALINAN AVANSLAR

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2007: Bulunmamaktadur.)
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17.  EMEKLILIK PLANLARI

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2007: Bulunmamaktadir.)

18. BORC KARSILIKLARI

29 Subat 30 Kasim
Kisa vadeli: 2008 2007
Personel Tkramiye Karsilign 405.678 -
Diger Borg ve Gider Karsiliklar - 53.769
405.678 53.769

Uzun vadeli;
Kidem tazminati karsilig1 22.584 14.261
22.584 14.261

Yiirtirliikteki Is Kanunu hiikiimleri uyaninca, calisanlardan kidem tazminatma hak kazanacak
sekilde is sézlesmesi sona erenlere, hak kazandiklari vasal kidem tazminatlanmn 6denmesi
yukimliliigii vardir. Ayrica, halen yiiriirlikkte bulunan 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanununun 6
Mart 1981 tarih, 2422 sayih ve 25 Agustos 1999 tarih, 4447 sayili yasalar ile degisik 60’inc1
maddesi hitkmii geregince kidem tazminatin alarak isten ayrilma hakki kazananlara da yasal kidem
tazminatlarim 6deme yiikiimliliigii bulunmaktadir.

29 Subat 2008 tarihi itibariyle 6denecek kidem tazminati, aylik 2.087,92 YTL (30 Kasim 2007:
2.030,19 YTL) tavanina tabidir.

Kidem tazminat: yiikiimliiliigii yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir.

1 Aralik 2007- 1 Ocak-
29 Subat 2008 30 Kasim 2007
Donem bast itibariyle 14.261 -
Odenen kidem tazminat: - -
Donem gideri 8.323 14.261
Do6nem sonu itibariyle 22.584 14.261
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19. SERMAYE

29 Subat 2008 ve 30 Kasum 2007 tarihleri itibariyle sermaye yapis1 asagidaki gibidir:

29 Subat 30 Kasim
Ortaklar (%) 2008 (%) 2007
Morgan Stanley International Holdings INC 99,99 13.499.892 99,99 7.499.940
MSL Incorporated <1 27 <1 15
Morgan Stanley Asia Holdings 1 INC <1 27 <1 15
Morgan Stanley Asia Holdings I INC <1 27 <1 15
Morgan Stanley Asia Holdings III INC <1 27 <1 15
Tarihi degerle sermaye 100,00 13.500.000 100,00 7.500.000

Sirket’in sermayesi cari donem iginde tamami nakden karsilanmak iizere 6.000.000 YTL artinilarak
13.500.000 YTL ye ¢ikartilmigtir. S6z konusu artis 23 Ocak 2008 tarih ve 6983 no’lu Ticaret Sicil
Gazetesinde ilan edilmistir.

Sirket’in tescil edilmis sermayesi beheri 1 Ykr degerinde 1.350.000.000 adet hisseden olusmaktadir.
(30 Kasim 2007: beheri 1 Ykr degerinde 750.000.000 adet hisseden olugmaktadir.)

20.  SERMAYE YEDEKLERI
Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2007: Bulunmamaktadir.)

21. KAR YEDEKLERI

Yasal yedekler Tiirk Ticaret Kanunu’na gére aynlan birinci ve ikinci tertip yasal yedeklerden
olugmaktadir. Birinci tertip yasal yedekler, tiim yedekler tarihi 6denmis sermayenin %20’sine
erigene kadar, ge¢mis dénem ticari karindan yillik %35 oramnda ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler,
birinci tertip yasal yedek ve temettiilerden sonra, tiim nakdi temettii dagitimlan tizerinden yillik
%10 oraninda ayrilir.

29 Subat 30 Kasim
2008 2007
Yasal yedekler 18.683 18.683
Ozel yedekler 87.372 87.372
Olaganiistii yedekler 1.474.262 1.474.262
1.580.317 1.580.317

22. GECMIS YIL KAR/ZARARLARI
29 Subat 30 Kasim
2008 2007
Gegmis y1l kar/(zararlarr) (1.688.454) (5.632)
(1.688.454) (5.632)
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23. YABANCI PARA POZISYONU

29 Subat 2008 EURO € ABD $ Toplam YTI,
Borg Karsiliklar: - - -
Ticari Borglar - 21.000 24.711
Toplam Pasifler - 21.000 24.711
Net yabanci para pozisyonu - (21.000) (24.711)
30 Kasim 2007 EURO € ABD $ Toplam YTL
Borg¢ Karsiliklan 10.891 - 19.022
Ticari Borglar - 63.000 74.630
Toplam Pasifler 10.891 63.000 93.652
Net yabanci para pozisyonu (10.891) (63.000) (93.652)

24.  DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI
Bulunmamaktadir. (30 Kasmm 2007: Bulunmamaktadir.)

25.  KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER

29 Subat 30 Kasim

2008 2007

IMKB Tahvil Takas Piyasast Teminat1 - -
IMKB Hisse Senedi Piyasasi Islem Teminati 1.860.000 10.000
SPK Sermaye Blokaj 970.000 970.000
Takasbank BPP Teminat1 - -
2.830.000 980.000

Yukarida detay1 verilmis olan teminatlar devlet i¢ bor¢lanma senetlerinden olusmakta olup senetlerin
nominal tutarlarini gostermektedir.

26.  ISLETME BIRLESMELERI
Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2007: Bulunmamaktadir.)
27. BOLUMLERE GORE RAPORLAMA
Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2007: Bulunmamaktadir.)
28.  BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Bulunmamalktadir.
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29.

30.

DURDURULAN FAALIYETLER

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2007: Bulunmamaktadur.)

ESAS FAALIYET GELIRLER]

Satis gelirleri (net)

Hisse senetleri satislar
Devlet tahvili satiglar

Satislarin maliyeti (-)

Hisse senetleri satislar
Devlet tahvili satislart

Hizmet gelirleri:

Hisse senedi alim/satim aracilik komisyonlart
Borsa Para Piyasasi aracilik komisyonlari
Miisterilere komisyon iadeleri

Danigmantik Gelirleri

Esas faalivetlerden diger gelirler ve karlar:

Kredili temerriit
Temettii gelirleri

24
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31. FAALIYET GIDERLERI
1 Aralik 2007 —
29 Subat 2008

1 Aralik 2006 —

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) 28 Subat 2007

Borsa para piyasas: islem paylan

IMKB Borsa Pay1 29.727 -
Alim satim kaynakli BSMV - -
Diger 48.350 4.189

78.077 4.189

Genel yénetim giderleri (-)

Personel {icret ve giderleri 1.984.612 248.675
Aragtirma ve damigmanlik gideri 16.428 22.818
Temsil ve agirlama gideri 29.845 1.673
Vergi ve komisyon gideri 65.368 2.427
Ian ve tanitim gideri 25.438 1.200
Kira gideri 85.078 -
Amortisman ve itfa gideri 173.218 243
Aidat giderleri 49.184 168
Haberlesme/iletisim gideri 32.533 4.097
Mubhtelif biiro giderleri 6.588 2.249
Komisyon ve hizmet gideri 75.691 -
Bakim onarim giderleri 6.756 -
Kirtasiye gideri 2.343 2.119
Sigorta gideri 8.461 -
Ulasim gideri 32.643 -
Diger faaliyet gideri 189.751 90.630
2.783.937 376.299

Faaliyet Giderleri Toplam 2.862.014 380.488

32. DIGER FAALIYETLERDEN GELIR / GIDER VE KAR / ZARARLAR

Diger faalivetlerden gelir ve karlar

Faiz ve reeskont gelirleri

Finansal varliklar degerleme farki
Borsa Para Piyasasi’nda
miisteriler i¢in yapilan 6demeler
Konusu Kalmayan Krs. Geliri
Diger

Diger faaliyetlerden gider

ve zararlar (-)
Teminat ve komisyon gideri
Borsa Para Piyasasi’nda
miisteriler i¢in yapilan édemeler
Finansal varliklar degerleme farki
Diger

1 Aralik 2007 — 1 Aralik 2006 —
29 Subat 2008 28 Subat 2007
303.460 357.613
108.466

31.095 9.762
334.555 475.841
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33. FINANSMAN GIDERLERI

1 Aralik 2007 — 1 Aralik 2006 —

29 Subat 2008 28 Subat 2007

Faiz gideri 24.430 -
24.430 -

34, NET PARASAL POZISYON KAR / ZARARI

Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organinin 17 Mart 2006 tarih ve 11/367 sayih toplantisinda aldig
karar uyarmca 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren enflasyon muhasebesi uygulamasina son
verildiginden dolay1 ekli mali tablolarda 29 Subat 2008 tarihi itibariyle parasal kar ya da zarar
olusmanustir,

35. VERGILER
Kurumlar Vergisi

Sirket, Tiirkiye’de gegerli olan kurumlar vergisine tabidir. Sirketin cari dénem faaliyet sonuclarina
iliskin tahmini vergi yiikiimliiliikleri i¢in ekli mali tablolarda gerekli karsiliklar ayrilmustir.

Vergiye tabi kurum kazanci {izerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi orani, ticari kazancin
tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve yurtiginde yerlesik
sirketlerden alinan temettiiler, vergiye tabi olmayan gelirler ve kullamlan yatirim indirimleri
diisiildiikten sonra kalan matrah {izerinden hesaplanmaktadir.

2008 yilinda uygulanan efektif vergi oram %20’dir. (2007: %20)
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35.

VERGILER (devami)
Kurumlar Vergisi (devami)

Tirkiye’de gegici vergi Giger aylik dénemler itibariyle hesaplanmakta ve tahakkuk ettirilmektedir.
2008 y1li kurum kazanglarimin gegici vergi dénemleri itibariyle vergilendirilmesi asamasinda kurum
kazanglar1 tizerinden %20 oranminda gegcici vergi hesaplanmisgtir (2007: 20 %).

Zararlar, gelecek yillarda olusacak vergilendirilebilir kardan distlmek lizere, maksimum 5 yil
taginabilir. Ancak olusan zararlar geriye déniik olarak, énceki yillarda olusan karlardan diisiilemez.

Tirkiye’de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlasma prosediirii
bulunmamaktadir. Sirketler ilgili yilin hesap kapama dénemini takip eden yilin 1-25 Nisan tarihleri
arasinda (6zel hesap ddnemine sahip olanlarda dénem kapanisim izleyen dérdiincii ayin 1-25
tarihleri arasinda) vergi beyannamelerini hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu
beyannameler ve buna baz olan muhasebe kayitlan 5 y1l igerisinde incelenerek degistirilebilir.

Gelir Vergisi Stopaji

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitilmast durumunda kar pay1 elde eden ve bu kar paylarim kurum
kazancina dahil ederek beyan eden tam miikellef kurumlara ve yabanci sirketlerin Tiirkiye’deki
subelerine dagitilanlar hari¢ olmak iizere kar paylan lizerinden ayrica gelir vergisi stopaj
hesaplanmas: gerekmektedir. Gelir vergisi stopaji 24 Nisan 2003 tarihinden itibaren tiim sirketlerde
%10 olarak ilan edilmistir. Bu oran, 23 Temmuz 2006 tarihi itibartyla %15 olarak degistirilmistir.
Dagitilmayip sermayeye ilave edilen kar paylari gelir vergisi stopajina tabi degildir. 24 Nisan 2003
tarihinden 6nce almmus yatinm tesvik belgelerine istinaden vararlanilan yatiim indirimi tutan
tizerinden %19,8 vergi tevkifat: yapilmas1 gerekmektedir. Bu tarihten sonra yapilan tesvik belgesi
yatinm harcamalarindan sirketlerin {iretim faaliyetiyle dogrudan ilgili olanlarin %401
vergilendirilebilir kazangtan diisiilebilir. Yararlanilan tesvik belgesiz yatirim harcamalarindan vergi
tevkifat: yapilmamaktadir.

Enflasyona Gére Diizeltilmis Vergi Hesaplamalar:

2003 yih ve dnceki donemlerde, sabit kiymetlerin ve buna bagli olarak amortismanlarinin senelik
olarak yeniden degerlemeye tabi tutulmalar haricinde; vergiye esas donem kar1 enflasyona gore
diizeltilmis tutarlar {izerinden hesaplanmamaktaydi. 30 Aralik 2003 tarih ve 25332 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan 5024 sayili Kanun ile Turkiye’de enflasyon muhasebesi uygulamasinin 2005
yili ve sonraki donemlerde gegerli olacak sekilde; enflasyon oranimin kanunda belirlenen sinirlara
ulagmasi durumunda uygulanmasim gerekmektedir. Vergi mevzuatindaki enflasyon muhasebesi
ilkeleri UMS 29 hiikiimlerinden 6nemli dlciide farklilik gostermemektedir. 31 Aralik 2004 yili
itibartyla enflasyon belirli kriterleri astig: i¢in 5024 sayili kanuna gore Sirket enflasyon diizeltmesi
yapmus olup bu bakiyeler 1 Ocak 2005 tarihi itibariyle yasal kayitlar igin acilis bakiyesi olarak
alimmistir. 2005°ten beri kanunun belirledigi kriterler gergeklesmedigi i¢in Sirket’in 2006 ,2007 ve
2008 tarihli yasal mali tablolarina enflasyon muhasebesi uygulanmamistir.

1 Aralik 2007 - 1 Aralik 2006 —
29 Subat 2008 28 Subat 2007

Vergi karsihg:
Cari kurumlar vergisi karsilig - -
Ertelenmis vergi gideri/(geliri) - -
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36.  HISSE BASINA KAZANC

UMS 33 “ Hisse Basina Kazang” standardina gore, hisse senetleri borsada islem gérmeyen
igletmeler hisse bagina kazang aciklamak zorunda degildir. Sirket’in hisseleri borsada islem
gormediginden dolayi, ekli mali tablolarda hisse basina kazang/zarar hesaplanmamstir.

37.  NAKIT AKIM TABLOSU
Nakit akim tablosu mali tablolarla birlikte sunulmustur.
38.  MALI TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA MALJ TABLOLARIN

ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKLI DIGER HUSUSLAR

Finansal Araglar Kategorileri 29 Subat 30 Kasmm
2008 2007
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 6.520.240 1.552.313
Alim-satim amagh finansal varliklar 2.410.284 839.723
Diger finansal varliklar 19.829 19.829
Migkili taraflardan alacaklar 914.830 803.149
Ticari alacaklar - -
Finansal yiikiimliiliikler
Ticari borglar 28.664 91.049
Tiskili taraflara borglar 155.010 162.296

Faiz Oramu Duyarlilig:

Sirket’in bilangosunda alim satim amachi finansal varlik olarak smmfladig1 devlet tahvilleri sabit faiz
oranli oldugundan faiz degisimlerine bagli olarak fiyat riskine maruz kalmaktadir. Sirket’in
hesapladigy analizlere gére YTL faizlerde %1 oramnda faiz artig1 veya azalig1 olmasi durumunda
diger tlim degiskenlerin sabit kaldig varsayimiyla 2.410.284 YTL tutarindaki sabit faizli devlet
tahvillerinin rayi¢ degerinde ve Sirket’in net dénem kary/zararinda 29 Subat 2008 tarihi itibariyle
20.922 YTL azalig veya 21.295 YTL artig olusmaktadir (30 Kasim 2007: 839.723 YTL tutarindaki
sabit faizli devlet tahvillerinin rayi¢ degerinde 7.067 YTL azalig veya 7.188 YTL arts).
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38.

MALI TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA MALI TABLOLARIN
ACIK,  YORUMLANABILIR ~VE  ANLASILABILIR OLMASI  ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKLI DIGER HUSUSLAR (devam)

Kur Riskine Duyarlilik

Sirket, baslica ABD Dolar kur riskine maruz kalmaktadir.(30 Kasim 2006 ABD Dolar: ve
EURO riskine maruz kalmaktadur.)

Asagidaki tablo Sirket’in ABD Dolann ve EURO kurlarindaki %10’ luk artisa ve azalisa olan
duyarliligimi géstermektedir. %10’luk oran, ist diizey yoneticilere Sirket icinde kur riskinin
raporlanmasi sirasinda kullamlan oran olup, séz konusu oran yOnetimin déviz kurlarinda bekledigi
olasi degisikligi ifade etmektedir. Duyarlilik analizi sadece yil sonundaki agik yabanci para
cinsinden parasal kalemleri kapsar ve séz konusu kalemlerin yil sonundaki %10°luk kur
degisiminin etkilerini gosterir.

29 Subat 2008
ABD Dolan etkisi Euro etkisi
Kar/zarar 2.471 -
30 Kasmm 2007
ABD Dolan etkisi Euro etkisi
Kar/zarar 7.463 1.902

Dénem sonu itibariyle agik olan ABD Dolar: ve Euro cinsinden borglara iligkindir.
Likidite Riski

Sirket’in sirastyla 29 Subat 2008 ve 30 Kasim 2007 tarihleri itibariyle 28.664 YTL ve 91.049 YTL
tutarinda 1 aydan kisa vadeli finansal yukimliiligi bulunmaktadir. Sirket’in sirastyla 29 Subat
2008 ve 30 Kasim 2007 tarihleri itibariyla 1 ila 3 ay arasinda vadeli finansal yiikiimliiliikleri ise
155.010 YTL ve 162.296 YTL dir.
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