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Girig

Morgan Stanley Menkul Degerler A.$."nin (“Sirket”) 30 Kasim 2010 tarihi itibariyla hazirlanan ve
ekte yer alan bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait kapsamli gelir tablosunu, 6z sermaye
degisim tablosunu ve nakit akim tablosunu, nemli muhasebe politikalarnin 6zetini ve dipnotlarin
denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla igili Olarak Isletme Yonetiminin Sorumlulugu

Sirket ySnetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasast Kurulu’nca yaymmlanan finansal raporlama
standartlarma gore hazirlanmasi ve diiriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk,
finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanan 8nemli yanhshklar igermeyecek
bigimde hazirlanarak, gercegi diiriist bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol
sisteminin tasarlanmasii, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe
tahminlerinin yapilmasmi ve uygun muhasebe politikalarinin segilmesini igermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkmnda goriis
bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasas: Kurulu’nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina uygun olarak gergeklestirilmigtir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagims:z
denetimin, finansal tablolarin gergegi dogru ve diiriist bir bigimde yansitip yansitmadig1 konusunda
makul bir glivenceyi saglamak lizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kantt:
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasmn igermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin segimi, finansal tablolarm hata ve/veya hileden ve usulsiizliikten kaynaklanip
kaynaklanmadig1 hususu da dahil olmak {izere &nemli yanlishk igerip icermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gére yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, igletmenin i¢ kontrol sistemi gtz dniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz
i¢ kontrol sisteminin etkinlifi hakkinda gorils vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini
kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla, isletme yonetimi tarafindan hazirlanan finansal
tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica
isletme yonetimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalart ile yapilan Snemli muhasebe
tahminlerinin ve finansal tablolarin bir biitiin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini
icermektedir.

Bagimsiz denetim swasmda temin eftigimiz bagimsiz denetim kamtlarinm, goriigiimiiziin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inamiyoruz.

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited



Deloitte.

Goriis

Goriigiimiize gore, iligikteki finansal tablolar, Morgan Stanley Menkul Degerler A.S.’nin 30 Kasim
2010 tarihi itibariyla finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansim ve
nakit akimlarmi, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama standartlari
cercevesinde dogru ve diiriist bir bigimde yansitmaktadar.

Aciklanmasi Gereken Husus

1 numarali finansal tablo dipnotunda agiklandig iizere, Sirket’in sermaye piyasasi faaliyetleri kendi
talebi izerine Sermaye Piyasasi1 Kurulu tarafindan gegici olarak durdurulmustur. Sirket 2 Eyliil
2011 tarihinde, mevcut lisanslarmin etkinlestirilmesi talebi ile Sermaye Piyasasi Kurulu'na
bagvuruda bulunmustur. Bu husus anilan finansal tablolara iligkin gériigiimiizii etkilememektedir.

Istanbul, 25 Kasim 2011

DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S.
Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED

Hasan Kilig
Sorumtu Ortak Bagdenetgi



MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHLI BILANCO

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL") olarak ifade edilmistir.)

VARLIKLAR Cari Dénem Onceki Dénem
Dipnot {Bagimsiz (Bagimsiz

Referanslari denetimden denetimden

gegmis) gegmis)

30 Kasim 30 Kasin

2010 2009

Dénen Varhklar 11.761.629 11.428.486
Nakit ve nakit benzerleri 6 6.912.166 6.924,023
Finansal yatirimlar 7 4.726.515 4.397.072
Diger dénen varliklar 26 122.948 107.391
Duran Varliklar 258.503 336.929
Diger alacaklar 11 216.877 214.386
Finansal yatirimlar 7 19.829 19.829
Maddi duran varliklar 18 - 1.133
Maddi olmayan duran varliklar 19 21.797 101.581
TOPLAM VARLIKLAR 12.020.132 11.765.415

Ekteki dipniotlar bu finansal tablolarin tamamiayici bir pargasidir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHLI BILANCO

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

KAYNAKLAR Cari Donem Onceki Dénem
Dipnot (Bagimsiz (Bagimsiz

Referanslari denetimden denetimden

gegmis) gegmis)

30 Kasmm 30 Kasim

2010 2009

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 20.181 46.072
Ticari borglar 10 20.174 349013
Diger borglar 11 7 10
Dénem kary vergi yiikiimliiliigi 35 - -
Diger yiikiimliiliikler 26 - 11.149
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 6.162 18.493
Ertelenen vergi yiikiimliligii 33 6.162 18.493
OZKAYNAKLAR 11.993.789 11.700.850
Odenmis sermaye 27 13.500.000 13.500.000
Kardan ayrilmis kisitlanmug yedekler 27 149,515 149.515
Gecmis yillar kar/(zararlari) 27 (1.948.665) 3.915.229
Dénem net kari/(zarari) 292.939 (5.863.894)
TOPLAM KAYNAKLAR 12.020.132 11.765.415

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

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KAPSAMLI GELIR TABLOSU
{Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Cari Dénem Onceki DSnem
(Bagimsiz (Bagimsiz
denetimden denetimden
gegmis) gegmis)
Dipnot 1 Aralik 2009- 1 Aralik 2008-
Referanslar 30 Kasim 2010 30 Kasim 2009
SURDURULEN FAALIYETLER
Esas faaliyetlerden gelirler 28 - -
BRUT KAR - -
Genel yonetim giderleri (-) 29-30 (379.551) (3.630.535)
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (<) 29-30 - (24.920)
Diger faaliyet gelirleri 31 - 14.237
Diger faaliyet giderleri (-) 31 - (3.748.670)
FAALIYET KARI/(ZARARI) (379.551) (7.389.888)
Finansal gelirler 32 660.159 1.176.806
Finansal giderler (-) 33 - (1.392)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCESI KARI/(ZARARI) 280.608 (6.214.474)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gelir/(gideri) 12.331 350.580
- Dénem vergi geliri/(gideri) 35 - 266.970
- Ertelenmis vergi geliri/(gideri) 35 12.331 83.610
SURDURULEN FAALIYETLER
DONEM KARI/(ZARARI) 292.939 (5.863.894)
DIGER KAPSAMLI GELIiR/(GIDER) - -
TOPLAM KAPSAMLI GELIR/(GIDER) 292.939 (5.863.894)

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayic1 bir pargasidir,
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT NAKIT AKIM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL*} olarak ifade edilmistir.)

Cari Dénem Onceki Donem
(Bagimsiz (Bagimsiz
denetimden denetimden
gegmis) gegmis)
Dipnot 1 Aralik 2009- 1 Aralik 2008-
Referanslar 30 Kasim 2010 30 Kasum 2009
ISLETME FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN
NAKIT AKIMI
Net donem kar/(zarar1) 292.939 (5.863.894)
Net dénem karmi/(zararmi) isletme faaliyetlerinden elde
edilen nakit akimina getirmek igin yapilan diizeltmeler:
Maddi duran varliklarin amortismami 18 1.133 286.315
Maddi olmayan duran varliklarn itfasi 19 79.784 134.196
Maddi duran varlik satis zararlan 31 - 3.748.670
Maddi duran varlik satis karlar 31 - (6.253)
Menkul kiymet reeskontlar (24.766) (380.827)
Vadeli mevduat faiz tahakkuklar: 12.117 (9.024)
Vergi karsilifi 35 (12.331) {(350.580)
Isletme sermayesindeki degisim 6ncesi faalivetlerden elde
edilen/(kultanmilan} nakit akimi 348.876 (2.441.397)
[sletme sermayesinde gerceklesen degisimler:
Ticari alacaklardaki degigim - 3.572.675
Diger alacaklar ve donen varliklardaki degisim (18.048) 440.991
Ticari borglardaki degigim (14.739) (52.514)
Diger borglar ve gider tahakkuklarindaki degisim 3) {859.359)
Diger yikiimliilitklerdeki degisim (11.149) (7.345)
Faaliyetlerden elde edilen nakit 304.937 653.051
Odenen vergiler 26,35 - (233.987)
Odenen kidem tazminatlan 24 - (56.348)
Odenen personel primleri ve diger tazminatlar 24 - (1.614.438)
Isletme faaliyetlerinden elde edilen/(kullanilan) nakit 304.937 {1.251.722)
YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN
NAKIT AKIM!
Menkul kiymetlerdeki degisim (304.677) (189.637)
Maddi duran varlik satiglarindan elde edilen nakit 18,31 - 180.695
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan nakit (304.677) (8.942)
FINANSMAN FAALIYETLERINDEN
KAYNAKLANAN NAKIT AKIMI
Finansman faaliyetlerinde elde edilen nakit - -
NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET DEGISIM 260 (1.260.664)
DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 6 6.896.795 8.157.459
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 6 6.897.055 6.896.795

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarm tamamlayici bir parcasidir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tlrk Liras: (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

1.

SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Morgan Stanley Menkul Degerler A.§. (“Sirket”) 30 Ekim 1990 tarihinde Tiirkiye’de kurulmustur.
Sirket, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (“SPK™) 27 Ekim 2006 tarih ve B.02.1.8PK.0.16-1733-20066
No’lu izin yazisina istinaden Morgan Stanley Grup Sirketleri tarafindan satm ahnmis ve Sirket’in
“Arigil Menkul Degerler A.S.” olan ticari {invam 21 Subat 2007 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili
Memurlugu’nca tescil edilmek ve 28 Subat 2007 tarih ve 6755 nolu Tirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi'nde yaymlanmak suretiyle “Morgan Stanley Menkul Degerler A.$.” olarak
degistirilmistir.

Sirket’in merkezi Siileyman Seba Cad. BJK Plaza B Blok No:48 Kat:11 34357 Akaretler, Besiktas
/Istanbul adresinde bulunmaktadir. Sirket’in ana hissedarlar1 $irket sermayesindeki %99,99°luk pay
ile Morgan Stanley International Holdings INC. dir.

Sirket’in kurulus amaci, 3794 Sayih Kanun’la degisik 2499 Sayili Sermaye Piyasast Kanunu ve
ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak, ana sozlesmesinde belirtilen sermaye piyasasi
faaliyetlerinde bulunmaktir. Sirket’in alim satim araciligs, tiirev araglarin alim satimina aracilik,
yatirim damgmanlign ve halka arz aracilik yetki belgeleri ile sermaye piyasasi araglarmin kredili
alimi, agifia satts ve Gdiing alma ve verme islemleri izin belgesi bulunmaktadir.

Sirket’in ana hissedar1 Morgan Stanley International Holdings INC. mevcut makroekonomik
kosullar ve global piyasa sartlari altinda 2008 yili son ¢eyrefinde pek ¢ok iilkede faaliyetlerini
kisitlama karar: almistir.  Sirket, ana hissedarinin maliyetlerini azaltma stratejisi gercevesinde, 2
Ocak 2009 tarihinde sermaye piyasast faaliyetlerini gegici olarak durdurma karari almis olup,
yukarida bahsi gegen yetki belgelerinin 6 ay siire ile aktif ve gegerli olarak tutulmasi istemiyle
SPK’ya bagvuruda bulunmustur. Séz konusu basvuru SPK’nin 9 Ocak 2009 tarihli toplantisinda
olumlu karsilanarak, Sirket’in sermaye piyasas: faaliyetlerinin kendi karar1 tizerine 2 Temmuz 2009
tarihine kadar gegici olarak durdurulmasina karar verilmigtir. Sirket’in 23 Haziran 2009 tarihli
bagvurusuna istinaden gegici kapalilbk halinin 2 Temmuz 2009°dan baslayarak alti ay daha
uzatilmasina izin verilmistir. SPK 22 Ekim 2009 tarihinde yayinladigi tebli degisikligi ile
faaliyetleri kendi istegi ile durdurulmus olan arac: kurumlar i¢in gegerli olan azami 12 aylk
kapalilik siiresini 3 yil olarak belirlemistir. Bu ¢ergevede, Sirket’in faaliyetlerinin kendi talebi
dogrultusunda gecici olarak durdurulmasina dair siirenin, énce 2 Ocak 2010 tarihinden itibaren 12
ay, daha sonra ise 2 Ocak 2011 tarihinden itibaren 12 ay daha uzatilmasma karar verilmistir; bu
rapor tarihi itibariyla Sirket’in gegici kapalilik hali devam etmektedir. Sirket 2 Eyliil 2011 tarihinde,
mevcut lisanslarmin etkinlestirilmesi talebi ile SPK’ya bagvuruda bulunmustur.

Sirket’in hisseleri herhangi bir borsada islem gérmemektedir.

Sirket’in 30 Kasim 2010 tarihi itibariyla personeli bulunmamaktadir (30 Kasim 2009:
Bulunmamaktadir).

Finansal tablolarin onaylanmasi

Finansal tablolar, yonetim kurulu tarafindan onaylanmig ve 25 Kasim 2011 tarihinde yaymlanmasi
icin yetki verilmistir. Genel Kurul’un finansal tablolar1 degistirme yetkisi bulunmaktadir.



MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN

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

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR
2.1 Sunuma lliskin Temel Esaslar

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

Sermaye Piyasast Kurulu, Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya
Niskin Esaslar Tebliz” (“Seri: XI, No:29 sayili TebliF”) ile isletmeler tarafindan diizenlenecek
finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina iligkin ilke, usul ve esaslar:
belirlemektedir. Bu Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baslayan hesap dénemlerine ait ilk ara
finansal tablolardan gegerli olmak iizere yiiriirliige girmistir ve bu Teblig ile birlikte Seri: XI, No:
25 "Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblig" yiiriirlikten kaldirilmistir. Bu
teblige istinaden, isletmeler finansal tablolari Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle
Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlar’na (“UMS/UFRS™)’'na gére hazirlamalarr
gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararas:
Muhasebe Standartlar1 Kurulu (“UMSK?”) tarafindan yayimlananlardan farklan Tiirkiye Muhasebe
Standartlar Kurulu (“TMSK?™) tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu
kapsamda, benimsenen standartlara aykirt olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan Tiirkiye
Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlart (“TMS/TFRS™) esas alinacaktir.

Finansal tablolar, finansal araglarin yeniden degerlenmesi haricinde, tarihi maliyet esasina gore
hazirlanmaktadir. Tarihi maliyetin belirlenmesinde, genellikle varliklar i¢in denen tutarin gercege
uygun degeri esas alinmaktadir.

Sirket, 1 Aralik - 30 Kasim 6zel hesap donemi kullanmaktadir.

Kullamiian Para Birimi

Sirket’in finansal tablolari, faaliyette bulundugu temel ekonomik ¢evrede gegerli olan para birimi
(fonksiyonel para birimi) olan “TL” cinsinden sunulmustur.

Yiiksek Enflasyon Dénemlerinde Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

SPK’nm 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayih karari uyarmca, Tiirkive'de faaliyette bulunan ve
SPK Muhasebe Standartlarr'na (UMS/UFRS uygulamasini benimseyenler dahil) uygun olarak
finansal tablo hazirlayan girketler i¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere
enflasyon muhasebesi uygulamasina son verilmistir. Buna istinaden, 1 Ocak 2005 tarihinden
itibaren UMSK tarafindan yaymmlanmis 29 No’lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal
Raporlama” Standardi (“UMS/TMS 297} uygulanmamistr.



MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

2.

2.2

2.3

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devam)
Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler geriye doniik olarak uygulanmakta ve énceki
dénem finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir. Sirket’in cari yil igerisinde muhasebe
politikalarinda dnemli bir degisikligi clmamigtur.

Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikier, yalmzca bir déneme iliskin ise, degisikligin yapildig cari
donemde, gelecek donemlere iligkin ise, hem degisikligin yapildigi dénemde hem de gelecek
ddnemlerde, ileriye yonelik olarak uygulanir. Sirket’in cari yil igerisinde muhasebe tahminlerinde
onemli bir degisikligi olmamistir.

Tespit edilen dnemli muhasebe hatalan geriye doniik olarak uygulanir ve dnceki dénem finansal
tablolar1 yeniden diizenlenir.

2.4 Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlan

Asagidaki yeni ve giincellenmis standartlar ve yorumlar Sirket tarafindan uygulanmis ve bu
finansal tablolarda raporlanan tutarlara ve yapilan agiklamalara etkisi olmustur. Bu finansal
tablolarda uygulanmus fakat raporlanan tutarlar iizerinde etkisi olmayan diger standart ve
yorumlarin detaylar1 da ayrica bu boliimiin ilerleyen kisimlarinda ag¢iklanmugtir.

Sirket’in sunum ve dipnot aciklamalarim etkileyen yeni ve revize edilmis standartlar

Bulunmamaktadir.

Sirket’in finansal performansim ve/veya bilancosunu etkileyen yeni ve revize edilmis
standartlar

Bulunmamaktadir.

2010 yiindan itibaren gecerli olup, Sirket’in finansal tablolarim etkilemeyen standartlar,
mevcut standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar

UFRS 3 (revize), “Isletme Birlesmeleri” ve UMS 27, “Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar”,
UMS 28, “Istiraklerdeki Yatrimlar” ve UMS 31, “Is Ortakliklarindaki Paylar” standartlarmdaki
degisiklikler, ileriye donilk olarak 1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan mali
donemlerde meydana gelen igletme birlesmeleri i¢in gegerlidir. Yeni standartlar ile meveut standartiardaki
degisikliklerin uygulanmasinin baghca etkileri asagidaki gibi olacaktir:

- 6needen *azmlik paylar’ olarak ifade edilen kontrol giicii olmayan paylarm gercege uygun deger ile veya
kontrol giicii olmayan paylarin edinilen isletmenin tanimlanabilir net varliklarmm ger¢ege uygun degerdeki
pay! ile degerlenmesinin her iglem bazinda Slgtimiine izin vermesi,

- kosullu bedele iligkin muhasebelestirme ve sonraki muhasebe islemlerine iliskin sartlarin degismesi,

- edinim ile ilgili maliyetlerin isletme birlesmelerinden ayri olarak muhasebelestirme gerekliligi ve bunun
sortucunda b tiir maliyetlerin genellikle olugtuklar: dénemde gider olarak kaydedilmesi.

- agamah satin alm iglemlerinde, onceden elde tutulan paylarm satin alin tarihinde gergege uygun
degerinden Glgiilmesi ve yeniden degerleme sonrasinda ortaya ¢ikan kazang ya da zararm, gelir tablosunda
muhasebelestirilmesi.

UFRS 3 (Revize) standardi kapsammda igletme birlesmeleri bulunmamaldtadir.



MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devam)

2.4 Yenive Revize Edilmis Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlan (devami)

C.

2010 yiindan itibaren gecerli olup, Sirket’in finansal tablolarim etkilemeyen standartlar,
mevcut standartlara getirilen degigiklikler ve yorumlar (devarm)

UFRYK 17 “Nakit Dis1 Varliklarin Hissedarlara Dagitimi”, 1 Temmuz 2009 tarihinde ya da bu tarihten sonra
baslayan mali donemler i¢in gegerlidir. Sirket nakit olmayan tiirde herhangi bir varlik dagitiminda
bulunmadigi igin, bu yorumu uygulamamaktadir.

UFRYK 18, “Miisterilerden Varlik Transferi”, 1 Temmuz 2009 tarihinde ya da bu tarihten sonra transfer
edilen varliklar igin gegerlidir. $irket, miisterilerinden herhangi bir varlik transfer etmedigi i¢in bu yorumu
uygulamamaktadir,

“UFRS’nin Ik Olarak Uygulanmasi — Diger Istisnai Durumlar” (UFRS 1’deki degisiklik), Temmuz 2009
tarihinde yaymlanmstir. Bu degisikliklerin 1 Ocak 2010 tarihinde ya da bu tarihten sonra baglayan mali
donemler i¢in uygulanmasi zorunludur. Sirket, UFRS'yi ilk defa uygulamadifi i¢in bu yorumu
uygulamamaktadir.

UFRS 2 “Hisse Bazli Odemeler — Sirket’in nakit olarak 8dedigi hisse bazli anlagmalar”, 1 Ocak 2010
tarihinde ya da bu tarihten sonra baglayan mali dénemler igin gegerlidir. Sirket’in hisse bazli édeme plam
olmadi icin bu yorumn uygulamamaktadir.

Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlan ile ilgili olarak 2009 yilinda yapilan iyilestirmeler, Nisan 2009
tarihinde yaymlanmgtir. Tyilestirmeler agagida agiklanan standartlar ve yorumlar kapsamaktadir: UFRS 2
Hisse Bazli Odemeler, UFRS 3 Satis Amaciyla Elde Tutulan Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler, UFRS 8
Faaliyet Bélimleri, UMS 1 Mali Tablolarm Sunumu, UMS 7 Nakit Akim Tablosu, UMS 17 Finansal
Kiralamalar, UMS 18 Hasilat, UMS 36 Varliklarda Deger Digiiklugi, UMS 38 Maddi Olmayan Duran
Varliklar, UMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgiim, UFRYK 9 Sakli Tiirev Araglarmm
Yeniden Degerlendirilmesi, UFRYK 16 Yurtdisindaki Isletmede Bulunan Net Yatwrmin Finansal Riskten
Korunmas:. Bu tyilestirmelerin yiiriirliilitk tarihi her bir standart i¢in ayrt olup, ¢ofu 1 Ocak 2010 tarihi
itibariyle gegerlidir.

S6z konusu standartlar, degisiklikler ve yorumlarin Sirket’in finansal performansi veya finansal
durumuna dnemli bir etkisi olmamistir.

Heniiz yiiriirliige girmemis ve Sirket tarafindan erkem wuygulamasi benimsenmemis
standartlar ile mevcut nceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar

UFRS 1 (degisiklikler) UFRS’nin Ik Olarak Uygulanmas: — Diger Istisnai Durumlar

Bu degisiklikler 1 Temmuz 2011 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baglayan mali donemler icin
gecerli olacaktir,

UFRS 7 “Finansal Araclar: A¢iklamalar”

Bu degisiklikler 1 Temmuz 2011 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan mali dénemler igin
gecerli olacaktir.

UFRS 9 ‘Finansal Araglar: Smuflandirma ve Ol¢me’

Bu yeni standardin, 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan mali dénemlerde
uygulanmasi zorunludur.



MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILIiSKIN
DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikee Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmisgtir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIiN ESASLAR (devami)
2.4 Yenive Revize Edilmis Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlarn (devam)

d.  Heniiz yiiriirliife girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulamasi benimsenmemis
standartlar ile mevcut 6nceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devami)

UMS 12 “Gelir Vergisi”

Bu degisiklikler 1 Ocak 2012 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baglayan mali dénemler icin
gegerli olacaktur.

UMS 24 (2009) “fligkili Taraf Acikiamalar’

Bu degisiklikler 1 Ocak 2011 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baglayan mali dénemler icin
gecerli olacaktir.

UMS 27 “Bireysel Mali Tablolar (2011)”
UMS 28 “Istiraklerdeki ve Ortak Girisimlerdeki Yatirimlar (2011)”
UMS 32 (Degisiklikler) Finansal Araglar: Sunum ve UMS 1 Finansal Tablolarm Sunumu

Bu degisiklikler 1 Subat 2010 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baglayan mali dénemler icin
gecerli olacaktir.

UERS 10 “Konsolide Mali Tablolar”

Bu degisiklikler 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baglayan mali dénemler icin
gecerli olacaktir.

UFRS 11 “Ortak Diizenlemeler”

Bu degisiklikler 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan mali dénemler icin
gecerli olacaktir .

UFRS 12 “Diger isletmede Bulunan Paylara iliskin Aciklamalar”

Bu degisiklikler 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan mali dénemler i¢in gegerli
olacaktir.

UFRS 13 “Gergege Uygun Deger Hesaplamalan”

Bu degigiklikler ! Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarih sonrasmda baglayan mali dénemler igin
gecerli olacaktir.

UMS 1 Finansal Tablolarin Sunumu (2011) — Diger Kapsamh Gelir Kalemlerinin Sunumu

Bu degisiklikler 1 Temmuz 2012 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan mali dénemler icin
gecerli olacaktir.

UMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar (2011) (“Degisiklikler”)

Bu degisiklikler 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baglayan mali dénemler icin
gegcerli olacaktir.
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30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA iLISKIN
DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras: (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIiN ESASLAR (devami)

d. Heniiz yiiriirliife girmemis ve Sirket tarafindan erkem uygulamasi benimsenmemis
standartlar ile mevcut 6nceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devam)

Mayis 2010, Yilhik Iyilestirmeler

UMSK, yukaridaki degisikliklere ve yeniden giincellenen standartlara ek olarak, Mayis 2010 tarihinde
asagida belirtilen ve baglica 7 standardi/yorumu kapsayan konularda agiklamalarmi yaymlamistir: UFRS 1
Uluslararast Finansal Raporlama Standartlarimn [k Olarak Uygulanmasi; UFRS 3 Isletme Birlesmeleri;
UFRS 7 Finansal Aragiar: Acikiamalar; UMS 1 Finansal Tablo Sunumiu; UMS 27 Konsolide ve Konsolide
Olmayan Finansal Tablolar, UMS 34 Ara Dénem Finansal Raporlama; ve UFRYK 13 Miisteri Baghiik
Programlari. 1 Temmuz 2010 tarihinde veya bu tarih sonrasinda gegerli olan UFRS 3 ve UMS 27°deki
degisiklikler haricindeki tim diger degisiklikler, erken uygulama opsiyonu ile birlikte, 1 Ocak 2011 tarihinde
veya bu tarih sonrasinda baglayan mali dénemlerde gegerli olacaktir. Sirket, yukaridaki standartlar ile
degigikliklerin uygulanmas: sonucunda finansal tablolarinda olusabilecek etkileri heniiz degerlendirmemistir.

2.5 Onemli Muhasebe Politikalarimn Ozeti
a.  Esas Faaliyet Gelir/Giderleri:

Aracilik  komisyonlar1  ve  damgmanlik  hizmet gelirleri tahakkuk esasma  gore
muhasebelestirilmektedir.

Sirket, portfoyiindeki menkul kiymetlerin satig gelirlerini, satiy aninda tahsil edilebilir hale
geldiginde; temettii ve benzeri gelirleri ise bu gelirlerin vadesinde tahsil edilebilir hale geldiginde
gelir kaydetmektedir.

Faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmektedir. Faiz
gelirleri, vadeli mevduat faizlerini ve sabit getirili menkul kiymetlerden alinan kupon faizlerini
igermektedir.

b. Maddi Duran Varlhklar:

Maddi duran varhklar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve birikmis deger dugiikliikleri
diistildiikten sonraki tutar iizerinden gosterilirler.

Maddi duran varliklarin maliyet tutarlari, beklenen faydali 8miirlerine gére dogrusal amortisman
yontemi kullanilarak amortismana tabi tutulur. Beklenen faydal: 6miir, kalinti deger ve amortisman
ybntemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olas: etkileri i¢in her yil gbzden gegirilir ve
tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye doniik olarak muhasebelestirilir.

Maddi duran varhklarin elden ¢ikarilmasi ya da bir maddi duran varhgin hizmetten alinmasi
sonucu olusan kazang veya kayip satig hasilati ile varhiin defier degeri arasindaki fark olarak
belirlenir ve gelir tablosuna dahil edilir.

c. Maddi Olmayan Duran Varlklar:

Satin alinan maddi olmayan duran varliklar

Satm alinan maddi olmayan varliklar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve birikmis deger
diigiiklikleri diigiildiikten sonraki tutariyla gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali émiirlerine
gore dogrusal amortisman y&ntemi kullanilarak amortismana tabi tutulur. Beklenen faydali émiir ve
amortisman ydntemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olas1 etkilerini tespit etmek amaciyla
her yil gbzden gegirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye doniik olarak muhasebelestirilir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras: (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.

25

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (devam)
Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti (devamm)
Maddi Olmayan Duran Varliklar (devam):

Bilgisayar yazilim

Satm alman bilgisayar yazilimlari, satin alimi sirasinda ve satm almadan kullanima hazir
olana kadar gegen stirede olugan maliyetler {izerinden aktiflestirilir. Sz konusu maliyetler,
faydali 6miirlerine gére amortismana tabi tutulur.

Varliklarda Deger Disiikliigi:

Sereftye gibi smirsiz dmrii olan varliklar itfaya tabi tutulmazlar. Bu varliklar igin her yil deger
diigiikliigii testi uygulanir. Itfaya tabi olan varliklar icin ise defter degerinin geri kazanilmasinin
miimkiin olmadigi durum ya da olaylarm ortaya gikmast halinde deger diisiikliigii testi uygulanir,
Varligin defter degerinin geri kazanilabilir tutarmi agmas1 durumunda deger diisiikliigi karsilig
kaydedilir. Geri kazanilabilir tutar, satis maliyetleri digiildiikten sonra elde edilen ger¢ege uygun
deger veya kullanindaki deferin biiyiik olamdir. Deger diigiikligiiniin degerlendirilmesi igin
varliklar ayri tanimlanabilir nakit akimlarnin oldugu en diisiik seviyede gruplanir (nakit {ireten
birimler). Serefiye haricinde deger diigiikliigiine tabi olan finansal olmayan varliklar her raporlama
tarihinde deger disiikliigiiniin olasi iptali i¢in gdzden gegirilir.

Borglanma Maliyetleri:

Bulunmamaktadir.

Finansal Araclar:
Finansal varhklar

Gergege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan finansal varlik olarak swiniflanan ve gercege
uygun degerinden kayitlara almanlar haricindeki finansal varliklar, gercege uygun piyasa degeri ile
alm iglemiyle dogrudan iligkilendirilebilen harcamalarin  toplam tutar1 {izerinden
muhasebelestirilir. Yatirim araglarmin ilgili piyasa tarafindan belirlenen siireye uygun olarak
teslimat1 kosulunu tagiyan bir kontrata bagh olan finansal varhklarin alimi veya satis1 sonucunda
ilgili varliklar, islem tarihinde kayitlara alimr veya kayitlardan gikarilir.

Finansal varhklar “gercege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan finansal varliklar”,
“vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar”, “satilmaya hazir finansal varliklar” ve “kredi ve
alacaklar” olarak siniflandirilir. Siniflandirma, finansal varligin elde edilme amacina ve 6zelligine
bagli olarak, ilk kayda alma sirasinda belirlenmektedir.

Etkin faiz yéntemi

Etkin faiz y6ntemi, finansal varligm itfa edilmis maliyet ile degerlenmesi ve ilgili faiz gelirinin
iligkili oldugu déneme dagitilmasi ydntemidir. Etkin faiz orami; finansal aracin beklenen &mrii
boyunca veya uygun olmas: durumunda daha kisa bir zaman dilimi siiresince tahsil edilecek
tahmini nakit toplanunin, ilgili finansal varh@mn tam olarak net bugiinkii degerine indirgeyen
orandir.

Gergege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan finansal varliklar disinda simiflandirilan
finansal varhklar ile ilgili gelirler etkin faiz y&ntemi kullanmak suretiyle hesaplanmaktadar.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikee Tiirk Liras: (*TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.

2.5

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devam)

Onemli Muhasebe Politikalarimn Ozeti (devamm)
Finansal Araglar (devamu):

Gergege uygun deger fark: kdr veya zarara yansitilan finansal varliklar

Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varliklar; alim-satim amaciyla elde
tutulan finansal varliklardir. Bir finansal varlik kisa vadede elden gikarilmas: amaciyla edinildigi
zaman 56z konusu kategoride simiflandirtlir. Finansal riske karsi etkili bir koruma araci olarak
belirlenmemis olan tiirev iiriinleri teskil eden bahse konu finansal varliklar da ger¢ege uygun deger
farki kir veya zarara yansitilan finansal varliklar olarak smiflandiniir. Bu kategoride yeralan
varliklar, donen varliklar olarak smiflandirilirlar,

Vadesine kadar elde tutulan finansal variiklar

Sirket’in vadesine kadar elde tutma olanag ve niyeti oldugu, sabit veya belirlenebilir bir deme
planma sahip, sabit vadeli bor¢lanma araglari, vadesine kadar elde tutulacak yatrimlar olarak
simiflandirtlir. Vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar etkin faiz ydntemine gére itfa edilmis
maliyet bedelinden defer disiikligi tutar diisiilerek kayitlara ahinir ve ilgili gelirler etkin faiz
yontemi kullanilmak suretiyle hesaplanir.

Satilmaya hazir finansal varliklar

Sirket tarafindan elde tutulan ve aktif bir piyasada islem géren borsaya kote dzkaynak araclan ile
bazi borglanma senetleri satilmaya hazir finansal varliklar olarak smifiandirilir ve gergege uygun
degerleriyle gosterilir. Sirket’in aktif bir piyasada islem gérmeyen ve borsaya kote olmayan fakat
satilmaya hazir finansal varlik olarak smiflanan 6zkaynak araclari bulunmakia ve gergege uygun
degerleri giivenilir olarak dlglilemedigi i¢in maliyet degerleriyle gosterilmektedir. Gelir tablosuna
kaydedilen deger diistikliikleri, etkin faiz y6ntemi kullanilarak hesaplanan faiz ve parasal varliklarla
ilgili kur farki kar/zarar tutar1 haricindeki, gercege uygun degerdeki degisikliklerden kaynaklanan
kazang ve zararlar diger kapsamh gelir icinde muhasebelestirilir ve finansal varliklar deger artis
fonunda biriktirilir. Yatirmmun elden g¢ikarilmasi ya da deer diisiikliiiine ugramasi durumunda,
finansal varliklar deger artig fonunda biriken toplam kar/zarar, gelir tablosuna smiflandirilmaktadr.

Satilmaya hazir 6zkaynak araglarma iligkin temettiiler Sirket’in temettii alma hakkinin olustugu
durumlarda gelir tablosunda muhasebelestirilmektedir.

Yabanci para birimiyle ifade edilen satilmaya hazir parasal varliklarin gergege uygun degeri ifade
edildifi para birimi iizerinden belirlenmekte ve raporlama ddnemi sonundaki gegerli kurdan
gevrilmektedir. Gelir tablosunda muhasebelestirilen kur fark: kazanglaryzararlari, parasal varhgn
itfa edilmis maliyet degeri iizerinden belirlenmektedir. Diger kur farki kazanglar: ve zararlari, diger
kapsamh gelir iginde muhasebelestirilmektedir.

Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir 6demeleri olan, piyasada islem g6rmeyen ticari ve diger alacaklar ve krediler
bu kategoride simflandirilir. Krediler ve alacaklar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmisg
maliyeti fizerinden deger diigiikliigii diigiilerek gosterilir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren
vadeleri 3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde cevrilebilecek olan ve 6nemli tutarda deger
degisikligi riski tasimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirimlardir,
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras: (*TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.

2.5

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devam)
Onemli Muhasebe Politikalarimn Ozeti (devam)
Finansal Araglar (devami):

Finansal yikiimliiliikler

Sirket’in finansal yiikiimliilitkleri ve 6zkaynak araclari, sézlesmeye bagli diizenlemelere, finansal
bir yiikiimliiliigiin ve 6zkaynaga dayali bir aracin tammlanma esasma gére simflandirilir, Sirket’in
tiim borglar: diigiildiikten sonra kalan varliklarindaki hakk: temsil eden s6zlesme 6zkaynaga dayal:
finansal aractir. Belirli finansal yiikiimliiliikler ve 6zkaynaga dayal finansal araglar icin uygulanan
muhasebe politikalari asagida belirtilmigtir.

Finansal yiikiimliliikler gercege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan finansal
yiikiimliiliikler veya diger finansal ytikiimliiliikler olarak siniflandirilir.

Diger finansal yiikiimliiliikler

Diger finansal yiikiimliiliikler baslangicta islem maliyetlerinden arindmilmis gergefe uygun
degerleriyle muhasebelestirilir.

Diger finansal ylikiimlilitkler sonraki donemlerde etkin faiz oram iizerinden hesaplanan faiz gideri
ile birlikte etkin faiz yéntemi kullanilarak itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilir.

Etkin faiz yontemi, finansal yiikiimliiliigtin itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi ve ilgili faiz
giderinin iligkili oldugu déneme dagitilmas1 yontemidir. Etkin faiz oram; finansal aracin beklenen
dmrii boyunca veya uygun olmasi halinde daha kisa bir zaman dilimi siiresince gelecekte yapilacak
tahmini nakit demelerini tam olarak ilgili finansal yiikiimliiliigiin net bugiinkii degerine indirgeyen
orandir, :

Isletme Birlesmeleri:

Bulunmamaktadir.

Kur Degisiminin Etkileri:

Sirket’in yasal kayitlarinda, yabanci para cinsinden (TL digindaki para birimleri) muhasebelestirilen
islemler, igslem tarihindeki kurlar kullamlarak Tiirk Lirasr’na gevrilmektedir. Bilangoda yer alan
dovize bagh varhik ve borglar bilango tarihinde gecerli olan kurlar kullamilarak Tiirk Parasi’na
¢evrilmektedir. Bu ¢evrimden ve dovizli islemlerin tahsil/tediyelerinden kaynaklanan kambiyo
karlar1 / zararlar1 gelir tablosunda yer almaktadur.

Bilango Tarihinden Sonraki Olaylar:

Bilango tarihinden sonraki olaylar; net dénem karmna iligkin herhangi bir duyuru veya diger se¢ilmis
finansal bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile
bilangonun yayimi i¢in yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar.

Sirket, bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal
tablolara alinan tutarlari bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.

25

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILIiSKIN ESASLAR (devam)
Onemli Muhasebe Politikalarimn Ozeti (devamm)
Karsiliklar, Sarta Bagh Yitkiimliliikler ve Sarta Bagh Varliklar:

Gegmig olaylardan kaynaklanan mevcut bir yikiimliiliigiin bulunmasi, yikiimliligiin yerine
getirilmesinin muhtemel olmas1 ve s6z konusu yiikiimliiliik tutarinin giivenilir bir sekilde tahmin
edilebilir olmasi durumminda finansal tablolarda karsilik ayrilir.

Karsilik olarak ayrilan tutar, yiikiimliliige iliskin risk ve belirsizlikler géz 6niinde bulundurularak,
bilango tarihi itibarryla yiikiimliiliigiin yerine getirilmesi i¢in yapilacak harcamanin tahmin edilmesi
yoluyla hesaplanir.

Karsihgm, mevcut yiikiimliiligiin kargilanmasi i¢in gerekli tahmini nakit akimlarini kullanarak
dleiilmesi durumunda s6z konusu kargihgn defter degeri, ilgili nakit akimlarinm bugiinkii degerine
egittir.

Kargihgin 6denmesi igin gerekli olan ekonomik faydamin bir kism: ya da tamamimn igiincii
taraflarca karsilanmasimim beklendigi durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarin tahsil
edilmesinin hemen hemen kesin olmasi ve gitvenilir bir gekilde 6lgiilmesi halinde varlik olarak
muhasebelestirilir,

Muhasebe Politikalar1, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklik ve Hatalar:

Mubhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen 8nemli muhasebe hatalar:
geriye doniik olarak uygulanir ve onceki dénem finansal tablolar: yeniden diizenlenir. Muhasebe
tahminlerindeki degisiklikler, yalmzca bir ddneme iliskin ise, degisikligin yapildig1 cari dénemde,
gelecek donemlere iligkin ise, hem degisikligin yapildig: ddnemde hem de gelecek dénemde, ileriye
yonelik olarak uygulanir.

Kiralama Islemleri:

Finansal kiralamayla elde edilen varliklar bulunmamaktadir.

Devlet Tesvik ve Yardimlari:

Bulunmamaktadir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKiN ESASLAR (devami)

2.5 Onemli Muhasebe Politikalarimn Ozeti (devam)

n.

Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler:

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

Finansal tablolarda isletmenin faaliyet sonuglarmdan dogacak kurumlar vergisi, gelir vergisi ve
fonlara iligkin ylikiimliliikler i¢in tahmini karstlik ayrilmistir. Cari dénem vergisi, faaliyet sonuglar:
tizerinden vergisel agidan kabul edilmeyen giderler ve istisnalar dikkate alarak hesaplanmaktadir.

Ertelenen vergi yikiimliliigii veya varhii, varliklarm ve yikiimliiliiklerin finansal tablolarda
gosterilen degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlan1 arasmdaki gecici
farkhliklarin bilango yontemine gére ve yasalasmis vergi oranlari dikkate alinarak hesaplanmasiyla
belirlenmektedir.

Ertelenen vergi yikiimlilili veya varligr, sozkonusu gegici farkliliklarm ortadan kalkacag:
ilerideki donemlerde Gdenecek vergi tutarlarinda yapacaklari tahmin edilen artis ve azals
oranlarmda konsolide finansal tablolara yansitilmaktadirlar. Ertelenen vergi varligi, gelecek
donemlerde  vergi avantajinn  saglanmasi1  olast durumlarda ayrilir. Bu  varhktan
yararlamlamayacagmnin anlasildig1 oranda ise ilgili varliktan tenzil edilerek karsilik ayrilir.

Calisanlara Saglanan Faydalar/ Kidem Tazminatlar::

Tiirkiye’de mevcut kanunlar ve toplu is stzlesmeleri hiikiimlerine gére kidem tazminat: emeklilik veya
isten gikarilma durumunda ddenmektedir. Giincellenmis olan UMS 19 Calisaniara Saglanan Faydalar
Standardt (“UMS 19”) uyarinca séz konusu tiirdeki ddemeler tanimlanmig emeklilik fayda planlar;
olarak nitelendirilir,
Emeklilik Planlar:

Bulunmamaktadir.

Tarimsal Faaliyetler:

Bulunmamaktadir.

Nakit Akim Tabiosu:

Nakit akim tablosunda, doneme iliskin hazir degerlerdeki degisimler; esas, yatrtm ve finansman
faaliyetlerine dayah bir bigimde simuflandirilarak raporlanmgtir. Hazir deerler, nakit para, vadesiz
mevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadeleri 3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde
¢evrilebilecek olan ve Snemli tutarda deger degisiklizi riskini tagimayan yiiksek likiditeye sahip diger
kisa vadeli yatinmlardir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.
30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA JLISKIN
DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)
3. ISLETME BIiRLESMELERI
Bulunmamaktadir.
4. IS ORTAKLIKLARI
Bulunmamaktadir.

5.  BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Boliimlere gore raporlamay: gerektirecek herhangi bir farkh faaliyet alam ve farkli cografi bélge
bulunmamaktadir.

6. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

30 Kasim 30 Kasim
2010 2009

Bankadaki nakit
Vadesiz mevduat 97.055 396.795
Vadesi ii¢ aydan kisa olan vadeli mevduat 6.815.111 6.527.228
6.912.166 6.924.023

30 Kasmm 2010 ve 30 Kasim 2009 tarihleri itibariyla bankalardaki vadeli mevduatlarin faiz ve
vade detay1 agagidaki gibidir:

30 Kasmm

Para Birimi Faiz Oranm (%) Vade 2010
TL 5,00 Aralik 2010 6.815.111
6.815.111

30 Kasmm

Para Birimi Faiz Orani (%) Vade 2009
TL 5,20 Arahk 2009 6.527.228
6.527.228

Sirket’in 30 Kasim 2010 ve 30 Kasim 2009 tarihleri itibariyla nakit akim tablolarinda nakit ve
nakit benzeri degerler, nakit ve nakit benzerlerinden faiz tahakkuklar diigiilerek gésterilmektedir:

30 Kasim 30 Kasim

2010 2009

Nakit ve nakit benzerleri 6.912.166 6.924.023
Faiz tahakkuklar (15.111) (27.228)
Nakit akim tablosundaki nakit ve nakit benzerleri 6.897.055 6.896.795
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILiSKiN
DIPNOTLAR
{Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras: (“*TL"} cinsinden ifade edilmistir.)

7. FINANSAL YATIRIMLAR

30 Kasim 30 Kasim
2010 2009

Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan
finansal varliklar 4.726.515 4.397.072
Satilmaya hazir finansal varliklar 19.829 19.829
4.746.344 4.416.901

Gercege uyegun defer farka gelir tablosuna vansitilan finansal varliklar:

30 Kasim 2010

Alim — satun amach finansa] varliklar Maliyet Makul Degeri Kayith Degeri
Devlet i¢ borclanma senetleri (*) 4.701.749 4.726.515 4.726.515
4.701.749 4,726.515 4.726.515

30 Kasim 2009

Alim — satim amacli finansal varliklar Maliyet Makul Degeri Kayith Degeri
Devlet i¢ bor¢lanma senetleri (*) 4.016.245 4.397.072 4.397.072
4.016.245 4.397.072 4.397.072

(*) IMKB Takas ve Saklama Bankas: A.S. nezdinde sermaye blokaji ve hisse senedi piyasasi
teminati olarak tutulmaktadir,

30 Kasim 2010 tarihi itibariyla alim satim amagh finansal varliklar nominal degeri 5.064.930 TL

olan Kasim 2011 vadeli devlet tahvillerinden olugmaktadir, (30 Kasim 2009: 4.436.960 TL
nominal, Ocak 2010 vadeli devlet tahvillerinden olusmaktadir.)

Satimaya hazr finansal varhklar:

Ortaklik Ortaklik
Pay1 30 Kasim Pay 30 Kasim
% 2010 % 2009
IMKB Takas ve
Saklama Bankas1 A.S. (*¥) 0,009 19.826 0,009 19.829
19.829 19.829

(**) Sirket’in satilmaya hazir finansal varliklarimda siniflandirdigi IMKB Takas ve Saklama
Bankasi A.S. hisselerindeki 19.829 TL tutarmdaki yatirimlari, hisse senetlerinin borsada isiem
gbrmemesi ve gercefe uygun degerinin giivenilir bigimde Slgiilememesi sebebiyle maliyet degeri
ile gosterilmistir.

8. FINANSAL BORCLAR

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2009: Bulunmamaktadir).
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras: (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

9.  DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER
Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2009: Bulunmamaktadir).

10. TICARI ALACAK VE BORCLAR

Sirket’in 30 Kasin 2010 ve 30 Kasum 2009 tarihleri itibariyla ticari alacaklar1 bulunmamaktadir.

30 Kasim 30 Kasim
Kisa vadeli ticari borclar: 2010 2009
Saticilar 20.174 34.913
20.174 34913
11. DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR
30 Kasim 30 Kasim
Uzun vadeli diger alacaklar: 2010 2009
Vadeli Islemler ve Opsiyon Borsast
(VOB) islem teminatlar: (¥*) 216.377 213.886
Verilen diger depozitolar 500 500
216.877 214.386

(*) VOB islemleri ile ilgili degerlenmis ve nemalandirilmig teminat tutarim ifade etmektedir.

30 Kasim 30 Kasmm

Kisa vadeli difer borglar: 2010 2009
Odenecek BSMV 7 10
7 10

12. FINANS SEKTORU FAALIYETLERINDEN ALACAK VE BORCLAR
Sirket finans sektoriinde faaliyet gdsterdiginden dolayi, bu hesap kalemi kullanilmamustir.
13. STOKLAR
Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2009: Bulunmamaktadir.)
14. CANLI VARLIKLAR
Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2009: Bulunmamaktadir.)
15. DEVAM EDEN INSAAT SOZLESMELERINE iLiSKiN VARLIKLAR

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2009: Bulunmamaktadir.)
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.
30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)
16. OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR
Bulunmamaktadur. (30 Kasim 2009: Bulunmamaktadir.)
17. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER
Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2009: Bulunmamaktadir.)

18. MADDI DURAN VARLIKLAR

Ozel
Malivet degeri Demirbaglar Maliyetler Toplam
1 Arahk 2009 agilis bakiyesi 2.365 - 2.365
Cikiglar - - -
30 Kasim 2010 kapamis bakiyesi 2.365 - 2.365
Birikmis amortismanlar
1 Aralik 2009 agilis bakivesi (1.232) - (1.232)
Ddnem gideri (1.133) - (1.133)
Cikislar - - -
30 Kasmn 2010 kapams bakiyesi (2.365) - (2.365)
30 Kasmm 2009 itibariyla
net defter degeri 1.133 - 1.133
30 Kasim 2010 itibariyla

net defter degeri - - -
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras: (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

18. MADDI DURAN VARLIKLAR (devam)

Ozel
Maliyet degeri Demirbasglar Maliyetler Toplam
1 Aralik 2008 agilis bakiyesi 1.053.367 3.900.874 4.954.241
Cikislar (1.051.002) (3.900.874) (4.951.876)
30 Kasim 2009 kapams bakiyesi 2.365 - 2.365
Birikmis amortismanlar
1 Aralik 2008 agilis bakiyesi (275.352) (468.329) (743.681)
Dénem gideri (105.719) (180.596) (286.315)
Cikislar 379.839 648.925 1.028.764
30 Kasim 2009 kapanig bakiyesi (1.232) - (1.232)
30 Kasim 2008 itibariyla
net defter degeri 778.015 3.432.545 4.210.560
30 Kasim 2009 itibariyla
net defter degeri 1.133 - 1.133
Maddi duran varliklara ait amortisman siireleri agagidaki gibidir:
Ekonomik Omrii
Demirbaglar 4-5 yil
Ozel maliyetler ‘ 10yl
19. MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
Bilgisayar
Programlari Toplam
Maliyet degeri
1 Aralik 2009 acilis bakiyesi 402.588 402.588
Alimlar - -
30 Kasmm 2010 kapanis bakiyesi 402.588 402.588
Birikmis itfa paylan
1 Aralik 2009 acilis bakiyesi (301.007) (301.007)
Donem gideri (79.784) (79.784)
30 Kasim 2010 kapamg bakiyesi (380.791) {380.791)
30 Kasim 2009 itibariyla net defter degeri 101.581 101.581
30 Kasim 2010 itibariyla net defter degeri 21.797 21.797
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Tirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

19. MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR (devam)

Bilgisayar

Programlari Toplam
Malivet degeri
1 Aralik 2008 agilis bakiyesi 402.588 402.588
Alimlar - -
30 Kasim 2009 kapams bakiyesi ' 402.588 402.588
Birikmis itfa paylar
1 Aralik 2008 agihis bakiyesi (166.811) (166.811)
Donem gideri (134.196) (134.196)
30 Kasin 2009 kapamg bakiyesi {301.007) (301.007)
30 Kasun 2008 itibariyla net defter degeri 235.777 235.777
30 Kasim 2009 itibariyla net defter degeri 101.581 101.581

Maddi olmayan duran varliklarm itfasinda kullanilan faydal miir 3 yildir.
20. SEREFIYE

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2009: Bulunmamaktadir.)
21. DEVLET TESViK VE YARDIMLARI

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2009: Bulunmamaktadir.)
22. KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YOKUMLULUKLER

Asagida detayr verilmis olan teminatlar devlet i¢ bor¢lanma senetlerinden olusmakta olup senetlerin
nominal tutarlarini géstermektedir. (Bkz. Dipnot 7)

30 Kasm 30 Kasmm

2010 2009

IMKB Hisse Senedi Piyasas1 Teminat: 4.348.130 3.805.960
SPK Sermaye Blokaji 716.800 600.000
5.064.930 4.436.960

23. TAAHHUTLER

Bulunmamaktadr. (30 Kasim 2009: Bulunmamaktadir.)
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

24,

25.

26.

27.

CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

2009 yili iginde ilgili tiim tazminatlarm tamaminin ddenmesi suretiyle biitlin personelin is
akitlerinin feshedilmesi nedeniyle 30 Kasim 2010 ve 30 Kasim 2009 tarihleri itibariyla ekli finansal
tablolarda ¢aliganlara saglanan faydalara iliskin herhangi bir yiikiimliilik bulunmamaktadir.

1 Aralik 2008-30 Kasim 2009 déneminde is akitleri feshedilerek isten gikartitan personele toplam
56.348 TL tutarinda kidem tazminati 6denmistir. Ayni dénemde personele ddenen diger tazminat
ve primlerin tutar1 1.614.438 TL dir.

EMEKLILIK PLANLARI

Bulunmamaktadrr. (30 Kasim 2009: Bulunmamaktadir).

DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

30 Kasim 30 Kasim

Diger dénen varliklar: 2010 2009
Pesin ddenen giderler 9.881 10.063
Pegin 6denen vergiler 18.829 14.568
Devreden KDV 04,238 82.760
122.948 107.391

30 Kasim 30 Kasim

Diger yiikiimliiliikler: 2010 2009
Diger borg ve gider karsiliklar - 11.149
- 11.149

OZKAYNAKLAR
Odenmis Sermaye

30 Kasmm 2010 ve 30 Kasim 2009 tarihleri itibariyla 6denmis sermaye yapis: agagidaki gibidir:

30 Kasim 30 Kasmm
Ortaklar (%) 2010 (%) 2009
Morgan Stanley International Holdings INC 99,99 13.499.892 9999 13.499.892
MSL Incorporated <1 27 <1 27
Morgan Stanley Asia Holdings I INC <1 27 <1 27
Morgan Stanley Asia Holdings II INC <1 27 <1 27
Morgan Stanley Asia Holdings ITI INC <1 27 <1 27
Sermaye 100,00  13.500.000 100,00 13.500.000

Sirket’in tescil edilmis sermayesi beheri 1 Kr degerinde 1.350.000.000 adet hisseden olusmaktadir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras: (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

27. OZKAYNAKLAR (devam)

Kardan Ayrilan Kisitlanmg Yedekler

30 Kasim 30 Kasim

2010 2009

Yasal yedekler 149.515 149.515
149.515 149.515

Yasal yedekler Tark Ticaret Kanunu’na gore ayrilan birinci ve ikinci tertip yasal yedeklerden
olusmaktadwr. Birinci tertip yasal yedekler, tiim yedekler tarihi (enflasyona gére endekslenmemis)
Odenmis sermayenin %20’sine erisene kadar, gegmis donem ticari karmmn yilhik %5’ oraninda
ayrilr. Ikinei tertip yasal yedekler, birinci tertip yasal yedek ve temettiilerden sonra, tiim nakdi
temettii dagitimlari tizerinden yillik %10 oraninda ayrilir.

Gecmis Yillar Kar/(Zararkarn)

30 Kasim 30 Kasin

2010 2009

Gegmis yil zararlar: (5.863.894) -
Olaganiistii yedekler 3.827.857 3.827.857
Ozel yedekler 87.372 87.372
(1.948.665) 3.915.229

Kar Dagitimina Konu Edilebilecek Kaynaklar:
Sirket’in bilango tarihi itibariyla yasal kayitlarinda bulunan geemis yil zararlam 5.927.482 TL,
donem kari 342.261 TL ve kar dagitimma konu edilebilecek diger kaynaklarmn toplam tutan
3.915.228 TL dir. (30 Kasim 2009: Sirket’in yasal kayitlarmda bulunan geg¢is il karlar 132.316
TL, dbnem zarar1 6.057.564 TL ve kar dagitimna konu edilebilecek dier kaynaklarin toplam
tutar1 3.915.229 TL.*dir.)

28. SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

Bulunmamaktadir. (1 Aralik 2008 - 30 Kasim 2009: Bulunmamaktadir.)
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN

DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

29. ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI, PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM

GIDERLERI, GENEL YONETIM GIDERLERI

Genel y6netim giderleri (-)
Pazarlama, satts ve dagrtim giderleri(-)

30. NITELIKLERINE GORE GIDERLER

Personel iicret ve giderleri
Amortisman ve itfa giderleri

Vergi ve komisyonlar

Kira giderleri

Arastirma ve damgmanlik giderleri
Haberlesme ve data hatt1 giderleri
Aidat giderleri

Digardan saglanan fayda ve hizmetler
Bakim onarim giderleri

Diger IMKB giderleri

Sigorta giderleri

Ttan ve tamtim giderleri

IMKB ve borsa pay: giderleri
Temsil ve agirlama giderleri
Muhtelif biiro giderleri

Ulasim giderleri

Kirtasiye giderleri

Diger

31. DIGER FAALIYETLERDEN GELIR / (GIDERLER)

Diger faalivet gelirleri
Sabit kiymet satis karlar

Diger

Diger faalivet giderleri
Sabit krymet satig zararlari
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1 Aralik 2009- 1 Aralik 2008-
30 Kasim 2010 30 Kasim 2009
379.551 3.630.535

- 24.920

379.551 3.655.455

1 Aralik 2009- 1 Aralik 2008-
30 Kasim 2010 30 Kasim 2009
- 1.893.825

80.917 420.511
145.894 243,755

5.511 217.296
126.862 197.844

2.278 137.687

1.155 134.831

- 59.673

9.009 31.853

- 22.012

- 15.824

- 12.560

- 2.908

- 2.408

51 1.787

- 995

7 230

7.867 259.456

379.551 3.655.455

1 Aralik 2009- 1 Aralik 2008-
30 Kasim 2010 30 Kasmm 2009
- 6.253

- 7.984

- 14.237

- (3.748.670)

- (3.748.670)




MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN
DIPNOTLAR
{Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL™) cinsinden ifade edilmisgtir,)

32.

33.

34.

35.

FINANSAL GELIRLER
1 Aralik 2009- 1 Arahk 2008-
30 Kasim 2010 30 Kasim 2009
Mevduat ve BPP faiz gelirleri ve VOB nema gelirleri 347.921 611.953
Menkul kiymet faiz ve reeskont gelirleri 309.598 563.622
Kur farki gelir - 1.231
Diger gelirler 2.640 -
660.159 1.176.806

FINANSAL GIDERLER
1 Arahk 2009- 1 Aralik 2008-
30 Kasim 2010 30 Kasim 2009
Kur farki giderleri - 1.392
- 1.392

SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN
FAALIYETLER

Bulunmamaktadir. (2009: Bulunmamaktadir.)

VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (ERTELENMIS VARLIK VE
YUKUMLULUKLER DAHIL)

Sirket’in 30 Kasim 2010 ve 30 Kasim 2009 tarihleri itibartyla dénem karn iizerinden hesaplanan
kurumlar vergisi yiiktimliiliigi bulunmamaktadir.

1 Aralik 2009- 1 Arahk 2008-

Gelir tablosundaki vergi gideri: 30 Kasim 2010 30 Kasim 2009
Cari kurumlar vergisi karsiligi - -
Onceki donem kurumlar vergisi karsihg iptali (*) - (266.970)
Ertelenmis vergi (geliri)/gideri (12.331) (83.610)
(12.331) (350.580)

(*) 2008 yilinda fazla hesaplanan kurumlar vergisi karsihiginin iptalinden kaynaklanmaktadir.
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35,

VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (ERTELENMIS VARLIK VE
YUKUMLULUKLER DAHIL) (devami)

Kurumlar Vergisi

Sirket, Tiirkiye’de gegerli olan kurumlar vergisine tabidir. Sirket’in cari dénem faaliyet sonuclarina
iligkin tahmini vergi yiikiimliilikleri i¢in ekli finansal tablolarda gerekli karsiliklar ayrilmistir,

Vergiye tabi kurum kazanci iizerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi oram ticari kazancin
tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna
kazanglar, vergiye tabi olmayan gelirler ve diger indirimler (varsa ge¢mis yil zararlar1 ve tercih
edildigi takdirde kullamlan yatirnm indirimleri) diisiildiikten sonra kalan matrah iizerinden
hesaplanmaktadir.

2010 yilinda uygulanan efektif vergi oramt %20°dir (2009: %20).

Tiirkiye’de gecici vergi tiger aylik dénemler itibariyla hesaplanmakta ve tahakkuk ettirilmektedir.
2010 yili kurum kazanglarmin gegici vergi donemieri itibariyla vergilendirilmesi asamasmda
kurum kazanglar1 lizerinden hesaplanmas: gereken gegici vergi oram %20°dir. (2009: %20).
Zararlar gelecek yillarda olusacak vergilendirilebilir kardan diigiilmek {lizere, maksimum 5 yil
tasinabilir. Ancak olugan zararlar geriye doniik olarak énceki yillarda olusan karlardan diisiilemez.

Titrkiye’de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlagma prosediirii
bulunmamaktadmr. Sirketler ilgili y1lin hesap kapama dénemini takip eden yilin 1-25 Nisan tarihleri
arasmda vergi beyannamelerini hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve buna
baz olan muhasebe kayitlar1 5 yil icerisinde incelenerek degistirilebilir.

Gelir Vergisi Stopaji

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitilmasi durumunda kar payi elde eden ve bu kar paylarmi kurum kazancina
dahil ederek beyan eden tam miikellef kurumlara ve yabancs sirketlerin Tiirkiye’deki subelerine dagitilanlar
hari¢ olmak iizere kar paylar: iizerinden ayrica gelir vergisi stopaji hesaplanmasi gerekmektedir. Gelir vergisi
stopaj1 24 Nisan 2003 - 22 Temmuz 2006 tarihleri arasinda tiim sirketlerde %10 olarak uygulanmigtir. Bu
oran, 22 Temmuz 2006 tarihinden itibaren, 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 ile %15 olarak
uygulanmaktadir. Dagitilmayip sermayeye ilave edilen kar paylar: gelir vergisi stopajina tabi degildir.

Ertelenmis Vergi

Sirket vergiye esas yasal finansal tablolar1 ile UFRS’ye gore hazrlanmis finansal tablolar:
arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gecici zamanlama farklar1 i¢in ertelenmis vergi aktifi ve
pasifini muhasebelestirmektedir. S&z konusu farkliliklar genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin
vergiye esas tutarlar1 ile UFRS’ye gore hazirlanan finansal tablolarda farkli dénemlerde yer
almasindan kaynaklanmakta olup asagida aciklanmaktadir,

Ertelenmis vergi aktifleri ve pasiflerinin hesaplanmasinda kullamlan vergi orani %20’dir. (2009
%20).
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35. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI
YUKUMLULUKLER DAHIL) (devami)

(ERTELENMIS VARLIK VE

Ertelenmis Vergi (devami)

Ertelenmis vergi varlik ve yiikiimliiliiklerinin detay1 asagida sunulmustur:

30 Kasim 30 Kasm
Ertelenmis vergi varligy/(yikiimliiliigii); 2010 2009
Maddi ve maddi olmayan duran varliklar ekonomik
Omiir farklan (4.359) (13.047)
Gider tahakkuklari (1.803) -
Gelir tahakkuklar: - (5.446)
Devreden mali zararlar 1.024.647 1.090.182
Ertelenmis vergi varhgy/(yiikiimliliigii) (net) 1.018.485 1.071.689
Ertelenmis vergi varligi i¢in ayrilan karsilik (1.024.647) (1.090.182)
Ertelenmis vergi yiikiimliiliigii (net) (6.162) (18.493)

Bilango tarihinde Sirket’in 5.123.235 TL degerinde (30 Kasim 2009: 5.450.910 TL) gelecege ait
karlara karsi netlestirebilecegi kullanimayan vergi zarari vardir. Bilanco tarihi itibariyla bu
zararlara iligkin hesaplanan 1.024.647 TL tutarindaki ertelenmis vergi varhgmdan faydalanilacagina
iliskin bir kesinlik bulunmamasi sebebiyle vergi varligimin tamami i¢in karsiik ayrilmustir. (30
Kasim 2009: 1.090.182 TL tutarindaki vergi varhgmmin tamami igin karsihk ayrilmustir.)Vergi
zararlarmm kalan vadesi 4 yildir (30 Kasim 2009: 5 yil).

1 Aralik 2009- 1 Aralik 2008-
Erielenmis vergi varhgy/(yiikiimliiliigii) hareketi: 30 Kasmm 2010 30 Kasmm 2009
1 Aralik agilis bakiyesi (18.493) (102.103)
Gelir tablosunda muhasebelegtirilen ertelenmis
vergi geliri / (gideri) 12.331 83.610
30 Kasim kapanig bakiyesi (6.162) (18.493)
Dénem vergi giderinin dénem kari ile mutabakat asagidaki gibidir:

1 Aralik 2009- 1 Aralik 2008-

30 Kasim 2010 30 Kasim 2009
Vergi karsilifinin mutabakata:
Vergi Oncesi kar / (zarar) 280.608 (6.214.474)
Hesaplanan vergi: %20 56.122 (1.242.895)
Kamunen kabul edilmeyen giderlerin etkisi 2.902 69.103
Vergiden muaf gelirlerin/indirilemeyen
giderlerin etkisi (5.453) (266.970)
Ertelenmis vergi varhi1 igin ayrilan kargilik - 1.090.182
Vergiden mahsup edilen gecmis yil zararlarinin etkisi (65.902) -
Vergi geliri (12.331) (350.580)

28



MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

30 KASIM 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN
DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL")} cinsinden ifade ediimistir.)

36.

37.

38.

HiSSE BASINA KAZANC

UMS 33 “Hisse Basma Kazang” standardina gbre, hisse senetleri borsada iglem gdrmeyen
isletmeler hisse basina kazang aciklamak zorunda degildir. Sirket’in hisseleri borsada iglem
gormediginden dolay: ekli finansal tablolarda hisse basina kazang/zarar hesaplanmamustir.

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

Sirket’in 30 Kasim 2010 ve 30 Kasim 2009 tarihleri itibariyla iligkili taraflardan alacaklar ve
iligkili taraflara borcu yoktur.

1 Aralik 2009- 1 Aralik 2008-

Ust diizey yneticilere saglanan menfaatler: 30 Kasim 2010 30 Kasim 2009
Ucretler ve diger kisa vadeli faydalar - 1.514.967
- 1.514.967

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGI VE DUZEYI

Finansal Risk Faktorleri

Sirket faaliyeti gere@i piyasa riskine {gergege uygun deger faiz oram riski ve nakit akium faiz orani
riski) maruz kalmaktadir. Piyasa riski, faiz oranlarinda, menkul kiymetlerin veya diger finansal
sozlesmelerin degerinde meydana gelecek ve Sirket’i olumsuz etkileyecek dalgalanmalardir. Sirket
menkul kiymetlerini gercege uygun fiyatlar ile degerleyerek maruz kalman piyasa riskini takip
etmektedir.

Sermaye risk yonetimi ve sermaye yeterliligi gereklilikleri

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri: V No:34 sayili Araci Kurumlarin Sermayelerine ve
Sermaye Yeterliligine Iligkin Esaslar Tebligi'ne (“ Seri: V No: 34”) uygun olarak sermayesini
tanimlamakta ve ySnetmektedir. Araci kurumlar yapilan her bir sermaye piyasasi faaliyeti i¢in 6z
sermayelerini agagida belirtilen oranlarda artirmak zorundadirlar.

a} Halka arza aracilik faaliyeti igin, alim satim aracili1 faaliyeti i¢in sahip olunmasi1 gereken 6z
sermaye tutarimin % 50°si,

b) Menkul kiymetlerin geri alma veya satma taahhiidii ile alim satimi faaliyeti igin, alim satim
aracih faaliyeti i¢in sahip olunmasi gereken 6z sermaye tutarinin % 50°si,

c¢) Portfdy yoneticiligi faaliyeti igin, ahm satim aracilifi faaliyeti icin sahip olunmas: gereken 6z
sermaye futarimin % 40°1,

d) Yatirim damgmanligr faaliyeti igin, alim satim aracihigr faaliyeti i¢in sahip olunmas: gereken 6z
sermaye tutarimin % 10°u.

Bu kapsamda, menkul kiymetlerin geri alma veya satma taahhiidii ile alim satimi ve portfoy
yoneticiligi faaliyetlerinde bulunmadigindan, Sirket i¢in toplam asgari &z sermaye tutar1 1.284.000
TL dir (30 Kasiun 2009: 1.254.000 TL)

Seri: V No: 34%iin 8. maddesine gore araci kurumlarin sermaye yeterliligi tabanlari, sahip olduklari
yetki belgelerine tekabiil eden asgari 6z sermayeleri, Seri: V No: 34°de anilan risk karsiliklan ve
degerleme giiniinden &nceki son ii¢ ayda olusan faaliyet giderleri, kalemlerinin herhangi birinden
az olamaz.

Sirket’in faaliyetleri 2 Ocak 2009 tarihinden baglamak iizere gegici olarak durdurulmus oldugundan
30 Kasim 2010 tarihi itibariyla sermaye yeterliligine iligkin yiikiimliiliikleri bulunmamaktadir,
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38.

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGi VE DUZEYi
(devamm)

Kredi riski yonetimi

Bilango tarihi itibariyla Sirket’in kullandirilan kredileri ve ticari alacaklar1 bulunmadigindan dolay
karg1 tarafin anlagma yiiktimliiliiklerini yerine getirememesinden kaynaklanan bir risk mevcut degildir.

Piyasa riski yonetimi

Sirket’in faaliyetleri asagida ayrintilarma yer verildigi iizere, déviz kurundaki ve faiz oranmndaki
degisiklikler ile ilgili finansal risklere maruz kalmaktadir.

Faiz oram riski yonetimi
Faiz oram riski, faiz oranlarmda meydana gelen dalgalanmalarin Sirket’in faize duyarli varhklari
lizerinde meydana getirebilecedi deger diisiigii olarak tammlanir. Sirket’in faize duyarl

yikiimlitligi bulunmamaktadir.

Faiz oram duvarlilig1:

Sirket’in faiz oranina duyarli finansal araglarinin dagilimi asagidaki gibidir:

Faiz Pozisyonu Tablosu
30 Kasmm 30 Kasim

Sabit Faizli Araclar 2010 2009

Gergege uygun deger fark: kar/zarara
Finansal Varliklar yansitilan varliklar 4.726.515 4.397.072

Sirket’in bilango tarihi itibariyla degisken faizli finansal varliklar1 bulunmamaktadir. (30 Kasim
2009: Bulunmamaktadir.)

Asagidaki duyarlilik analizleri raporlama tarihinde sabit faizli finansal enstriimanlarin maruz
kaldig faiz oran: riskleri baz alinarak belirlenmistir,

30 Kasim 2010 tarihinde faiz oranlarmnda %5°lik bir yiikselis olmasi ve diger tiim degiskenlerin
sabit tutulmas: durumunda; vergi éncesi kar 221.610 TL (30 Kasim 2009: 25.251 TL) daha ditsiik
olacakti. 30 Kasim 2010 tarihinde faiz oranlarinda %5°lik bir diigits olmasi ve diger tiim
degiskenlerin sabit tutulmasi durumunda; vergi oncesi kar 202.264 TL (30 Kasim 2009: 23.971
TL) daha diigiik olacakti.

Kur riski yonetimi

Yabanci para cinsinden iglemler, kur riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir.

Sirket’in 30 Kasim 2010 ve 30 Kasim 2009 tarihleri itibariyla, yabanci para cinsinden alacagi ve
borcu ve bilango dig1 yabanci para pozisyonu bulunmamaktadir. '

Kur riskine duyarlilik:

Sirket 30 Kasim 2010 ve 30 Kasim 2009 tarihleri itibariyla, yabanci para cinsinden alacag ve
borcu bulunmadigindan dolay: herhangi bir kur riskine maruz degildir.
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38.

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGi VE DUZEYI
{(devam)

Likidite riski yonetimi

Likidite riski, Sirket’in net fonlama yiikiimliiliiklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda
meydana gelen bozulmalar veya kredi puanmin disiiriilmesi gibi fon kaynaklarinm azalmas:
sonucunu doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir.
Sirket yonetimi, fon kaynaklarim dagitarak mevcut ve muhtemel yiikiimliiliiklerini yerine getirmek
igin yeterli tutarda nakit ve benzeri kaynagi bulundurmak suretiyle likidite riskini yénetmektedir.

Asagidaki tablo, Sirket’in tiirev niteliginde olmayan finansal yiikiimliliklerinin vade dagilimim
gostermektedir. Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler iskonto edilmeden ve $demesi gereken en
erken tarihler esas ahnarak hazirlanmugtir,

Likidite riski tablosu:

30 Kasim 2010

Sozlesme uyarinca vadeler

Stzlegme
uyarimeca nakit

Tiirev olmayan finansal yiikiimliilikkler

Ticari borglar 20.174 20.174 20.174 - -
Toplam yiikiimliiliik 20.174 20.174 20.174 - -
30 Kasim 2009

Sozlesme

Sozlesme uyarmca vadeler

uyarinca nakit

Tiirev clmayan finansal yiikiimliiliikler

Ticari borglar 34,913 34,913 34.913 - -
Diger borglar 11.149 11.149 11.149 - -
Toplam yikiimliilitk 36.709 36.709 36.709 - -

Sirket’in 30 Kasim 2010 ve 30 Kasim 2009 tarihleri itibariyla herhangi bir tiirev finansal varhk
ve ylikiimliiliigii bulunmamaktadir.

Ttrev olmayan finansal yiikiimliiliklerden kaynaklanacak nakit akislarinin beklenen vadelere

gore dagiliminin sézlesme uyarmca vadelere gore farkhihik arzetmemesi sebebiyle beklenen
vadelere iligkin ayrica bir tablo sunulmamistir.
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39.

FINANSAL ARACLAR
Finansal araclarin gercege uygun degeri
30 Kasim 2010
Finansal Araclar Kategorileri Gergege Uygun
Defier Degeri Degeri
Finansal varhklar
Nakit ve nakit benzerleri 6.912.166 6.912.166
Alim-satim amach finansal varhklar 4,726.515 4.726.515
Satilmaya hazir finansal varhikiar (*) 19.829 19.829
Diger alacaklar 216.877 216.877
Finansal yiikiimlilikler
Ticari borglar 20.174 20.174
30 Kasmm 2009
Finansal Araclar Kategorileri Gergege Uygun
Defter Degeri Degeri
Finansal varlikiar
Nakit ve nakit benzerleri 6.924.023 6.924.023
Ahm-satim amagli finansal varliklar 4.397.072 4.397.072
Satilmaya hazir finansal varliklar (*) 19.829 19.829
Diger alacaklar 214.386 214.386
Finansal viikiimliiliikler
Ticari borglar 34913 34.913
Diger borglar 11.149 11.149

Finansal varliklarin ve yiiktimliilikierin gergege uygun degeri asagidaki gibi belirlenir:

Birinei seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, birbirinin ayni varlik ve yiikiimliiliikler i¢in aktif
piyasada iglem gdren borsa fiyatlarindan degerlenmistir.

Ikinci seviye: Finansal varlik ve yiikaimliiliikler, ilgili varhk ya da yiikimIiligin birinci seviyede
belirtilen borsa fiyatindan baska direk ya da indirek olarak piyasada gozlenebilen fiyatinin
bulunmasinda kullanilan girdilerden degerlenmistir.

Ugiincii seviye: Finansal varlik ve yiikiimliilikler, varlik ya da yiikiimliligin gercefe uygun
degerinin  bulunmasinda kullamilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden
degerlenmigtir.

Gergege uygun deger fark: gelir tablosuna yansitilan finansal varliklarin (alim satim amagli finansal
varliklar) raporlama tarihi itibariyla gercege uygun deger seviyesi birinci seviyedir.

(*) Sirket’in satilmaya hazir finansal varliklarinda smiflandirdigi IMKB Takas ve Saklama Bankas:
A.S. hisselerindeki 19.829 TL tutarindaki yatirmmlari, hisse senetlerinin borsada islem gérmemesi
ve ger¢efe uygun deBerinin giivenilir bigimde &lgiilememesi sebebiyle maliyet degeri ile
gosterilmistir.
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39.

40.

FINANSAL ARACLAR (devami)
Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varliklar disindaki finansal varliklarin
ve finansal yiiklimliiliiklerin gergege uygun degerlerinin tahmini icin asagidaki ydntern ve

varsayimlar kullanilmistir:

Finansal varlikiar:

Nakit ve nakit benzeri degerler ve diger alacaklarin ger¢ege uygun degerlerinin kisa vadeli olmalart
ve muhtemel zararlarin dnemsiz miktarda olabilecegi diisiiniilerek defter degerlerine yaklastif
Ongoriillmektedir.

Finansal viikiimliiliikler:

Kisa vadeli olmalar1 sebebiyle parasal yiikiimliiliklerin gergege uygun degerlerinin defter
degerlerine yaklastig1 varsayilmaktadir.

BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Sirket, kullanmakta oldugu 1 Aralik - 30 Kasim &zel hesap dénemini, Ana Ortakligi Morgan
Staniey International Holdings INC’in hesap dénemi ile uyum saglayabilmek amaciyla, 1 Ocak
2012 tarihinden baslamak iizere I Ocak — 31 Aralik takvim yili normal hesap dénemi olarak
degistirmek iizere T.C. Maliye Bakanhg Gelir Idaresi Baskanligi’na bagvurarak 23 Eylil 2011
tarthi itibartyla gerekli izinleri almis olup, ilgili Genel Kurul kararmin Ticaret Sicili tarafindan
tescili igin T.C. Giimriik ve Ticaret Bakanl’§min onay:1 beklenmektedir.

Sirket 2 Eyliil 2011 tarihinde, halka arz ile ilgili aracilik lisansi, yatirim danigmalig: lisanst, tiirev
alim-satim lisansi ve sermaye piyasasi araglarimin kredili alimi, agiga satis ve ddiing alma ve verme
islemleri izin belgesi haricindeki lisanslar1 uyarmnca gergeklestirilmesine izin verilen faaliyetlerinin
etkinlestirilmesi  talebiyle SPK’ya bagvuruda bulunmustur. Sirket meveut lisanslarinin
etkinlestirilmesi talebine ek olarak ayni yazi ile SPK’ya portfdy ydnetim lisans: basvurusunda
bulunmustur.
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