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Giris

Morgan Stanley Menkul Degerler A.S.’nin (“Sirket™) 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla hazirlanan ve
ekte yer alan bilangosunu, ayni tarihte sona eren 1 aylik kist hesap dénemine ait kapsamli gelir
tablosunu, 6z sermaye degisim tablosunu ve nakit akim tablosunu, nemli muhasebe politikalarinim
dzetini ve dipnotlarmi denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak isletme Yénetiminin Sorumlulugu

Sirket yonetimi finansal tablolarm Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal raporlama
standartlarma gbre hazirlanmas: ve diiriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumtuluk,
finansal tablolarm hata ve/veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanan 6nemli yanlishklar icermeyecek
bigimde hazirlanarak, gercegi diiriist bir gekilde yansitmasint saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol
sisteminin tasarlanmasii, uygulanmasim ve devam ettirilmesini, kosullarm gerektirdigi muhasebe
tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin segilmesini igermektedir.

Bagmmsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumlulufumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda goriis
bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasast Kurulu’nca yayimlanan bagmmsiz denetim
standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasmi ve bagimsiz
denetimin, finansal tablolarm gergegi dogru ve diiriist bir bigimde yansitip yansitmadigi konusunda
makul bir glivenceyi saglamak tizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasim igermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin se¢imi, finansal tablolarm hata ve/veya hileden ve usulsiizlitkten kaynaklanip
kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak iizere Snemli yanhslk igerip icermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak gekilde, mesleki kanaatimize gore vyapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, isletmenin i¢ kontrol sistemi gz &niinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz
i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini
kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla, igletme yonetimi tarafindan hazirlanan finansal
tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica
isletme y&netimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalar1 ile yapilan 6nemli muhasebe
tahminlerinin ve finansal tablolarm bir biitiin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini
icermektedir.

Bagimsiz denetim swrasinda temin ettifimiz bagimsiz denetim kanitlarmnin, gdriigtimiiziin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olugturduguna inamyoruz.

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited



Deloitte.

Goriig

Goriglimiize gore, ilisikteki finansal tablolar, Morgan Stanley Menkul Degerler A.S.’nin 31 Aralik
2011 tarihi itibarryla finansal durumunu, ayni tarihte sona eren 1 aylik kist hesap dénemine ait
finansal performansmi ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasast Kurulu’nca yaymmlanan finansal
raporlama standartlari ¢ergevesinde dogru ve diiriist bir bigimde yansitmaktadr.

Ac¢iklanmasi Gereken Husus

Sirket, kullanmakta oldugu 1 Aralik - 30 Kasim &zel hesap dénemini, Ana Ortakligi Morgan
Stanley International Holdings INC’in hesap dénemi ile uyum saglayabilmek amactyla, 1 Ocak
2012 tarihinden baglamak tizere 1 Ocak — 31 Arahik takvim yili normal hesap dénemi olarak
degistirmek tzere T.C. Maliye Bakanligs Gelir Idaresi Baskanhgi’na bagvurarak 23 Eylil 2011
tarihi itibartyla gerekli izinleri almus olup, ilgili ana sézlesme degisikligi 2 Aralik 2011 tarih ve
7953 sayili Resmi Gazete’de yayinlanmigtir. Bu nedenle ekli finansal tablolar 31 Aralik 2011 tarihi
itibariyla ve 1 Arahk 2011- 31 Aralik 2011 tarihleri arasindaki 1 aylik kist hesap donemine iliskin
olarak sunulmustur.

Istanbul, 14 Mart 2012

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



MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.§.

31 ARALIK 2011 TARIHLI BILANCO

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

VARLIKLAR Cari Dénem Onceki Dénem
{Bagimsiz (Bag&ims1z

denetimden denetimden

gegmis) gegmis)

Dipnot 31 Aralik 30 Kasim

Referanslari 2011 2011

Donen Varhklar 16.084.842 17.376.122
Nakit ve nakit benzerleri 6 10.438.464 11.675.874
Finansal yatirimlar 7 5.103.121 5.068.708
Diger dénen varliklar 26 543.257 631.540
Duran Varhklar 5.673.091 3.846.177
Diger alacaklar 11 271.762 271.354
Finansal yatirimlar 7 19.829 19.829
Maddi duran varliklar 18 4.879.140 3.254.884
Maddi olmayan duran varliklar 19 176.931 23.268
Diger duran varliklar 26 325429 276.842
TOPLAM VARLIKLAR 21.757.933 21.222.299

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

31 ARALIK 2011 TARIHLI BILANGCO

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

KAYNAKLAR Cari Dénem Onceki Dénem
(Bagimsiz (Bagimsiz

denetimden denetimden

gegmis) geemis)

Dipnot 31 Aralik 30 Kasim

Referanslan 2011 2011

Kasa Vadeli Yiikiimliiliikler 2.694.289 1.715.619
Ticari borglar 10 2.232.616 1.414.370
Diger borclar 11 435.360 282.917
Donem kan vergi yiikiimlitligii 35 - -
Diger kisa vadeli yiikiimiiiliikler 26 26.313 18.332
Uzun Vadeli Yiikiimliilitkler 111.844 109.986
Kidem tazminat: karsilig: 24 4.571 2.829
Ertelenen vergi yiikiimliiliizi 35 107.273 107.157
OZKAYNAKLAR 18.951.800 19.396.694
Odenmis sermaye 27 22.000.000 22.000.000
Kardan ayrilmis kisitlanmig yedekler 27 149.515 149.515
Gegmis yillar kar/(zararlar1) 27 (2.752.821) (1.655.726)
Donem net kari/(zarari) (444.894) (1.097.095)
TOPLAM KAYNAKLAR 21.757.933 21.222.299

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

1 ARALIK - 31 ARALIK 2011 DONEMINE AIT KAPSAMLI GELIR TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirasi1 (“TL") olarak ifade edilmistir.)

Cari Dénem Onceki Donem
(Bagimsiz (Bagimsiz
denetimden denetimden
gegmis) gegmis)
Dipnot 1 Aralik 2011- 1 Aralik 2010-
Referansiar 31 Aralik 2011 30 Kasim 2011
SURDURULEN FAALIYETLER
Esas faaliyetlerden gelirler 28 - -
BRUT KAR -
Genel yonetim giderleri (<) 29-30 (431.437) (1.541.586)
Pazarlama, sati ve dagitim giderleri (-) 29-30 - (9.821)
Diger faaliyet gelirleri 31 - -
Diger faaliyet giderleri (-) 31 - -
FAALIYET KARI/(ZARARI) (431.437) (1.551.407)
Finansal gelirler 32 53.903 579.530
Finansal giderler (-) 33 (67.244) (24.223)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCESI KARI/(ZARARI) {444.778) (996.100)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gelir/(gideri) (116) (100.995)
- Dénem vergi geliri/(gideri) 35 - -
- Ertelenmis vergi geliri/(gideri) 35 (116) (100.995)
SURDURULEN FAALIYETLER
DONEM KARI/(ZARARI) (444.894) {1.097.095)
DIGER KAPSAMLI GELIR/(GIDER) - -
TOPLAM KAPSAMLI GELIR/(GIDER) (444.894) {1.097.095)

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarm tamamlayic bir parcasidir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A_.S.

1 ARALIK - 31 ARALIK 2011 DONEMINE AIT NAKIT AKIM TABLOSU
{Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL") olarak ifade edilmistir.)

Cari Dénem  Onceki Dénem
(Bagimsiz (Bagimsiz
denetimden denetimden
gegmis) gegmis)
Dipnot 1 Aralik 2011- 1 Aralik 2010-
Referanslar: 31 Aralik 2011 30 Kasim 2011
ISLETME FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN
NAKIT AKIMI
Net dénem kari/(zarar1) (444.894) (1.097.095)
Net dénem karmny/(zararmi) igletme faaliyetlerinden elde
edilen nakit akumma getirmek i¢in vapilan diizeltmeler:
Maddi duran varliklarin amortismani 18 71.382 132.658
Maddi olmayan duran varliklarn itfas: 19 1.303 23.156
Menkul kiymet reeskontlar: 7 (34.413) 20.012
Vadeli mevduat faiz tahakkuklan 6 (1.784) 14.628
Kidem tazminati karsilig 24 1.742 2.829
Gider tahakkuklan 26 7.981 18.332
Vergi karsilif 35 116 100.995
Isletme sermayesindeki degisim oncesi faaliyetlerde
kullanilan nakit (398.567) {784.485)
[sletme sermayesinde gergeklesen degisimler:
Diger alacaklar ve varhklardaki degigim 39.288 (839.911)
Ticari borg¢lardaki degisim (562.700) 273.996
Diger borglardaki degisim 152.443 282.910
Faaliyetlerde kullanilan nakit (769.536) (1.067.490)
Odenen vergiler 35 - -
isletme faaliyetlerinde kullanilan nakit (769.536) (1.067.490)
YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN
NAKIT AKIMI
Menkul kiymetlerdeki degisim - (362.205)
Maddi duran varlik almlarmda kullanilan nakit (469.513) (2.267.342)
Maddi olmayan duran varlik alimlarinda kullanilan nakit {145) (24.627)
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan nakit (469.658) (2.654.174)
FINANSMAN FAALIYETLERINDEN
KAYNAKLANAN NAKIT AKIMI
Nakit sermaye artist 27 - 8.500.000
Finansman faaliyetlerinde elde edilen nakit - 8.500.000
NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET DEGISIM (1.239.194) 4.778.336
DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 6 11.675.391 6.897.055
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLER] 6 10.436.197 11.675.391

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

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN DONEME AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Lirasi (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

1.

SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Morgan Stanley Menkul Degerler A.S. (“Sirket™) 30 Ekim 1990 tarihinde Tiirkiye’de kurulmwugtur.
Sirket, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (“SPK”) 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.S.” olan ticari iinvan1 21 Subat 2007 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili
Memurlugu’nca tescil edilmek ve 28 Subat 2007 tarih ve 6755 nolu Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde
yayinlanmak suretiyle “Morgan Stanley Menkul Degerler A.$.” olarak degistirilmistir.

Sirket’in merkezi Metrocity Is Merkezi A Blok Kat 24 34330 1. Levent Sigli /Istanbul adresinde
bulunmaktadir. Sirket’in ana hissedarlar1 Sirket sermayesindeki %99,99’luk pay ile Morgan Stanley
International Holdings INC. dir.

Sirket’in kurulus amaci, 3794 Sayili Kanun’la degisik 2499 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili
mevzuat hiikiimlerine uygun olarak, ana sézlesmesinde belirtilen sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunmaktir.

Sirket’in ana hissedar1 Morgan Stanley International Holdings INC. mevecut makroekonomik koguliar ve
global piyasa sartlar1 altinda 2008 yili son ¢eyreginde pek ¢ok iilkede faaliyetlerini kisitlama karar:
almistir. Sirket, ana hissedarinin maliyetlerini azaltma stratejisi ¢ergevesinde, 2 Ocak 2009 tarihinde
sermaye piyasas1 faaliyetlerini geg¢ici olarak durdurma karari almis olup, yukarida bahsi gegen yetki
belgelerinin 6 ay siire ile aktif ve gecerli olarak tutulmasi istemiyle SPK’ya bagvuruda bulunmustur. Séz
konusu basvuru SPK’min 9 Ocak 2009 tarihli toplantisinda olumlu karsilanarak, Sirket’in sermaye
piyasasi faaliyetlerinin kendi karar1 iizerine 2 Temmuz 2009 tarihine kadar gegici olarak durdurulmasina
karar verilmistir. Sirket’in 23 Haziran 2009 tarihli bagvurusuna istinaden gegici kapalilik halinin 2
Temmuz 2009°dan baglayarak alt1 ay daha uzatilmasina izin verilmigtir. SPK 22 Ekim 2009 tarihinde
yaymladig1 teblig degisikligi ile faaliyetleri kendi istegi ile durdurulmus olan araci kurumlar i¢in gegerli
olan azami 12 ayhk kapahlik 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 uzatilmasina karar verilmistir.
Sirket 2 Eylitl 2011 tarihinde, mevcut lisanslarinin etkinlegtiriimesi talebi ile SPK’ya bagvuruda
bulunmustur. SPK, 12 Arahk 2011 tarihli yazisi ile, Sirket’in alim satima aracilik yetki belgesi
kapsaminda yeniden faaliyete gegme ve “Portfoy Yoneticiligi Yetki Belgesi” alma bagvurusunun olumlu
karsilandigini; bununla birlikte Sirket’in halka arza aracilik, yatrim danmigmanhif, VOBAS’ta tlirev
araclarm alim satimina aracilik faalivetleri ile kredili menkul kiymet, agifa satis ve 6diing alma verme
islemlerini bu agamada yiiriitemeyecegini, antlan faaliyetleri gergeklestirmek iizere yapilacak
bagvurularda SPK’nin faaliyet sartlar1 agisindan inceleme yapma yetkisinin sakl oldugunu bildirmistir.

Sirket’in hisseleri herhangi bir borsada islem gérmemektedir.

Sirket’in 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla 8 personeli bulunmaktadir (30 Kasmm 2011: 7).

Finansal tablolarin onaylanmasi

Finansal tablolar, ydnetim kurulu tarafindan onaylanmis ve 14 Mart 2012 tarihinde yaymnlanmasi igin
yetki verilmistir. Genel Kurul’un finansal tablolar1 degistirme yetkisi bulunmaktadir.



MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN DONEME AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmisgtir.)

2.

2.1

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR
Sunuma Iliskin Temel Esaslar

Sirket, yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarmi Tirk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve vergi
mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta ve hazirlamaktadr.

Sermaye Piyasasi Kurulu, Seri: X1, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya {liskin
Esaslar Teblig” (“Seri: XI, No:29 sayih Teblig”) ile igletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar
ile bunlarin hazirlanmas: ve ilgililere sunulmasma iliskin ilke, usul ve esaslar belirlemektedir. Bu
Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baglayan hesap donemlerine ait ilk ara finansal tablolardan gegerli
olmak iizere yiiriirliige girmistir ve bu Teblig ile birlikte Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasmda
Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblig" yiiriirlitkten kaldirilmustir. Bu teblige istinaden, isletmeler
finansal tablolarmi Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlar’na (*UMS/UFRS”)'na gore hazirlamalar: gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan
kabul edilen UMS/UFRS™nin Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (“UMSK”) tarafindan
yayimlananlardan farklar1 Tiirkiye Muhasebe Standartlar: Kurulu (“TMSK?”) tarafindan ilan edilinceye
kadar UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykir1 olmayan, TMSK
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlar: (“TMS/TFRS™) esas
alnacaktir.

2 Kasim 2011 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanarak ve yiiriirlige giren 660 sayili Kanun Hitkmiinde
Kararname ile 2499 sayili Kanun’un Ek 1. Maddesi iptal edilmis ve Kamu Gozetimi, Muhasebe ve
Denetim Standartlar1 Kurumu (“Kurum®) kurulmugtur. Bu Kanun Hitkmiinde Kararname’nin Gegici 1.
maddesi uyarinca, Kurum tarafindan yayimlanacak standart ve diizenlemeler yiriirliige girinceye kadar,
bu hususlara iliskin mevcut diizenlemelerin uygulanmasmna devam edilecektir. Bu nedenle, séz konusu
durum, raporlama tarihi itibariyla, bu finansal tablo dipnotunda aciklanan ‘Finansal Tablolarin
Hazirlanma Ilkeleri’nde herhangi bir degisiklige yol agmamaktadir.

Finansal tablolar, finansal araglarm yeniden degerlenmesi haricinde, tarihi maliyet esasma gore
hazirlanmaktadir. Tarihi maliyetin belirlenmesinde, genellikle varliklar igin Sdenen tutarm gercege
uygun degeri esas almmaktadir.

Sirket 30 Kasim 2011 tarihine kadar 1 Aralik - 30 Kasim ozel hesap dénemi kullanmigtir. Sirket,
kullanmakta oldugu 1 Aralik - 30 Kasim ozel hesap dénemini, Ana Ortakhfi Morgan Stanley
International Holdings INC’in hesap dénemi ile uyum saglayabilmek amaciyla, 1 Ocak 2012 tarihinden
baglamak iizere 1 Ocak — 31 Aralk takvim yili normal hesap dénemi olarak degistirmek fizere T.C.
Maliye Bakanligi Gelir Idaresi Bagkanhigi’na basvurarak 23 Eyliil 2011 tarihi itibartyla gerekli izinleri
almis olup, ilgili ana sézlesme degisgikligi 2 Aralik 2011 tarih ve 7933 sayith Resmi Gazete'de
yaymlanmigtir.

Kullarulan Para Birimi

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

Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

SPK’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayih karari uyarinca, Tirkiye'de faaliyette bulunan ve SPK
Muhasebe Standartlarina (UMS/UFRS uygulamasim benimseyenler dahil) uygun olarak finansal tablo
hazirlayan sirketler igin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak {iizere enflasyon muhasebesi
uygulamasina son verilmistir. Buna istinaden, 1 Ocak 2005 tarthinden itibaren UMSK tarafindan
yaymlanmig 29 No'lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardi
(“UMS/TMS 29”) uygulanmamigtir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN DONEME AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

2.

2.2

23

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devami)
Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Mubhasebe politikalarinda yapilan onemli degisiklikler geriye déniik olarak uygulanmakta ve &nceki
dénem finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir. Sirket’in cari yil igerisinde muhasebe
politikalarinda dnemli bir degisikligi olmamugtir.

Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalmzca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildigi cari
dénemde, gelecek donemlere iligkin ise, hem degisikligin yapildigi dénemde hem de gelecek
dénemlerde, ileriye yonelik olarak uygulanir. Sirket’in cari yil igerisinde muhasebe tahminlerinde
onemli bir degisikligi olmamustir,

Tespit edilen Snemli muhasebe hatalar; geriye doniik olarak uygulanir ve 6nceki dénem finansal
tablolar1 yeniden diizenlenir.

2.4  Yeni ve Revize Edilmis Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlan

Asa@idaki yeni ve giincellenmis standartlar ve yorumlar Sirket tarafindan uygulanmis ve bu finansal
tablolarda raporlanan tutarlara ve yapilan aciklamalara etkisi olmustur. Bu finansal tablolarda
uygulanmg fakat raporlanan tutarlar tizerinde etkisi olmayan diger standart ve yorumlarin detaylar da
ayrica bu bolimiin ilerleyen kisimlarinda agiklanmugtir.

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

- Bulunmamaktadir.

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

Bulunmamaktadir.

2011 yilindan itibaren gecerli olup, Sirket’in finansal tablolarin: etkilemeyen standartlar, mevcut
standartlara getirilen degigiklikler ve yorumlar

UMS 1 (Degisiklikler) “Finansal Tablolar Sunumu (2010 yilinda yapilan degisikliklerin bir kismi
olarak)”

UMS 1°de yapilan degisiklik, Sirket’in diger kapsaml gelir kalemleri ile ilgili gerekli analizi 8zkaynak
hareket tablosunda veya dipnotlarda verebilecegine agiklik getirmektedir,

UFRS 3 (Degisiklikler) Isletme Birlesmeleri

2010 yilinda yayinlanan UFRS’lerde Yapilan lyilestirmeler’in bir kismi olarak, UFRS 3, kontrol giicii
olmayan paylara satin alma tarihinde uygulanacak degerleme yontemi tercihinin sadece mevcut sahiplik
paylar1 bulunan kontrol giicii olmayan paylar ve tasfiye halinde sahiplerine net varlik toplam ile orantily
pay veren kontrol giicii olmayan paylarin olmas: halinde miimkiin olduguna agiklik getirmektedir.
Baska Standartlar aksini 6ngérmedigi siirece, geriye kalan biitiin kontrol giicii olmayan paylar satin
alma tarihindeki gergege uygun degerleri ile Slciiliir. Buna ek olarak, UFRS 3, sirketin ¢alisanlarmin
sahip oldugu hisse bazli ddemeler konusunda yol gostermek amaciyla degistirilmistir. Degisiklikler,
devir olan sirket ¢alisanlarinin sahip oldugu ve yenisiyle degistirilmemis hisse bazh 6demeler UFRS 2
Hisse Bazli Odemeler’in 6ngérdigii sekilde satin alma tarihinde degerlenmelidir (‘piyasa bazli sl¢iim’).
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2.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devam)

2.4 Yenive Revize Edilmis Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlarn (devam)

C.

2011 yihndan itibaren gecerli olup, Sirket’in finansal tablolarim etkilemeyen standartlar, mevcut
standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devami)

UMS 32 (Degisiklikler) “Yeni Haklar igeren Ihraglarin Siniflandiriimasi”, déviz cinsinden olan bazi
ihra¢ edilen haklarmn 6zkaynaga dayali finansal ara¢ veya finansal bor¢ olarak smiflandirilmasini
Ongdrmektedir. Sirket’in bu nitelikte enstriimanlari olmadig igin, bu degisikliklerin uygulanmasinin
Sirket’in cari ve dnceki yillar finansal tablolari tizerinde bir etkisi olmamustir.

UFRYK 14 (Degisiklikler) “Asgari Fonlama Gerekliliginin Pesin Odenmesi”, plandan yapilan geri
tdemeler veya plana gelecekte yapilacak katkilardan kaynaklanan indirimlerin UMS 19’un 58.
paragrafi uyarinca ne zaman kullanulabilir olduguna, asgari fonlama kosullarinin gelecekte yapilacak
katkilardan kaynaklanan indirimlerin kullanilabilirligini nasil etkileyebilecegine ve asgari fonlama
kosullarinin ne zaman bir yiikiimliililk dogurabilecegine deginmektedir. Degisiklikler su anda pesin
Odenen asgari fonlama gerekliliklerinin varlik olarak muhasebelestirilmesine izin vermektedir.
Degisgikliklerin uygulanmasimin Sirket’in finansal tablolan iizerinde 6nemli bir etkisi olmamusgtir.

UFRYK 19 (Degisiklikler) “Finansal Borglarn Ozkaynaga Dayali Finansal Araglarla Odenmesi”, bir
finansal borcun &denmesi amaciyla ihrag edilen oOzkaynaga dayali finansal araglarm nasil
muhasebelestirilmesi gerektigini diizenlemektedir. Sirket’in bu nitelikte iglemleri olmadigi icin bu
degisikliklerin uygulanmasmin Sirket’in cari ve 6nceki yillar finansal tablolari Gzerinde Snemli bir
etkisi olmamustir.

2010, Yillik lyilestirmeler; UFRS 3 ve UMS 1’e yapilan degisiklikler haricinde, 2010 yilinda
yayimlanan UFRS’lerde yapilan degisiklikler ve yorumlarin $irket’in finansal tablolar lizerinde 6nemli
bir etkisi olmamugtir.

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

UFRS 7 (degisiklikler) “Sunum — Finansal Varlklarin Transferi; Finansal Varhk ve Finansal
Borclarin Netlestirilmesi”

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

UFRS 9 “Finansal Araclar”

Bu yeni standardin, uygulanma tarihi 1 Ocak 2015 veya bu tarih sonrasinda baslayan mali dSnemler
olarak ertelenmistir. Standardin 1 Ocak 2015 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baglayan mali
donemlerde uygulanmasi zorunludur.

UFRS 10 ‘Konsclide Finansal Tablolar’

Bu degisiklikler 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan mali donemler i¢in gegerli
olacaktir.
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2.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)

2.4 Yenive Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar: (devam)

d.

Heniiz yiiriirliige girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulamasi benimsenmemis standartlar ile
meveut dnceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devami)

UMS 12 (Degisiklikler) “Ertelenmis Vergi — Mevcut Aktiflerin Geri Kazamm”

Bu degigiklikler 1 Ocak 2012 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan mali donemler i¢in gecerli
olacaktir.

UMS 19 (2011) ‘Calrsanlara Saglanan Faydalar’

Bu degigiklikler 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda basglayan mali dénemler igin gegerli
olacaktir,

UMS 27 “Bireysel Finransal Tablolar (2011)”
UMS 28 “istiraklerdeki ve is Ortakhklarindaki Yatirmmlar (2011)*

UMS 32 (Degisiklikler} Finansal Aracglar: Sunum - Finansal Varlik ve Finansal Borclarin
Netlegtirilmesi

Bu degisiklikler 1 Ocak 2014 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan mali dénemler igin gecerli
olacakfir.

UFRS 11 “Miisterek Anlagmalar”

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

UFRS 12 “Diger Isletmelerdeki Paylara Iliskin A¢iklamalar”

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

UFRS 13 “Ger¢ege Uygun Deger Olgiimleri”

Bu degisiklikler 1 Ocak 2013 tarihinde ya da bu tarih sonrasinda baslayan 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 i¢in
gegerli olacaktir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devami)
2.4  Yenive Revize Edilmis Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlar: (devami)

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

Mayts 2011°de konsolidasyon, miisterek anlagmalar, istirakler ve bunlarin sunumuyla ilgili olarak
UFRS 10, UFRS 11, UFRS 12, UMS 27 (2011) ve UMS 28 (2011) olmak iizere bes standart
vaymlanmgtir. Bu bes standart 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarih sonrasinda baglayan mali
donemlerden itibaren gegerlidir. Erken uygulama opsiyonu ancak bu bes standardin aym anda
uygulanmasi sartryla mitmkiindir.

2.5  Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti
a.  Esas Faalivet Gelir/Giderleri:
Aracilik komisyonlar: ve danigmanlik 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 esasma gore muhasebelestirilmektedir. Faiz gelirleri,
vadeli mevduat faizlerini ve sabit getirili menkul kiymetlerden alinan kupon faizlerini igermektedir.

b. Maddi Duran Varliklar:

Maddi duran varhklar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve birikinis deger distikliikleri
diigiiidiikten sonraki tutar izerinden gdsterilirler.

Maddi duran varliklarm maliyet tutarlari, beklenen faydali Omiirlerine gore dogrusal amortisman
yontemi kullamlarak amortismana tabi tutulur. Beklenen faydali dmir, kalinti deger ve amortisman
yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olas1 etkileri i¢in her yil gdzden gegirilir ve
tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye doniik olarak muhasebelestirilir.

Maddi duran varliklarin elden ¢ikarilmasi ya da bir maddi duran varligin  hizmetten alimmas: sonucu
olusan kazang veya kayip satis hasilati ile varhgin defter degeri arasindaki fark olarak belirlenir ve gelir
tablosuna dahil edilir.

¢.  Maddi Olmayan Duran Varliklar:

Satim alman maddi olmayan duran varlikiar

Satin alinan maddi olmayan varhklar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve birikmis deger
disiikliikleri diisiildiikten sonraki tutariyla gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydal &miirlerine gére
dogrusal amortisman yontemi kullamlarak amortismana tabi tutulur. Beklenen faydali émiir ve
amortisman ydntemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olas: etkilerini tespit etmek amaciyla her
yil gézden gegirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye doniik olarak muhasebelestirilir.

Bilgisayar yazilimi

Satin alinan bilgisayar yazihmlari, satin alimi sirasinda ve satin almadan kullamima hazir olana kadar
gecen siirede olusan maliyetler {izerinden aktiflestirilir. S6z konusu maliyetler, faydali 6miirlerine gore
amortismana tabi tutuur.
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2.

2.5

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Varliklarda Deger Ditsiikligii:

Serefiye gibi siursiz dmrii olan varliklar itfaya tabi tutulmazlar. Bu varliklar icin her yil deger
diistikliigil testi uygulanur. itfaya tabi olan varliklar icin ise defter degerinin geri kazamimasinin miimkiin
olmadigi durum ya da olaylarm ortaya gikmasi halinde deger diigtikliigi testi uygulanir. Varhigin defter
degerinin geri kazanilabilir tutarmi asmasi durumunda deger diigtikliigi karsih@ kaydedilir. Geri
kazanilabilir tutar, sati; maliyetleri diigiildiikten sonra elde edilen gergege uygun deger veya
kullammdaki degerin biiyilk olanidir. Deger diisiikliigiiniin degerlendirilmesi icin varbklar ayn
tantmlanabilir nakit akimlarinin oldugu en diisiik seviyede gruplanir (nakit tireten birimler). Serefiye
haricinde deger diisiikliigiine tabi -olan finansal olmayan varliklar her raporlama tarihinde deger
diisiikliigiiniin olas1 iptali igin gézden gegirilir.

Borg¢lanma Maliyetleri:

Tiim bor¢lanma maliyetleri, olustuklar dénemde gelir tablosuna kaydedilmektedir.

Finansal Araclar:
Finansa] varhklar

Gergege uygun deger fark: kir veya zarara yansitilan finansal varlik olarak simiflanan ve gergege uygun
degerinden kayitlara almanlar haricindeki finansal varliklar, gercege uygun piyasa degeri ile alim
islemiyle dogrudan iligkilendirilebilen harcamalarin toplam tutar1 {izerinden muhasebelestirilir. Yatirim
araglarimn ilgili piyasa tarafindan belirlenen siireye uygun olarak teslimati kogulunu tagtyan bir kontrata
bagh olan finansal varliklarin alim veya satis1 sonucunda ilgili varliklar, iglem tarihinde kayitlara alinir
veya kayitlardan ¢ikarilir.

Finansal varliklar “gercege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan finansal varhklar”, “vadesine
kadar elde tutulacak yatirimlar”, “satilmaya hazir finansal varhklar” ve “kredi ve alacaklar™ olarak
smiflandirilir. Siniflandirma, finansal varligm elde edilme amacina ve dzelligine bagh olarak, ilk kayda
alma srrasmda belirlenmektedir.

Ethin faiz yontemi

Etkin faiz yontemi, finansal varligm itfa edilmis maliyet ile degerlenmesi ve ilgili faiz gelirinin iligkili
oldugu doneme dagitilmasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen mri boyunca veya
uygun olmasi durumunda daha kisa bir zaman dilimi siiresince tahsil edilecek tahmini nakit toplaminin,
ilgili finansal varligin tam olarak net bugiinkii degerine indirgeyen orandur.

Gergege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan finansal varliklar disinda siniflandirilan finansal
varliklar ile ilgili gelirler etkin faiz yéntemi kullanmak suretiyle hesaplanmaktadir.

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 gikariimasi amaciyla edinildigi zaman s6z
konusu kategoride smiflandirilir. Finansal riske kars: etkili bir koruma araci olarak belirlenmemis olan
tiirev tiriinleri teskil eden bahse konu finansal varliklar da gergege uygun deger fark: kir veya zarara
yansitilan finansal varliklar olarak simflandirilir. Bu kategoride yer alan varliklar, ddnen varhklar olarak
siniflandirilirlar.
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2.

2.5

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKiN ESASLAR (devam)

Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti (devam)
Finansal Araglar (devami):

Vadesine kadar elde tutulan finansal varliklar

Sirket’in vadesine kadar elde tutma olanadi ve niyeti oldugu, sabit veya belirlenebilir bir 6deme planina
sahip, sabit vadeli borglanma araclari, vadesine kadar elde tutulacak yatwrimlar olarak smiflandirilir.
Vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar etkin faiz yontemine gére itfa edilmis maliyet bedelinden deger
diigikliigii tutar1 diiglilerek kayitlara alinir ve ilgili gelirler etkin faiz yontemi kullamilmak suretiyle
hesaplanir.

Satilmaya hazw finansal varlikiar

Sirket tarafindan elde tutulan ve aktif bir piyasada islem goren borsaya kote dzkaynak araglar ile bazi
borglanma senetleri satilmaya hazir finansal varliklar olarak smiflandirilir ve gergege uygun degerleriyle
gosterilir. Sirket’in aktif bir piyasada islem gbrmeyen ve borsaya kote olmayan fakat satilmaya hazir
finansal varlk olarak smiflanan 6zkaynak araglari bulunmakta ve gercede uygun degerleri giivenilir
olarak Olgiilemedigi i¢in maliyet degerleriyle gosterilmektedir. Gelir tablosuna kaydedilen deger
ditstikliikleri, etkin faiz yontemi kullamilarak hesaplanan faiz ve parasal varliklarla ilgili kur farki
kar/zarar tutar: haricindeki, gercege uygun degerdeki degisikliklerden kaynaklanan kazan¢ ve zararlar
diger kapsamli gelir icinde muhasebelestirilir ve finansal varliklar deger artis fonunda biriktirilir.
Yatirimin elden ¢ikarilmasi ya da deger diisiikliigiine ugramasi durumunda, finansal varliklar deger artis
fonunda biriken toplam kar/zarar, gelir tablosuna siniflandirilmaktadir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araclarma iligkin temettiiler Sirket’in temettii alma hakkinmn olugtugu
durumlarda gelir tablosunda muhasebelestirilmektedir.

Yabanci para birimiyle ifade edilen satilmaya hazir parasal varliklarin gergede uygun degeri ifade
edildigi para birimi tizerinden belirlenmekte ve raporlama donemi sonundaki gegerli kurdan
cevrilmektedir. Gelir tablosunda muhasebelestirilen kur farke kazanclary/zararlary, parasal varligin itfa
edilmis maliyet degeri iizerinden belirlenmektedir. Diger kur farki kazanglari ve zararlari, diger
kapsamhl gelir iginde muhasebelestirilmektedir.

Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir ddemeleri olan, piyasada islem gérmeyen ticari ve diger alacaklar ve krediler bu
kategoride simiffandirlir. Krediler ve alacaklar etkin faiz yéntemi kullamilarak iskonto edilmis maliyeti
Uzerinden deger diistikliigii diisiilerek 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 gevrilebilecek olan ve énemli tutarda deger degisikligi riski
tasimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirnmlardir.
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2.

2.5

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devam)
Onemli Muhasebe Politikalarimn Ozeti (devam)
Finansal Araclar {(devami):

Finansal viikiimlilikler

Sirket’in finansal yitkamliiliikleri ve 6zkaynak araglar, stézlesmeye bagh diizenlemelere, finansal bir
yiikiimliliigiin ve 6zkaynaga dayali bir aracin tamimlanma esasina gére simiflandirihir. Sirket’in tiim
borglar diisiildiikten sonra kalan varhiklarindaki hakk: temsil eden sézlesme 6zkaynaga dayali finansal
aractir. Belirli finansal yiikiimliiliikler ve 6zkaynaga dayal finansal araclar icin uygulanan muhasebe
politikalar1 agagida belirtilmistir.

Finansal yiikiimliilukler gergcege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan finansal yiikiimliiliikler
veya diger finansal ylikiimliliikler olarak siniflandirilir.

Diger finansal yiikiiminlikler

Diger finansal yiikiimliilikler baglangigta islem maliyetlerinden arindirilmig gercege uygun degerleriyle
muhasebelestirilir.

Diger finansal yiikiimliilikkler sonraki dénemlerde etkin faiz orani iizerinden hesaplanan faiz gideri ile
birlikte etkin faiz yontemi kullanilarak itfa edilmis malivet bedelinden muhasebelestirilir.

Etkin faiz yontemi, finansal yiikiimliiligiin itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi ve ilgili faiz
giderinin iliskili oldugu déneme dagitilmas: yéntemidir. Etkin faiz orani; finansal aracm beklenen dmrii
boyunca veya uygun olmasi halinde daha kisa bir zaman dilimi siiresince gelecekte yapilacak tahmini
nakit ddemelerini tam olarak ilgili finansal ytkiimliiliiglin net bugiinkii degerine indirgeyen orandir.

Isletme Birlesmeleri:

Bulunmamaktadir.

Kur Degigiminin Etkileri:

Sirket’in yasal kayitlarinda, yabanci para cinsinden (TL disindaki para birimleri) muhasebelestirilen
iglemler, islem tarihindeki kurlar kullanilarak Turk Lirasi’na ¢evrilmektedir. Bilangoda yer alan dévize
bagli varlik ve borglar bilango tarihinde gegerli olan kurlar kullanilarak Tiirk Parasi’na gevrilmektedir.
Bu cevrimden ve dovizli iglemlerin tahsil/tediyelerinden kaynaklanan kambiyo karlan / zararlan gelir
tablosunda yer almaktadir,

Bilango Tarihinden Sonraki Olaylar:

Bilango tarihinden sonraki olaylar; net dénem karina iliskin herhangi bir duyuru veya diger segilmis
finansal bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya cikmus olsalar bile, bilango tarihi ile bilangonun
yayimi i¢in yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar kapsar.

Sirket, bilanco tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmas: durumunda, finansal
tablolara alinan tutarlar: bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S,

31 ARALIK 2011 TARinNDE SONA EREN DONEME AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Tiirk Liras: (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIiN ESASLAR (devami)
2.5 Onemli Muhasebe Politikalariin Ozeti (devam)
J-  Karsiliklar, Sarta Bagh Yiikiimliiliikler ve Sarta Bagli Varliklar:

Gegmis olaylardan kaynaklanan meveut bir yikimliliigin bulunmasi, yiikomliligiin yerine
getirilmesinin muhtemel olmasi ve sdz konusu yiikiimliililk tutarmin glivenilir bir sekilde tahmin
edilebilir olmas1 durumunda finansal tablolarda karsilik ayrilir.

Kargilik olarak ayrilan tutar, ylikiimlilige iliskin risk ve belirsizlikler gbz oniinde bulundurularak,
bilango tarihi itibarryla ytikiimliiliigiin yerine getirilmesi i¢in yapilacak harcamanmn tahmin edilmesi
yoluyla hesaplanir,

Karsiigin, meveut yiikiimliliigiin karsilanmasi igin gerekli tahmini nakit akimlarimi kullanarak
olgiilmesi durumunda sdz konusu karsiligin defter degeri, ilgili nakit akimlarmm bugilinkii degerine
egittir.

Karsihgin 6denmesi i¢in gerekli olan ekonomik faydanin bir kism1 ya da tamaminin iigiineii taraflarca
kargilanmasimin beklendigi durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarin tahsil edilmesinin hemen
hemen kesin olmasi ve giivenilir bir sekilde dlgiilmesi halinde varlik olarak muhasebelestirilir.

k. Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklik ve Hatalar:

Muhasebe politikalarmda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen énemli muhasebe hatalar1 geriye
doniik olarak uygulanir ve &nceki ddnem finansal tablolari yeniden diizenlenir. Muhasebe
tahminlerindeki degisiklikler, yalmzea bir ddneme iligkin ise, degisikligin yapildigi cari dénemde,
gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildig1 donemde hem de gelecek donemde, ileriye
yonelik olarak uygulanir.

L Kiralama Islemleri:

Finansal kiralamayla elde edilen varliklar bulunmamaktadir.

m.  Devlet Tesvik ve Yardimlar::

Bulunmamaktadir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2011 TARTHINDE SONA EREN DONEME AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras: (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

2.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devami)

2.5 Onemli Muhasebe Politikalarimn Ozeti (devam)

1.

Kurum Kazanci1 Uzerinden Hesaplanan Vergiler:

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

Finansal tablolarda igletmenin faaliyet sonuclarindan dogacak kurumlar vergisi, gelir vergisi ve fonlara
iliskin yiikiimliilikler igin tahmini kargilik ayrilmistir. Cari dénem vergisi, faaliyet sonuglari lizerinden
vergisel agidan kabul edilmeyen giderler ve istisnalar dikkate alinarak hesaplanmaktadur.

Ertelenen vergi yiikiimliliigi veya varhgs, varhklann ve yiikiimliliiklerin finansal tablolarda gsterilen
degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlar arasindaki gecici farkliliklarn bilango
ybntemine gbre ve yasalasmig vergi oranlan dikkate alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir.

Ertelenen vergi viikiimliiliigii veya varligi, sézkonusu gegici farkhliklarin ortadan kalkacadr ilerideki
dénemlerde ddenecek vergi tutarlarnda yapacaklari tahmin edilen artig ve azals oranlarmnda konsolide
finansal tablolara yansitilmaktadirlar. Ertelenen vergi varhigi, gelecek dénemlerde vergi avantajinin
saglanmast olas1 durumlarda ayrilir. Bu varliktan yararlamlamayacaginin anlagildig: oranda ise ilgili
varliktan tenzil edilerck karsilik ayrilir.

Calisanlara Saglanan Faydalar/ Kidem Tazminatlar::

Tiirkiye’de mevcut kanunlar ve toplu ig sézlesmeleri hiikiimlerine gére kidem tazminat: emeklilik veya isten
cikarilma durumunda Sdenmektedir. Giincellenmis olan UMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar Standardi
(“UMS 19”) uyarinca soz konusu tlirdeki Sdemeler tammlanmis emeklilik fayda planlari olarak
nitelendirilir.

Emeklilik Planlar:

Bulunmamaktadir.

Tarmmsal Faaliyetler:

Bulunmamaktadir.

Nakit Akim Tablosu:

Nakit akun tablosunda, déneme iliskin hazir degerlerdeki deZisimler; esas, yatrim ve finansman
faaliyetlerine dayali bir bigimde smiflandirilarak raporlanmgtir. Nakit ve nakit benzeri kalemler, 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 riskini tagimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa
vadeli yatimimlardir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.
31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN DONEME AIT
FINANSAL TABLOLARA [LISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras: (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)
3. ISLETME BiRLESMELERI

Bulunmamaktadir.
4. IS ORTAKLIKLARI

Bulunmamaktadir.

5.  BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Balimlere gore raporlamay: gerektirecek herhangi bir farkls faaliyet alam ve farkhi cografi bolge

bulunmamaktadir.

6. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

Bankadaki nakit
Vadesiz mevduat
Vadesi ii¢ aydan kisa olan vadeli mevduat

31 Aralik 30 Kasim
2011 2011
236.197 8.775.391
10.202.267 2.900.483
10.438.464 11.675.874

31 Aralik 2011 ve 30 Kasim 2011 tarihleri itibartyla bankalardaki vadeli mevduatlarin faiz ve vade

detay1 agagidaki gibidir:
31 Aralik
Para Birimi Faiz Oran (%) Vade 2011
TL 4,00 Ocak 2012 10.202.267
10.202.267
31 Kasim
Para Birimi Faiz Orani (%) Vade 2011
TL 6,00 Aralik 2011 2.900.483
2.900.483

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 30 Kasim 2011 tarihleri itibariyla nakit akim tablolarinda nakit ve nakit

benzeri degerler, nakit ve nakit benzerlerinden faiz tabakkuklar diisiilerek gosterilmektedir:

Nakit ve nakit benzerleri
Faiz tahakkuk!lar:

Nakit alum tablosundaki nakit ve nakit benzerleri

31 Aralik 30 Kasmm
2011 2011
10.438.464 11.675.874
(2.267) (483)
10.436.197 11.675.391
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.§.

31 ARALIK 2011 TARiHTN_DE SONA EREN DONEME AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

7. FINANSAL YATIRIMLAR

31 Aralik 30 Kasim
2011 2011

Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan
finansal varhklar 5.103.121 5.068.708
Satilmaya hazir finansal varliklar 19.829 19.829
5.122.950 5.088.537

Gergege uygun deger fark gelir tablosuna vansitilan finansal varliklar:
31 Aralik 2011

Alim — satim amach finansal varliklar Maliyet Makul Degeri Kayith Degeri
Devlet i¢ bor¢lanma senetleri (*) 5.063.954 5.103.121 5.103.121
5.063.954 5.103.121 5.103.121

30 Kasim 2011

Alim — satim amacli finansal varliklar Maliyet Makul Degeri Kayitl Degeri
Devlet i¢c borglanma senetleri (*) 5.063.954 5.068.708 5.068.708
5.063.954 5.068.708 5.068.708

¢y IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A.S. nezdinde sermaye blokaji ve hisse senedi piyasasi teminati
olarak tutulmaktadir.

31 Aralik 2011 tarihi itibarryla alim satim amagli finansal varliklar nominal degeri 5.276.160 TL olan
Nisan 2012 vadeli devlet tahvillerinden olusmaktadur. (30 Kasim 2011: 5.276.160 TL nominal, Nisan
2012 vadeli devlet tahvillerinden olugmaktadir.)

Satilmaya hazir finansal varliklar:

Ortaklik Ortaklik
Pay1 31 Aralik Pay1 30 Kasmm
% 2011 % 2011
IMKRB Takas ve
Saklama Bankas1 A.S. (*%) 0,009 19.829 0,009 19.829
19.829 19.829

(+¥) Sirket’in satilmaya hazir finansal varhiklarinda siniflandirdig IMKB Takas ve Saklama Bankas1

A.S. hisselerindeki 19.829 TL tutarindaki yatirimlari, hisse senetlerinin borsada islem gbrmemesi ve

gergege uygun degerinin giivenilir bigimde Slgiilememesi sebebiyle maliyet degeri ile gosterilmistir.
8. FINANSAL BORCLAR

Bulunmamaktadir. (30 Kasmm 2011: Bulunmamaktadir).
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2011 TARTHTN_DE SONA EREN DONEME AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL™) cinsinden ifade edilmistir.)

9. DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER
Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2011: Bulunmamaktadir).
10. TICARI ALACAK VE BORCLAR
31 Aralik 30 Kasim
Kisa vadeli ticari borclar: 2011 2011
Saticilar 2.232.616 1.414.370
2.232.616 1.414.370
Kisa vadeli ticari bor¢lar biiyiik &lgiide Sirket’in veniden faaliyete gegme galigmalar! kapsaminda
aldiz danismanlik hizmetleri sebebiyle danismanlik ve avukathik firmalarina olan borglar: ile ofis
restorasyonu sebebiyle saticilara olan borglari ihtiva etmektedir. Sirket’in sermaye piyasasi
faaliyetlerine iliskin ticari borglar: bulunmamaktadir.
11. DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR
31Aralik 30 Kasim
Uzun vadeli diger alacaklar: 2011 2011
Vadeli Islemler ve Opsiyon Borsasi
(VOB) islem teminatlari (¥) 219.594 219.186
Kira depozitosu 51.668 51.668
Verilen diger depozitolar 500 500
271.762 271.354
(*) VOB iglemleri ile ilgili degerlenmis ve nemalandirilmis teminat tutarmi ifade etmektedir.
31 Aralik 30 Kasim
Kisa vadeli diger borglar: 2011 2011
Ortaklara borglar 240.344 148.371
Sorumlu sifatiyla 6denecek KDV 121.556 81.046
Odenecek personel vergileri ve stopajlar 67.757 50.667
Personele borglar 5.653 2.803
Odenecck BSMV 50 30
435.360 282.917
12. FINANS SEKTORU FAALIYETLERINDEN ALACAK VE BORCLAR
Sirket finans sektoriinde faaliyet gosterdiginden dolayi, bu hesap kalemi kullanilmamigtir.
13. STOKLAR

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2011: Bulunmamaktadir.)
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN DONEME AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

14.

15.

16.

17.

18.

CANLI VARLIKLAR

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2011: Bulunmamaktadir.)

DEVAM EDEN INSAAT SOZLESMELERINE iLISKIN VARLIKLAR
Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2011: Bulunmamaktadir.).

OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR
Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2011: Bulunmamaktadir.)

YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 201 1: Bulunmamaktadir.)

MADDI DURAN VARLIKLAR

) Telefon ve

Ozel Bilgisayar
Malivet degeri Demirbaglar Maliyetler Altyapi Sistemi Toplam
1 Aralik 2011 agilig bakiyesi 552.583 1.873.545 963.779 3.389.907
Alimlar 127.463 498.566 1.069.609 1.695.638
31 Aralik 2011 kapams bakiyesi 680.046 2.372.111 2.033.388 5.085.545
Birikmis amortismanlar
1 Aralik 2011 agilis bakiyesi (14.085) (77.121) (43.817) (135.023)
Donem gideri (5.567) (39.847) (25.968) (71.382)
31 Aralik 2011 kapams bakiyesi (19.652) (116.968) ' (69.785) (206.405)
30 Kasim 2011 itibariyla
net defter degeri 538.498 1.796.424 919.962 3,254,884
31 Aralik 2011 itibartyla
net defter degeri 660.394 2.255.143 1.563.603 4.879.140
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN DONEME AT

FINANSAL TABLOLARA TLISKIN DIPNOTLAR

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

18. MADDI DURAN VARLIKLAR (devami)

) Telefon ve
Ozel Bilgisayar
Malivet degeri Demirbaglar Maliyetler Altyap1 Sistemi Toplam
1 Arahk 2010 acilis bakiyesi 2.365 - - 2.365
Alimlar 550.218 1.873.545 963.779 3.387.542
Cikislar - - - -
30 Kasim 2011 kapams bakiyesi 552.583 1.873.545 963.779 3.389.907
Birikmis amortismanlar
1 Aralik 2010 agilig bakiyesi (2.365) - - (2.365)
Donem gideri (11.720) (77.121) (43.817) (132.658)
Cikiglar - - - -
30 Kasmm 2011 kapanis bakiyesi (14.085) (77.121) (43.817) (135.023)
30 Kasim 2010 itibariyla
net defter degeri - - -
30 Kasim 2011 itibariyla
net defter degeri 538.498 1.796.424 019.962 3.254.884
Maddi duran varliklara ait amortisman siireleri agagidaki gibidir:
Ekonomik dmri
Demirbaglar ve altyapi sistemi 4-5 yil
Ozel maliyetler S5yl
19. MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
Bilgisayar
Programlan
Malivet degeri
1 Aralik 2011 agilis bakiyesi 427.215
Alimlar 154.966
31 Aralik 2011 kapanig bakiyesi 582.181
Birikmis itfa paylan
1 Aralik 2011 agilis bakiyesi (403.947)
Dénem gideri (1.303)
31 Aralik 2011 kapams bakiyesi {405.250)
30 Kasim 2011 itibartyla net defter degeri 23.268
31 Aralik 2011 itibariyla net defter degeri 176.931
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2011 TARTHTN_DE SONA EREN DONEME AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (*TL") cinsinden ifade edilmistir.)

19. MADDIi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR (devami)

Bilgisayar

Programlari
Maliyet degeri
1 Aralik 2010 agilis bakiyesi 402.588
Alimlar 24,627
30 Kasim 2011 kapanis bakiyesi 427.215
Birikmis itfa paylar .
1 Aralk 2010 acilis bakivesi (380.791)
Dénem gideri (23.156)
30 Kasim 2011 kapams bakiyesi ' (403.947)
30 Kasim 2010 itibariyla net defter degeri 21.797
30 Kasim 2011 itibariyla net defter degeri 23.268 ’

Maddi olmayan duran varliklarin itfasinda kullamulan faydah émiir 3 yiidur.
20. SEREFIYE

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2011: Bulunmamaktadr.)
21. DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 2011: Bulunmamaktadir.)
22. KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YOKUMLULUKLER

Asagida detayr verilmis olan teminatlar devlet i¢ borglanma senetlerinden olusmakta olup senetlerin
nominal tutarlarim gdstermektedir. (Bkz. Dipnot 7)

31 Aralik 30 Kasim

2011 2011

IMKR Hisse Senedi Piyasasi Teminati 4.530.160 4.530.160
SPK Sermaye Blokaj: 746.000 746.000
5.276.160 5.276.160

23. TAAHHUTLER

Bulunmamaktadrr. (30 Kasim 2011: Bulunmamaktadir.)
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN DONEME AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
{Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Lirasi (“TL™) cinsinden ifade edilmigtir.)

24,

25.

CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

31Aralik 30 Kasim

2011 2011

Kidem tazminatt karsihig 4.571 2.829
4.571 2.829

Yiiriirliikteki Is Kanunu hiikiimleri uyarmca, ¢ahsanlardan kidem tazminatina hak kazanacak sekilde is
sbzlesmesi sona erenlere, hak kazandiklar1 yasal kidem tazminatlarimn 6denmesi yikimliliigi vardr.
Ayrica, halen yiriirlitkte bulunan 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanunu'nun 6 Mart 1981 tarih, 2422
sayili ve 25 Agustos 1999 tarih, 4447 sayih yasalar ile degisik 60. maddesi hitkmii geregince kidem
tazminatmi alarak isten ayrilma hakk: kazananlara da yasal kidem tazminatlarm ddeme yUkimliilGgi
bulunmaktadir. Emeklilik &ncesi hizmet sartlartyla ilgili bazi gegis karsihklar, ilgili kanunun 23 Mays
2002 tarihinde degistirilmesi ile Kanun’dan ¢ikarilmugtir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla 6denecek kidem tazminati, aylik 2.805,04 TL (30 Kasim 2011: 2.731,85
TL) tavamina tabidir.

Kidem tazminati ylikiimliiliigii yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir. Kidem tazminati
karsiligi, Sirket’in, ¢ahisanlarin emekli olmasindan kaynaklanan gelecekteki muhtemel yitkiimliiliik
tutarmin bugliinkit degerinin tahmin edilmesi yoluyla hesaplanmaktadir. UMS 19 (“Calisanlara Saglanan
Faydalar”), sirketin yiik{imliiliiklerinin, tammlanmg fayda planlan kapsaminda aktiieryal degerleme
yontemleri kullamlarak gelistirilmesini 6ngérir. Bu dogrultuda, toplam yikiimlililklerin
hesaplanmasinda kullanilan aktiieryal varsayimlar asagida belirtilmistir:

Ana varsayim, her hizmet yili i¢in olan azami yiikiimltliik tutarinin enflasyona paralel olarak artacak
olmasidwr. Dolayisiyla, uygulanan iskonto orani, gelecek enflasyon etkilerinin diizeltilmesinden sonraki
beklenen reel oram ifade eder. Bu nedenle, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, ekli finansal tablolarda
karsiliklar, gelecege iligskin, ¢absanlarm emekliliginden kaynaklanacak muhtemel yiikiimliiliigiiniin
bugiinkii degeri tahmin edilerck hesaplanir. 31 Aralik 2011 itibartyla kidem tazminati karsiligs, yillik
%35,1 enflasyon ve % 10 iskonto orami varsayimlarma gore yaklasik % 4,66 olarak elde edilen reel
iskonto orani kullanilmak suretiyle hesaplanmigtir. (30 Kasim 2011: yillik %35,1 enflasyon ve % 10
iskonto orani varsayimlarina gore yaklasik % 4,66 olarak elde edilen reel iskonto orani)

Kidem tazminat karsiliginin hareketi asagida sunulmustur:

1 Aralik 2011- 1 Arahk 2010-
31 Aralik 2011 30 Kasim 2011

Dénem bag itibariyle karsilik 2.829 -
Donem karsilik gideri 1.742 2.829
Dénem sonu itibariyle karsilik 4.571 2.829
EMEKLILIK PLANLARI

Bulunmamaktadir. (30 Kasim 201 I: Bulunmamaktadir).
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MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A:S.

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN DONEME AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras: (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

26. DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

3] Aralik 30 Kasun
Diger donen varliklar: 2011 2011
Pesin 6denen giderler 387.429 462.640
Devreden KDV 110.709 110.709
Pesin ddenen vergiler 45119 58.191
543,257 631.540
Diger duran varhklar: 31 Aralik 30 Kasim
' 2011 2011
Saticilara 6denen avanslar 325.429 276.842
325.429 276.842
31 Aralik 30 Kasim
Diger kisa vadeli viikiimliilikler: 2011 2011
Borg ve gider karsiliklari 26.313 18.332
26.313 18.332

27. OZKAYNAKLAR

Odenmis Sermaye

31 Aralik 2011 ve 30 Kasim 2011 tarihleri itibariyla 8denmis sermaye yapisi asagidaki gibidir:

31 Aralik 30 Kasim
Ortaklar (%) 2011 (%) 2011
Morgan Stanley International Holdings INC 99,99  21.999.824 99,99 21.999.824
MSL. Incorporated <1 44 <1 44
Morgan Stanley Asia Holdings [ INC <1 44 <l 44
Morgan Stanley Asia Holdings I INC <1 44 <1 44
Morgan Stanley Asia Holdings III INC <1 44 <1 44
Sermaye 100,00 22,000000 100,00 22.000000

Sirket’in tescil edilmis sermayesi beheri 1 Kr degerinde 2.200.000.000 adet hisseden olugmaktadr.

Sirket’in sermayesi 15 Eyliil 2011 tarihinde alinan Yénetim Kurulu Karar ve Giimriik ve Ticaret
Bakanhg I¢ Ticaret Genel Miidiirliigii’niin verdigi 4 Kasim 2011 tarihli izin uyarmeca tamamu ortaklar
tarafindan nakden 6denmek suretiyle 8.500.000 TL tutarinda arttirilmstir. ilgili nakdi sermaye artig1 6
Aralik 2011 tarih ve 7955 sayih Resmi Gazete’de yaymlanmistir.
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27. OZKAYNAKLAR (devam)

Kardan Aynlan Kisitlanmis Yedekler

31 Arahk 30 Kasim

2011 2011

Yasal yedekler 149.515 149.515
149.515 149.515

Yasal yedekler Tirk Ticaret Kanunu'na gére ayrilan birinci ve ikinci tertip yasal yedeklerden
olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedekler, tiim yedekler tarihi (enflasyona gore endekslenmemis)
tdenmis sermayenin %20°sine erisene kadar, gegmis dénem ticari karmuin yillik %5°1 oraminda ayrilir,
Ikinci tertip yasal yedekler, birinci tertip yasal yedek ve temettiilerden sonra, tim nakdi temettii
dagitimlar: Gizerinden yillik %10 oranimnda ayrilir.

Gecmis Yillar Kar/(Zararlari)

31 Aralik 30 Kasim

2011 2011

Gecmis yul karlary/ (zararlari) (6.668.050) (5.570.955)
Olaganiistli yedekler 3.827.857 3.827.857
Ozel yedekler 87.372 87.372
(2.752.821) (1.655.726)

Kar Dagitvmina Konu Edilebilecek Kaynaklar:

Sirket’in bilango tarihi itibariyla yasal kayitlarinda bulunan gegmis yil zararlart 7.095.163 TL, dénem
zarari 445355 TL ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarm toplam tutar1 3.915.229
TL dir. (30 Kasim 2011: Sirket’in yasal kayitlarinda bulunan gegmis yil zararlar 5.585.221 TL, dnem
zarar1 1.509.942 TL ve kar dagitimima konu edilebilecek diger kaynaklarm toplam tutari 3.915.229

TL’dir.)

28. SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

Bulunmamaktadir. (1 Aralik 2010 - 30 Kasim 2011: Bulunmamaktadir.)

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

1 Aralik 2011-

1 Aralik 2010-

31 Aralik 2011 30 Kasim 2011

Genel yonetim giderleri (-) 431.437 1.541.586
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri(-) - 9.821
431.437 1.551.407
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31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN DONEME AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“YL”) cinsinden ifade edilmistir.)

30. NITELIKLERINE GORE GIDERLER

1 Aralik 2011-

1 Arahk 2010-

31 Aralik 2011 30 Kasun 2011
Personel ficret ve giderleri 111.281 217.509
Amortisman ve itfa giderleri 72.685 1535.814
Kira giderleri 65.295 330.233
Aragtirma ve damsmanlik giderleri 53.154 447.780
Vergi ve komisyonlar 51.169 155.012
Haberlesme ve data hatt: giderleri 39.488 40.689
Aidat giderleri 9.408 35.166
Muhtelif biiro giderleri 5.025 100.633
Ulasim giderleri 2.426 10.057
Bakim onarim giderleri 2.323 4.643
IMKB ve borsa pay: giderleri - 9.821
Diger 19.183 43.650
431.437 1.551.407
31. DIGER FAALIYETLERDEN GELIR / (GIiDERLER)
Bulunmamaktadur. (1 Aralik 2010 — 30 Kasim 2011: Bulunmamaktadir.)
32. FINANSAL GELIRLER

1 Aralik 2011- 1 Aralik 2010-
31 Aralhk 2011 30 Kasim 2011
Menkul kiymet faiz ve reeskont gelirleri 34413 343.168
Mevduat ve BPP faiz gelirleri ve VOB nema gelirleri 13.271 236.357
Diger gelirler : 6.219 5
53.903 579.530

33. TFINANSAL GIDERLER

1 Arahk 2011-

1 Aralik 2010-

31 Aralik 2011 30 Kasm 2011

Kur farki gideri (67.244) (24.209)
Faiz gideri - (14)
(67.244) (24.223)

34. SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN

FAALIYETLER

Bulunmamaktadir (1 Aralik 2010 — 30 Kasim 2011: Bulunmamaktadir).
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35.

VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (ERTELENMI$ VARLIK  VE
YUKUMLULUKLER DAHIL)

Sirket’in 1 Arahk — 31Aralik 2011 ve 1 Aralik 2010 - 30 Kasim 2011 tarihleri itibariyla donem kari
iizerinden hesaplanan kurumlar vergisi ylikiimliiliizii bulunmamaktadir.

1 Aralik 2011- 1 Aralik 2010-

Gelir tablosundaki vergi gideri: 31 Arahk 2011 30 Kasim 2011
Cari kurumlar vergisi karsihg: - -
Ertelenmis vergi {geliri)/gideri 116 100.995
116 100.995

Kurumlar Vergisi

Sirket, Tiirkiye’de gegerli olan kurumlar vergisine tabidir. Sirket’in cari dénem faaliyet sonuglarina
iliskin tahmini vergi yiikiimliilitkleri igin ekli finansal tablolarda gerekli karsihiklar ayrilmgtir.

Vergiye tabi kurum kazanci lizerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi oram ticari kazancin
tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna
kazanclar, vergiye tabi olmayan gelirler ve diger indirimler (varsa gegmis y1l zararlar1 ve tercih edildigi
takdirde kullanlan yatirim indirimleri) diigiildiikten sonra kalan matrah tizerinden hesaplanmaktadir.

2011 yilinda uygulanan efektif vergi oram %20°dir.

Tiirkiye’de gegici vergi tiger aylik ddnemler itibariyla hesaplanmakta ve tahakkuk etiiriimektedir. 2011
yili kurum kazanglarmm gegici vergi ddonemleri itibariyla vergilendirilmesi asamasmda kurum
kazanglari iizerinden hesaplanmasi gereken gegici vergi oram %20°dir. (2010: %20). Zararlar gelecek
yillarda olusacak vergilendirilebilir kardan diigiilmek iizere, maksimum 5 yil tasmabilir. Ancak olusan
zararlar geriye doniik olarak &nceki yillarda olusan karlardan diigiilemez.

Tirkiye’de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlasma prosediirii
bulunmamaktadir. Sirketler ilgili yilin hesap kapama dénemini takip eden yilin 1-25 Nisan taribleri
arasmda vergi beyannamelerini hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve buna baz
olan muhasebe kayitlari 5 y1il igerisinde incelenerek degistirilebilir.

Gelir Vergisi Stopaji

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitilmas: durumunda kar pay: elde eden ve bu kar paylari kurum
kazancma dahil ederek beyan eden tam mikellef kurumlara ve yabanci sirketlerin Tirkiye’deki
subelerine dagitilanlar hari¢ olmak tizere kar paylar iizerinden ayrica gelir vergisi stopaji hesaplanmasi
gerekmektedir. Gelir vergisi stopaji 24 Nisan 2003 - 22 Temmuz 2006 tarihleri arasinda tiim sirketlerde
%10 olarak uygulanmistir. Bu oran, 22 Temmuz 2006 tarihinden itibaren, 2006/10731 sayili Bakanlar
Kurulu Karari ile %15 olarak uygulanmaktadir. Dagiilmayip sermayeye ilave edilen kar paylan gelir
vergisi stopajina tabi degildir.

Ertelenmis Vergi

Sirket vergiye esas yasal finansal tablolar ile UFRS’ye gére hazirlanmis finansal tablolar arasindaki
farkliliklardan kaynaklanan gegici zamanlama farklar igin ertelenmis vergi aktifi ve pasifini
muhasebelestirmektedir. $6z konusu farkliliklar genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas
tutarlart ile UFRS’ye gére hazirlanan finansal tablolarda farkh donemlerde yer almasindan
kaynaklanmakta olup agagida a¢iklanmaktadir.
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{Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

35. VERGI VARLIK VE YUKUMLOULUKLERI (ERTELENMIS VARLIK VE
YUKUMLULUKLER DAHIL) (devann)

Ertelenmis Vergi (devami)

Ertelenmis vergi aktifleri ve pasiflerinin hesaplanmasinda kullamilan vergi oram %20°dir. (30 Kasim
2011 :%20). Ertelenmis vergi varlik ve yiikiimliiliiklerinin detay: asagida sunulmustur:

31 Aralik 30 Kasimm
Ertelenmis vergi varhgy/(yiikiimlitlii §ii) 2011 2011
Maddi ve maddi olmayan duran varliklar ekonomik
Smiir farklart (110.631) (107.723)
Kidem tazminati 914 566
Gider tahakkuklar: 2.444 -
Devreden mali zararlar 1.403.754 1.324.326
Ertelenmis vergi varhgy/(yiikiimliiliigi) (net) 1.296.481 1.217.169
Ertelenmis vergi varhd i¢in ayrilan karsilik (1.403.754) (1.324.326)
Ertelenmis vergi ylikimliiliigit (net) (107.273) (107.157)

Bilango tarihinde Sirket’in 7.018.770 TL deZerinde (30 Kasim 2011: 6.621.630 TL) gelecege ait mali
karlara kars: netlestirebilecegi kullanilmayan vergi zarari vardir. Bilango tarihi itibariyla bu zararlara
iliskin hesaplanan 1.403.754 TL tutarindaki ertelenmis vergi varligindan faydalanilacagna iliskin bir
kesinlik bulunmamas: sebebiyle vergi varhgimin tamami i¢in karsilik ayriimistir (30 Kasim 2011:
1.324.326 TL tutarindaki vergi varhmin tamami igin karsilik ayrilmigtir). Vergi zararlarinin kalan
vadesi 5.123.237 TL tutarindaki bdliimii igin 3 yil geri kalan 1.895.533 TL tutarindaki bsliimii igin ise 5
yildir (30 Kasim 2011: 5.123.235 TL tutarindaki béliimii igin 3 y1l geri kalan 1.498.395 TL tutarindaki
bélimii igin ise 5 yildir).

1 Aralik 2011- 1 Aralik 2010-

i) hareketi: 31 Arabk 2011 30 Kasim 2011

Agcilis bakiyesi (107.157) (6.162)
Gelir tablosunda muhasebelestirilen ertelenmis

vergi geliri / (gideri) (116) (100.995)

Kapamsg bakiyesi (107.273) (107.157)

Donem vergi giderinin dénem kart ile mutabakati agagidaki gibidir:

1 Aralik 2011- 1 Aralik 2010-
31 Aralik 2011 30 Kasim 2011
Vergi karsihfinin mutabakati:
Vergi 6ncesi kar / (zarar) (444.778) (996.100)
Hesaplanan vergi: %20 (88.956) (199.220)
Kanunen kabul edilmeyen giderlerin etkisi 11.561 2.309
Vergiden muaf gelirlerin/indirilemeyen
giderlerin etkisi (1.917) (1.773)
Ertelenmis vergi varlig1 igin ayrlan karsilik 79.428 299.679
Vergi (geliri)/ gideri 116 100.995
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36.

37.

38.

HiSSE BASINA KAZANC

UMS 33 “Hisse Basina Kazang” standardina gére, hisse senetleri borsada islem gormeyen isletmeler
hisse basina kazang agiklamak zorunda degildir. Sirket’in hisseleri borsada islem gbrmediginden dolay1
ekli finansal tablolarda hisse bagma kazang/zarar hesaplanmamigtir.

ILISKiLI TARAF ACIKLAMALARI

31 Aralik 2011 tarihi itibaryla iligkili taraflardan alacaklar bulunmamaktadi. (30 Kasim 201]:
Bulunmamaktadir.)

Sirket’in 31 Aralik 2011 tarihi itibartyla ortaklara 240.344 TL tutarinda borcu bulunmaktadir. (30 Kasim
2011: 148.371 TL)

Sirket’in Ust diizey yoneticilerinin tanimi Yonetim Kurulu Bagkan ve iiyeleriyle Genel Mudiir gibi fist
diizey yoneticileri kapsamaktadir. Ust diizey yoneticilere saglanan ficretler ve diger kisa vadeli faydalar
bulunmamaktadir. (30 Kasim 2011: Bulunmamaktadir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGI VE DUZEYI

Finansal Risk Faktorleri

Sirket faaliyeti geregi piyasa riskine (gercege uygun deger faiz orani riski ve nakit akim faiz orani riski)
maruz kalmaktadir. Piyasa riski, faiz oranlarinda, menkul kiymetlerin veya diger finansal sdzlesmelerin
degerinde meydana gelecek ve Sirket’i olumsuz etkileyecek dalgalanmalardir, Sirket menkul
kiymetlerini gergege uygun fiyatlar ile degerleyerek maruz kalinan piyasa riskini takip etmektedir.

Sermaye risk yonetimi ve sermaye yeterliligi gereklilikleri

Sirket, Sermaye Piyasast Kurulu’nun Seri: V No:34 sayili Aract Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye
Yeterliligine iliskin Esaslar Tebligi’ne (* Seri: V No: 34”) uygun olarak sermayesini tanimlamakta ve
yonetmekiedir. Araci kurumlar yapilan her bir sermaye piyasasi faaliyeti igin 6z sermayelerini asagida
belirtilen oranlarda artirmak zorundadirlar.

a) Halka arza aracilik faaliyeti igin, alim satim araciligy faaliyeti i¢in sahip olunmasi gereken 6z sermaye
tutarinin % 50°si,

b) Menkul kiymetlerin geri alma veya satma taahhiidii ile ahm satimi faaliyeti igin, alim satim aracilif1
faaliyeti igin sahip olunmasi gereken 6z sermaye tutarmin % 507si,

¢} Portfoy yoneticiligi faaliyeti icin, alim satim aracilig: faaliyeti i¢in sahip olunmasi gereken 9z
sermaye tutarmm % 40,

d) Yatrnm damgsmanlif: faaliyeti igin, alm satim aracihigi faaliyeti i¢in sahip olunmasi gereken 6z
sermaye tutariin % 107,

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

Sirket 31 Arahk 2011 tarihi itibariyla ilgili sermaye yeterliligi gerekliliklerini yerine getirmektedir.
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38.

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NIiTELIGI VE DUZEYI (devami)
Kredi riski yonetimi

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

Piyasa riski yonetimi

Sirket’in faaliyetleri asagida ayrintilarmna yer verildigi iizere, ddviz kurundaki ve faiz oranindaki
degisiklikler ile ilgili finansal risklere maruz kalmaktadr.

Faiz oram riski yonetimi
Faiz oram riski, faiz oranlarmda meydana gelen dalgalanmalarmn Sirket’in faize duyarl varliklari
iizerinde meydana getirebilecegi deger diisiisii olarak tammlanir. Sirket’in faize duyarl yiikiimliligi

bulunmamaktadir,

Faiz oram duvarlilign:

Sirket’in faiz oramna duyarh finansal araglarmin dagilimi agagidaki gibidir:

Faiz Pozisyonu Tablosu
31 Arahk 30 Kasim

Sabit Faizli Araclar 2011 2011

Gergege uygun deger farki kar/zarara
Finansal Varliklar yansitilan varliklar 5.103.121 5.068.708

Sirket’in bilango tarihi itibariyla degigken faizli finansal varliklar1 bulunmamaktadir. (30 Kasim 2011:
Bulunmamaktadir.)

Asagidaki duyarlibk analizleri raporlama tarihinde sabit faizli finansal enstriimanlarin maruz kaldig:
faiz oram riskleri baz ahnarak belirlenmigtir.

31 Aralik 2011 tarihinde faiz oranlarmda %5°lik bir yiikselis olmas1 ve diger tiim degiskenlerin sabit
tutulmasi durumunda; vergi dncesi kar 75.257 TL (30 Kasim 2011: 95.436 TL) daha diisiik olacakt1. 31
Aralik 2011 tarihinde faiz oranlarmda %5°lik bir diisiis olmasi ve diger tim degiskenlerin sabit
tutulmas1 durumunda; vergi dncesi kar 70.920 TL (30 Kasim 2011: 89.562 TL) daha yiiksek olacakti.

30



MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN DONEME AIT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL"} cinsinden ifade edilmistir.)

38.

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELIGi VE DUZEYI (devami)

Kur riski yonetimi

Yabane para cinsinden iglemler, kur riskinin olugmasina sebebiyet vermektedir.

Sirket, déviz cinsinden varlk ve yiikiimlilliklerinin Tiirk Lirasi’na ¢evriminde kullanilan kur
oranlarinin degisimi nedeniyle, kur riskine maruzdur. Kur riski ileride olusacak ticari islemler, kayda
alinan aktif ve pasifler arasmdaki fark sebebiyle ortaya gikmaktadir. Bu gergevede, Sirket, bu riski
yabanci para varlik ve yiikiimliiliklerinin netlestirilmesi yolu ile olusan dogal bir yontemle kontrol
etmektedir. Yonetim, Sirket’in déviz pozisyonunu analiz ederek takip etmekte gerekli hallerde dnlem

almmasin saglamaktadir.

Sirket, bashca ABD Dolars, Avro ve Ingiliz Sterlini cinsinden kur riskine maruz kalmaktadur.

Sirket’in yabanci para cinsinden parasal ve parasal olmayan varliklarmin ve parasal ve parasal olmayan
yiikiimliiliiklerinin bilango tarihi itibartyla dagilim asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011

Ticari borglar

Toplam yabanci para yiikiimliliikler
Net yabanci para pozisyonu

30 Kasim 2011
Saticilara verilen avanslar
Toplam yabanci para varhklar

Ticari borglar
Toplam yabanci para yiiklimliiliikler
Net yabanci para pozisyonu

TL karsih@:

{Fonksiyonel
para birimi) ABD Dolan Avro GBP
839.491 18.928 270.196  49.172
839.491 18.928 270.196  49.172
(839.491) (18.928) (270.196) (49.172)

TL karsihig

(Fonksiyonel
para birimi) ABD Dolan Avro GBP
106.683 57.586 - -
106.683 57.586 - -
956.299 11.569 187.334 164.726
956.299 11.569 187.334 164.726
(849.616) 46.017 (187.334) (164.726)
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38. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NiTELiGI VE DUZEYI (devam)

Kur riski yonetimi (devamm)

Kur riskine duyarhlik:

Sirket, baglica ABD Dolar, Avro ve Ingiliz Sterlini cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir. Asagidaki
tablo Sirket’in ABD Dolari, Avro ve Ingiliz Sterlini kurlarindaki %10’ luk degisime olan duyarliligmi
gostermektedir. Sirket’in raporlama tarihinde maruz kaldig: kur riskine iligkin duyarhlik analizleri, mali
yilin baslangicindaki degisiklige gore belirlenir ve tiim raporlama dénemi boyunca sabit tutulur. Negatif
tutar ABD Dolar’nin, Avro’nun ve Ingiliz Sterlini’nin TL karsisinda %10°luk deger artisimn net karda
azali etkisini ifade eder.

31 Arahk 2011

Yabanci paranin Yabanc: paranin
deger kazanmas1  deger kaybetmesi
ABD Dolart'nin TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde
1 - ABD Dolari net varhk / yiiklimliiliigii (3.575) 3.575
2- ABD Dolari net etki (3.575) 3.575

Avro'nun TL karsisinda % 10 deZerlenmesi halinde
3 - Avro net varlik / yiikiimlilik (66.030) 66.030
4- Avro net etki {(66.030) 66.030

Ingiliz Sterlini'nin TL karstsinda % 10 degerlenmesi halinde
5- GBP net varhik/yiikiimliilik (14.343) 14.343
6- GBP net etki (14.343) 14.343

30 Kasim 2011

Yabanci1 paranin Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi
ABD Dolarr'nin TL kargisinda % 10 degerlenmesi halinde
1 - ABD Dolar net varlik / yikiimliligi 8.485 (8.485)
2- ABD Dolar1 net etki 8.485 (8.485)
Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde
3 - Avro net varlik / ytikiimliilitk (46.148) 46.148
4- Avro net etki (46.148) 46.148
Ingiliz Sterlini'nin TL karsisinda % 10 degerienmesi halinde
5- GBP net varhik/yiikiimlilik (47.349) 47.349
6- GBP net etki (47.349) 47.349
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38. TFINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGI VE DUZEYI (devami)
Likidite riski yonetimi

Likidite riski, Sirket’in net fonlama yikimliliklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda
meydana gelen bozulmalar veya kredi puaninin diisiriilmesi gibi fon kaynaklarinin azalmasi sonucunu
doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olugmasina sebebiyet vermektedir. Sirket y&netimi,
fon kaynaklarini dagitarak meveut ve muhtemel yiikiimliiliiklerini yerine getirmek i¢in yeterli tutarda
nakit ve benzeri kaynag bulundurmak suretiyle likidite riskini yonetmektedir.

Asagidaki tablo, Sirket’in tiirev niteliginde olmayan finansal yiikiimliliklerinin vade dagilimini
gOstermektedir. Tiirev olmayan finansal yiikiimlilikier iskonto edilmeden ve 6demesi gereken en erken
tarihler esas alinarak hazirlanmigtir.

Likidite riski tablosu;
31 Arahk 2011
Sozlesme
i uyarmca nakit 1-5 vl 5 y1ldan

Stzlesme uyarinca vadeler Defter ¢ikislar toplami 3 aydan 3-12 ay arast uzun

Degeri (I+1+IIT+IV) kisa (I) arasi (II) (1T} (IV)
Tiirev olmayan finansal yitkiimliiliikler
Ticari borglar 2.232.616 2.232.616 2.232.616 - - -
Diger borglar (*) 245.997 245.997 245.997 - - -
Diger kisa vadeli yitkiimlilitkler 26313 26.313 26.313 - - -
Toplam yiikiimliilitk 2.504.926 2.504.926  2.504.926 - - -

30 Kasim 2011
Sozlesme
N uyarinca nakit 1-5 yl 5 y1ldan

Stzlesme uyarinca vadeler Defter cikislar toplami 3 aydan 3-12 ay aras) uzun

Degeri (IHIIHIIHIV) kisa (I) aras1 (II) (110 {IV)
Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler
Ticari borglar 1.414.370 1414370  1.414.370 - - -
Diger borglar (*) 151.174 151.174 151.174 - - -
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 18.332 18.332 18.332 - - -
Toplam yilkiimbilik 1.583.876 1.583.876  1.583.876 - - -

{*) Odenecek vergi, stopaj vh. haric diger borglar

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 30 Kasim 2011 tarihleri itibariyla herhangi bir tiirev finansal varlik ve
yikimliilitgii bulunmamaktadir.

Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliklerden kaynaklanacak nakit akislarmmn beklenen vadelere gore

dagilimimin sézlesme uyarinca vadelere gore farkhilik arzetmemesi sebebiyle beklenen vadelere iliskin
ayrica bir tablo sunulmamistir.
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39. FINANSAL ARACLAR

Finansal araclarin gercefe nygun degeri
31 Aralik 2011

Finansal Araclar Kategorileri Gergege Uygun
Defter Degeri Degeri
Finansal varhklar

Nakit ve nakit benzerleri 10.438.464 10.438.464
Alim-satim amacli finansal varliklar 5.103.121 5.103.121
Satilmaya hazir finansal varhklar (%) 19.829 19.829
Diger alacaklar 271.762 271.762

Finansal yiikiimliiliikler
Ticari borglar 2.232.616 2.232.616
Diger borglar (**) 245,997 245.997
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 26.313 26.313

30 Kasim 2011
Finansal Araclar Kategorileri Gergege Uygun
Defier Degeri Degeri
Finansal varliklar

Nakit ve nakit benzerleri 11.675.874 11.675.874
Alim-satim amagcli finansal varliklar 5.068.708 5.068.708
Satilmaya hazir finansal varliklar (*) 19.829 19.829
Diger alacaklar 271.354 271.354

Finansal yiikiimltiliikler
Ticari borglar 1.414.370 1.414.370
Diger borglar (*+) 151.174 151.174
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 18.332 18.332

(*) Sirket'in satilmaya hazir finansal varliklarinda stuiflandirdign IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S. hisselerindeki 19.829 TL
tutanindaki yatirimlarg, hisse senetlerinin borsada islem grmemesi ve gercefe uygun dederinin giivenilir bigimde &lgiilememesi
sebebiyle maliyet degeri ile gosterilmistir.

(**) Odenecek vergi, stopaj vb. harig diger borglar
Finansal varliklarin ve yiikimliiliiklerin ger¢eZe uygun degeri asagidaki gibi belirlenir:

. Birinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliliikler, birbirinin ayni varlik ve yiikiimliilikler i¢in aktif
piyasada islem géren borsa fiyatlarindan degerlenmistir.

. Ikinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, ilgili varlik ya da yikiimliligin birinci seviyede
belirtilen borsa fiyatindan baska direk ya da indirek olarak piyasada go6zlenebilen fiyatinin
bulunmasinda kullanlan girdilerden degerlenmistir.

. Ugiincil seviye: Finansal varlik ve yiikiimliliikler, varlik ya da yiikiimliligiin gergege uygun degerinin
bulunmasinda kullanilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmistir.

Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varliklarin (alim satim amagh finansal
varliklar) raporlama tarihi itibariyla ger¢ege uygun deger seviyesi birinci seviyedir.
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39.

40,

FINANSAL ARACLAR (devami)
Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varliklar disindaki finansal varhiklarin ve
finansal yikiimliliiklerin ger¢ege uygun degerlerinin tahmini i¢in asagidaki yontem ve varsaymmlar

kullanilmistir:

Finansal varliklar:

Nakit ve nakit benzeri degerler ve diger alacaklarin ger¢ege uygun degerlerinin kisa vadeli olmalar1 ve
muhtemel zararlarin  Gnemsiz miktarda olabilecegi disiintilerek defter degerierine yaklastigt
Ongoriilmektedir.

Finansal viikiimliiliikler;

Kisa vadeli olmalar sebebiyle parasal yikiimliliklerin gercege uygun degerlerinin defter degerlerine
yaklastigi varsayilmaktadir.

BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR
Sirket 17 Ocak 2012 tarihinde “Portfoy Yoneticiligi” yetki belgesi, 21 Subat 2012 tarihinde ise “Menkul

Kiymetlerin Geri Alma veya Satma Taahiidii ile Alim Satim1” (“Repo- Ters repo™) yetki belgesi
almistir,
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