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MORGAN STANLEY MENKUL DE GERLER A.S.

31 MART 2014 TARHI ITIBARIYLA B ILANCO

(Tutarlar aksi belirtiimedik¢e Tirk Lirasi (“TL") olakafade edilmgtir.)

_CARI ONCEKI

DONEM DONEM

Bagimsiz Bagimsiz

Dipnot Denetimden Denetimden

Referanslari Gecmemi Gecmis

VARLIKLAR 31.03.2014 31.12.2013

Dénen Varliklar 32.469.255 30.521.540
Nakit ve Nakit Benzerleri 6 5.705.145 4.656.037
Finansal Yatirimlar 7 22.197.237 25.158.575
Ticari Alacaklar 4.263.992 203.194
liskili Taraflardan Alacaklar 8 4.,155.728 163.249
qliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 8 108.264 39.945
Peain Odenmg Giderler 238.329 434.452
Diger donen varliklar 64.552 69.282
Duran Varliklar 3.924.707 4.407.337
Finansal Yatirimlar 7 159.711 159.711
Diger alacaklar 291.650 281.650
-Iliskili taraflardan dger alacaklar - -
-Iliskili olmayan taraflardan ger alacaklar 291.650 281.650
Maddi Duran Varliklar 9 2.957.972 3.092.271
Maddi Olmayan Duran Varliklar 10 97.816 12.209
Ertelenm§ Vergi Varlig 11 417.558 861.496
Diger Duran Varliklar - -
TOPLAM VARLIKLAR 36.393.962 34.928.877

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici birgaaidir.



MORGAN STANLEY MENKUL DE GERLER A.S.

31 MART 2014 TARHI ITIBARIYLA B ILANCO
(Tutarlar aksi belirtiimedik¢e Tirk Lirasi (“TL") olakafade edilmgtir.)

CARI ONCEK1
DONEM DONEM
Bagimsiz Bagimsiz
Dipnot Denetimden Denetimden
Referanslari Gecmems Gecmis
31.03.2014 31.12.201
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukumlilukler 699.136 971.799
Ticari Borglar - 76.892
-1liskili taraflara ticari borglar - -
-fliskili olmayan taraflara ticari borglar - 76.892
Calisanlara Sglanan Faydalar kapsamindaki borglar - 114.727
Diger Borclar 467.741 251.792
liskili taraflara borglar 467.741 251.792
liskili Olmayan Taraflara Cder Borglar - -
Kisa Vadeli Karsiliklar - 143.924
Calganlara Sglanan Faydalar#iskin Kisa Vadeli
Karsiliklar - 143.924
Diger Kisa Vadeli Kanliklar ) )
Diger Kisa vadeli yukumllikler 231.395 384.464
Uzun Vadeli Yakumlltkler 32.716 31.666
Uzun vadeli karsiliklar _ 32.716 31.666
-Calisanlara Sglanan Faydalar#iskin Uzun Vadeli
Karsiliklar 12 32.716 31.666
Ertelenmg Vergi Yukomlul(gi - -
OZKAYNAKLAR 35.662.110 33.925.412
Odenm§ Sermaye 34.371.433 34.371.433
Kardan Ayrilan Kisitlanngi Yedekler 149.515 149.515
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler - 2.769
Gecmi Yillar Kar/Zararlari 13 (366.249) (7.182.247)
Net Donem Kari/Zarar 1.507.411 6.583.942
TOPLAM KAYNAKLAR 36.393.962 34.928.877

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici birgaatdir.



MORGAN STANLEY MENKUL DE GERLER A.S.

31 MART 2014 TARHINDE SONA EREN ARA HESAP DONENNE AiT KAPSAMLI GELIR

TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL") olakafade edilmitir.)

Cari D6nem
01.01.2014-31.03.201

Onceki Donem
01.01.2013-31.03.201

Dipnot Bagimsiz Denetimden Bagimsiz Denetimden

Referanslari Gecmemg Gegcmems
SURDURULEN FAALIYETLER
Saty Gelirleri 4.393.172 3.602.483
Satglarin Maliyetleri (-) - -
BRUT KAR/ZARAR 4.393.172 3.602.483
Pazarlama, Satve Dgitim Giderleri (-) (24.826) (3.972)
Genel Yodnetim Giderleri (-) (3.002.247) (2.115.561)
Arastirma gelgtirme giderleri (-) - -
Esas faaliyetlerden giér gelirler - -
Esas faaliyetlerden giér giderler (1.155) -
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 1.364.944 1.482.950
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 586.405 153.470
SURDURULEN FAALIYETLER VERG i
ONCESI KARI/ZARARI 1.951.349 1.636.420
Sirdirulen faaliyetler vergi gelir/gideri (443.938) 5.767
- Dénem vergi gideri - -
- Ertelenmg vergi gelir/gideri 11 (443.938) 5.767
SURDURULEN FAAL iYETLER DONEM
KARI/ZARARI 1.507.411 1.642.187

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici birgaaudir.
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MORGAN STANLEY MENKUL DE GERLER A.S.

31 MART 2014 TARHINDE SONA EREN ARA HESAP DONERNE AIT OZKAYNAK DE GiSiM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL")larak ifade edilmitir.)

Ode nmis

Kar veya Zararda Yeniden

Kardan ayrilan Sinflandirimayacak

Net donem kar/

Gecmi Yillar

1 Ocak 2013 tarihi itibariyle

Sermaye Argi
Gecmy yil kar/(zararlarina) transfer
Toplam Kapsaml gelir

31 Aralik 2013 tarihi itibariyle

1 Ocak 2014 tarihi itibariyle

Sermaye Argi

Gecmy yil kar/(zararlarina) transfer
Tanimlanmy Fayda Planlari Yeniden
Olgiim Kazanclar/Kayiplari

Toplam Kapsaml gelir

31 Mart 2014 tarihi itibariyle

Sermaye kistlanmis Birikmi § Diger Kapsamli (zaran) Kar/ (Zararlan) Toplam
yedekler . .
Gelirler veya Giderler
22,000,000 149,515 - (3,613,099 (3,197,715) 15,338,701
12,371,433 - - - (371,433) 12,000,000

- - - 3,613,099 (3,613,099) -

- - 2,769 6,583,942 - 6,586,711
34,371,433 149,515 2,769 6,583,942 (7,182,247) 33,925,412
34,371,433 149,515 2,769 6,583,942 (7,182,247) 33,925,412

- - - (6,583,942 6,815,998 232,056

- - (2,769) - - (2,769)

- - - 1,507,411 - 1,507,411

34,371,433 149,515 - 1,507,411 (366,249) 35,662,110

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayai parcasidir.




MORGAN STANLEY MENKUL DE GERLER A.S.

31 MART 2014 TARHINDE SONA EREN ARA HESAP DONENNE AIT NAKIT AKIM TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtiimedik¢e Tirk Lirasi (“TL") olakafade edilmgtir.)

Dipnot
Referanslari

Cari Dénem
(Bagimsiz
Denetimder
Gecmeny)

1 Ocak 2014-
31 Mart 2014

Gecmi Donem
(Bagimsiz
Denetimde!
Gecmeny)

1 Ocak 2013-
31 Mart 2013

A. ISLETME FAALIYETLERINDEN ELDE EOLEN
NAKIT AKISLARI
Doénem kari/(zarar)

Dénem net kari / zarari mutabakati ile ilgili dizeltmeler
Amortisman ve itfa gideri ile ilgili dizeltmeler

Faiz geliri

Kidem tazminati kgl gi

Personel prim karli g

Menkul kiymet dger artg/(azalg1)

Satilmaya hazir finansal varlik sakarlari

Bedelsiz edinilen hisse senetleri

Vergi kasih gl

Isletme sermayesindeki gigim dncesi faaliyetlerden
sgglanan/(kullanilan) nakit

Isletme sermayesinde gercejda deisimler:

Ticari alacaklardaki dgésim

Diger alacaklar ve varliklardaki gsim

Ticari borclardaki dgisim

Diger borclardaki dgisim

Faaliyetlerden gdanan/ (kullanilan) nakit

Alinan faizler

Personel prim ddemesi

Isletme faaliyetlerinden elde edilen/ (kullanilan) nakit

B. YATIRIM FAAL IYETLERINDEN KAYNAKLANAN
NAKIT AKISLARI

Finansal varliklardaki dgsim

Finansal varlik sagindan elde edilen nakit

Menkul kiymetlerden alinan faizler

Maddi duran varlk alimlarinda kullanilan nakit

Maddi olmayan duran varlik alimlarinda kullanilan nakit
Yatirnim faaliyetlerinde kullanilan nakit

C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN
NAKIT AKISLARI

Sermaye artirnmindan @anan nakit
Finansman faaliyetlerinde elde edilen nakit

D. YABANCI PARA CEVRIM FARKLARININ NAK 1T
VE NAKIT BENZERLER UZERINDEKI ETKISI

NAKIT VE NAKIT BENZERLERNDEKI NET ARTIS /
(AZALI S)

E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLER
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLER

9-10

11

o

1.507.411 1.642.187
280.749 294.936
650.14: 228.18:
(1.719 5.75(

- 33.380
443.93¢ (5.767
2.880.521 2.198.668
(4.060.798) (2.644.776)
76.125 259.793
(76.892) (175.585)
(81.044) (367.966)
(1.262.088) (729.866)
(1.262.088) (729.866)
2.311.196 3.585.544
- 26.129
2.311.196 3.611.67.
1.049.108 2.881.807
4.656.03 4.684.24
5.705.14 7.566.04

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pardir.



MORGAN STANLEY MENKUL DE GERLER A.S.

31 MART 2014 TARHINDE SONA EREN ARA HESAP DONERNE AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL") olakafade edilmitir.)

1.

2.1

SIRKET’ IN ORGANiIZASYONU VE FAAL IYET KONUSU

Morgan Stanley Menkul Qeerler AS. (“Sirket”) 30 Ekim 1990 tarihinde Turkiye'de kurulrstur.
Sirket, Sermaye Piyasas! Kurulu'nun (“SPK”) 27 Ek006 tarih ve B.02.1.SPK.0.16-1733-20066
No’lu izin yazisina istinaden Morgan Stanley Grfpketleri tarafindan satin alingmve Sirket'in
“Argil Menkul Degerler AS.” olan ticari unvani 21Subat 2007 tarihinddstanbul Ticaret Sicili
Memurlugu’'nca tescil edilmek ve 28ubat 2007 tarih ve 6755 nolu Turkiye Ticaret SiGkzetesi'nde
yayinlanmak suretiyle “Morgan Stanley Menkuld@der AS.” olarak deistirilmi stir.

Sirket'in merkezi Metrocityls Merkezi A Blok Kat 24 34330 |. Lever§isli /istanbul adresinde
bulunmaktadir.Sirket'in ana hissedarlargirket sermayesindeki %99,99’luk pay ile Morgan gn
International Holdings INC.’dir.

Sirket'in kurulus amaci, 6362 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu vié igivzuat hikimlerine uygun
olarak, ana sozjenesinde belirtilen sermaye piyasasi faaliyetleribdinmaktir.Sirket'in alim satim
aracllgl, turev araclarin alim satimina aracilik, portfgiyneticiligi repo ters repo yetki belgeler ile
sermaye piyasas! araclarinin kredili aimi,gacsaty ve 6ding alma ve vermelémleri izin belgesi
bulunmaktadir. Yatirnm dagmanlg belgesi dondurulmudurumdadir.

Sirket'in sermaye piyasas! faaliyetleri kendi taletizerine 9 Ocak 2009 tarihinde gecici olarak
durdurulmy; SPK’nin 12 Aralik 2011 tarihli izni il§irket faaliyetlerine yeniden kamistir.

Sirket'in hisseleri herhangi bir borsadgeim gérmemektedir.
Sirket'in 31 Aralik 2013 tarihi itibariyla 12 perselibulunmaktadir (31 Aralik 2012: 12).

Finansal tablolarin onaylanmasi

Finansal tablolar, yonetim kurulu tarafindan onagig ve 31 Mart 2014 tarihinde yayinlanmasi igin
yetki verilmistir. Genel Kurul'un finansal tablolari g@stirme yetkisi bulunmaktadir.

HANANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR
Sunumailiskin Temel Esaslar

TMS'ye Uygunluk Beyani

Sirket; yasal defterlerini ve kanuni finansal tablohi Tirk Ticaret Kanunu (*TTK") ve vergi
mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygara&ltutmakta ve hazirlamaktadir.

Finansal tablolar, finansal araclarin yenidengaetlenmesi haricinde, tarihi maliyet esasina gore
hazirlanmaktadir. Tarihi maliyetin belirlenmesindgenellikle varliklar icin 6denen tutarin gegee
uygun dgeri esas alinmaktadir.

Ilisikteki finansal tablolar Sermaye Piyasasi Kurulumr{tSPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan Seri Il, 14.1 No'lu fBaye Piyasasinda Finansal Raporlambigiin
Esaslar Tebfi” (“Tebli g”) hiikimlerine uygun olarak hazirlargrolup Teblgin 5. Maddesine istinaden
Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar Kwr(*KGK?”) tarafindan yurirlge konulmug
olan Turkiye Muhasebe Standartlari ile bunlargkiiti ek ve yorumlari (“TMS”) esas alingtir.



MORGAN STANLEY MENKUL DE GERLER A.S.

31 MART 2014 TARHINDE SONA EREN ARA HESAP DONERNE AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL") olakafade edilmitir.)

2.

HNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (devami)

2.1 Sunumalliskin Temel Esaslar(devami)

TMS’ve Uygunluk Beyan(devami)

Ayrica finansal tablolar ve dipnotlar SPK tarafindd Haziran 2013 tarihli duyuru ile agiklanan
formatlara uygun olarak sunulgtur.

Kullanilan Para Birimi

Sirket'in finansal tablolari faaliyette bulungu temel ekonomik cevrede gecerli olan para birimi
(fonksiyonel para birimi) ile sunulngtur. Sirket'in finansal durumu ve faaliyet sonuclafirket'in
gecerli para birimi olan ve finansal tablolar iganum para birimi olan Turk Lirasi (“TL") cinsinden
ifade edilmgtir.

Yiksek Enflasyon Dénemlerinde Finansal Tablolarirz&tilmesi

SPK’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayllard uyarinca, Turkiye'de faaliyette bulunan ve
Tlrkiye Muhasebe Standartlari'na uygun olarak nfs@d tablo hazirlayasgirketler icin, 1 Ocak 2005
tarihinden itibaren gecerli olmak Ulzere enflasyonhasebesi uygulamasina son vegtmi Buna
istinaden, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren 29 NdJWiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal
Raporlama” Standardi (“TMS 29") uygulanmatim

Karsilastirmali Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli FinansahBlolarinin Diizeltiimesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine amkvermek Uzerejirket finansal tablolari 6nceki
donemle kaglastirmall olarak hazirlanmaktadir. Cari donem finartahlolarin sunumu ile uygunluk
sglanmasi acisindan kaastirmali bilgiler gerekli gorildginde yeniden siniflandirilir ve énemli
farkliliklar aciklanir. Cari donemdsirket SPK’'nin 7 Haziran 2013 tarihli aciklanan fama uyum
sgglamak amaciyla 6nceki donem finansal tablolarindai siniflamalar yaprstir. Siniflamalarin
niteligi, nedeni ve tutarlarisagida agiklanmtir:

» 2012 yilindaSirket, bilancosunda 433.228 TL tutarindaki $jpe ddenen giderleri” gier dénen
varliklar icerisinde sunngtur. Cari yilda,Sirket yonetimi, bu tutarlar “Rén Odenen Giderler” altinda
siniflamstir.

» 2012 yilindaSirket, bilangcosunda 100.305 TL tutarindaki “tderkepersonel vergi ve primleri ve
stopajlarini” kisa vadeli @er borclarin icerisinde sunmtur. Cari yilda,Sirket yonetimi, bu tutarlan
“Calisanlara Sglanan Faydalar Kapsaminda Borg¢lar’ altinda sinigam

» 2012 yilindaSirket, bilangosunda 26.675 TL tutarindaki “6dene&g&kv ve BSMV” tutarlarini kisa
vadeli diger borgclarin igerisinde sunitur. Cari yilda,Sirket yonetimi, bu tutarlar “Fer Kisa Vadeli
Yuaktamlulikler” altinda siniflarmtir.



MORGAN STANLEY MENKUL DE GERLER A.S.

31 MART 2014 TARHINDE SONA EREN ARA HESAP DONERNE AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL") olakafade edilmitir.)

2.

2.1

2.2

2.3

HNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (devami)
Sunumailiskin Temel Esaslar(devami)

Karsilastirmal Bilgiler ve Onceki Donem Tarihli FinansahBlolarinin Diizeltiimesjdevami)

» 2012 yilindaSirket, kar veya zarar tablosunda 153.108 TL tuthaka “diger faaliyet giderlerini”
diger faaliyet giderleri icerisinde sungtur. Cari yilda, Sirket yodnetimi, bu tutarlari “Esas
Faaliyetlerden Cger Giderler” altinda siniflamgtir.

» 2012 yihindaSirket, kar veya zarar tablosunda 35.022 TL tutaakiadfaiz giderlerini” finansal
giderler icerisinde sunmtur. Cari yilda, Sirket yonetimi, bu tutarlari “Esas Faaliyetlerdeng€&r
Giderler” altinda siniflangtir.

» 2012 yilindaSirket, kar veya zarar tablosunda 40.043 TL tutakadkur farki giderlerini” finansal
giderler icerisinde sunmtur. Cari yilda, Sirket yonetimi, bu tutarlari “Esas Faaliyetlerdeng&r
Giderler” altinda siniflangtir.

» 2012 yilind&Sirket, kar veya zarar tablosunda 499.352 TL tutkaka “mevduat faiz gelirleri, kur farki
gelirleri, ve dger gelirleri” finansal gelirler icerisinde sunmtur. Cari yilda, Sirket yonetimi, bu
tutarlar “Esas Faaliyetlerden gair Gelirler” altinda siniflanstir.

» 2012 yilindaSirket, kar veya zarar tablosunda 574.230 TL tuthakn “temettii gelirlerini, devlet i¢
borclanma seneti faiz gelirlerini veggir gelirleri” finansal gelirler icerisinde sunitur. Cari yilda,
Sirket yonetimi, bu tutarlari “Finansman Gelirleréltinda siniflantir.

Yapilan bu siniflamalarin kar veya zarar tablosethési bulunmamaktadir.
Muhasebe Politikalarindaki Dgisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan énemliggiklikler geriye donik olarak uygulanmakta ve onceki
dénem finansal tablolari yeniden diizenlenmekteSlirket, cari yil icerisinde TMS 19a yapilan
desisiklikler nedeniyle tanimlanngifayda yukimlalikleri ve plan varliklarin muhasek®gtiimesinde
desisiklikler yapmsstir. Bu degisikliklerin detayi Not 2.4.a’da verilngtir; bunu dgindaSirket'in cari yil
icerisinde muhasebe politikalarinda 6nemli bigigi&li gi olmamstir.

Muhasebe Tahminlerindeki Dgisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki gigiklikler, yalnizca bir déneme ikin ise, dgisikligin yapildgl cari
donemde; gelecek doénemleresklin ise, hem dgsikligin yapildgl donemde hem de gelecek
donemlerde, ileriye yonelik olarak uygulanir. Téspiilen dnemli muhasebe hatalari geriye donik
olarak uygulanir ve 6nceki donem finansal tablola@niden dizenlenirSirket'in cari yil icerisinde
onemli muhasebe tahmin varsayingigili gi olmamstir.



MORGAN STANLEY MENKUL DE GERLER A.S.

31 MART 2014 TARHINDE SONA EREN ARA HESAP DONERNE AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL") olakafade edilmitir.)

2.4 Yenive Revize Edilnyi Tirkiye Muhasebe Standartlari

a)

Sirket tarafindan uygulanan yeni ve revize edilm§ standartlar

TMS 1 (Degisiklikler) Diger Kapsamli Gelir Kalemlerinin Sunumu

TMS 1 (Deisiklikler) Diger Kapsamli Gelir Kalemlerinin Sunumu 1 Temmuz 2@dréhinde veya bu
tarih sonrasinda kkyan mali dénemlerden itibaren gecerlidir. S6zusandgisiklikler, kapsamli gelir
tablosu ile gelir tablosunu yeniden tanimlamaktatMS 1'de yapilan d#siklikler uyarinca ‘kapsamili
gelir tablosu’ ifadesi ‘kar veya zarar vezdr kapsamli gelir tablosu’ ve ‘gelir tablosu’ ifesilékar veya
zarar tablosu” olarak gsstirilmistir. TMS 1'de yapilan d&siklikler uyarinca kar veya zarar veger
kapsamli gelir tablosunun tek bir tabloda ya d&ikiri izleyen iki ayri tabloda sunumuna izin veren
aciklamalar ayni kalmgtir. Ancak TMS 1'de yapilan dggsiklikler uyarinca dger kapsamli gelir
kalemleri iki gruba ayrilir: (a) sonradan kar veaarara yeniden siniflandiriimayacak kalemler ve (b)
bazi 6zel keullar sa&landginda sonradan kar veya zarara yeniden siniflaadakl kalemler. Fer
kapsaml gelir kalemlerine §kin vergiler de ayngekilde da&itilacak olup s6z konusu ggiklikler,
diger kapsamli gelir kalemlerinin vergi oncesi ya dergi duldikten sonra sunumu ile ilgili
aciklamalari dgistirmemstir. Bu dezisiklikler geriye donik olarak uygulangtir. Diger kapsaml gelir
kalemlerinin sunumu, standardin gerekg@irdiegisikli gi yansitmak amaciyla yeniden diizenlegtimi
Yukarida bahsi gecen sunum ile ilgili gigklikler haricinde, TMS 1'deki dgsikliklerin
uygulanmasinin kar veya zarargeli kapsamli gelir ve toplam kapsamh gelir Uzerifgehangi bir
etkisi bulunmamaktadir.

TMS 19 Calisanlara Sazlanan Faydalar

TMS 19’a yapilan dgsiklikler tanimlanmg fayda planlari vesten ¢ikarma tazminatinin muhasebesini
degistirmektedir. En oOnemli dgsiklik tanimlanmg fayda ydkamlilikleri ve plan varliklarin
muhasebelgiriimesi ile ilgilidir. Degisiklikler, tanimlanmg fayda yukumltliklerinde ve plan
varliklarin ger¢cge uygun dgerlerindeki dgisim oldugunda bu dgisikliklerin kayitlara alinmasini
gerektirmekte ve bdylece TMS 19’'un onceki versiymoha izin verilen ‘koridor yéntemi’'ni ortadan
kaldirmakta ve gecmihizmet maliyetlerinin kayitlara alinmasini hizlameaktadir. Degisiklikler,
bilancolarda gosterilecek net emeklilik vgriveya yukimlulginin plan a@n ya da fazlasinin tam
degerini yansitabilmesi icin, tim aktleryal kayip vazinclarin aninda gir kapsamli gelir olarak
muhasebelgiriimesini gerektirmektedir. TMS 19'a yapilan ggklikler geriye donik olarak
uygulanmalidir Sirket yonetimi muhasebe politikasi ggkli ginin 6nceki donem finansal tablolarina
olan etkisini dgerlendirmi ve hesaplanan vergi sonrasi etkilerin dnemlilikirenin altinda kalmasi
nedeniyle ge¢crgidénem finansal tablolarinin yeniden diizenlenmemedsarar verngtir.

2013 yilindan itibaren gecerli olup, Sirket’in finansal tablolarini etkilemeyen standartlar,
mevcut standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar

TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar

TFRS 11 Misterek Anlamalar

TFRS 12 Diger Isletmelerdeki Paylaraliskin Aciklamalar

TFRS 13 Gergese Uygun Dger Olgumleri

TFRS 7 (Dgisiklikler) Finansal Araclar: Sunum — Finansal Varlik ve

Finansal Borglari Netlgtiriimesi

TFRS 10, TFRS 11 Konsolide Finansal Tablolar, Mterek Anlamalar ve

ve TFRS 12 (Dgisiklikler) Diger Isletmelerdeki Paylardliskin Aciklamalar: Gegi Kurallari
TMS 27 (2011) Bireysel Finansal Tablolar

TMS 28 (2011) Istiraklerdeki vels Ortakliklarindaki Yatirimlar

TFRS’lere Yapilan TMS 1’e Yapilan Dgsiklikler Digindaki Yilliklyilestirmeler
Degisiklikler (TMS 16 2009/2011 Dénemi

TMS 32, TMS 34)



MORGAN STANLEY MENKUL DE GERLER A.S.

31 MART 2014 TARHINDE SONA EREN ARA HESAP DONERNE AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL") olakafade edilmitir.)

2.4 Yenive Revize Edilmyi TUrkiye Muhasebe Standartlari (devami)

c) Heniz yurarlige girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulamasi benimsenmensi standartlar
ile mevcut 6nceki standartlara getirilen dgisiklikler ve yorumlar

Sirket hentiz yUrurlge girmems asagidaki standartlar ile mevcut dnceki standartlarérigen asagidaki
desisiklik ve yorumlari hentiz uygulamastir:

TFRS ¢ Finansal Aragla

TFRS 9 ve TFRS 7 (OFgsiklikler) TFRS 9 ve Gegi Aciklamalari icin Zorunlu
Yururlak Tarihi

TMS 32 (Deisiklikler) Finansal Varllk ve Finansal Borglarin

Netletirilmesi*
TFRS Yorum 21 Harclar ve Vergilér
1 Ocak 2014 tarihinde veya bu tarih sonrasingtapan mali ddnemlerden itibaren gecerlidir.

TFRS 9 Finansal Aracglar

Kasim 2009'da yayinlanan TFRS 9 finansal varliklasiniflandiriimasi ve olcimda ile ilgili yeni
zorunluluklar getirmektedir. Ekim 2010'da ggklik yapilan TFRS 9 finansal yukumlultklerin
siniflandiriimasi ve dlgimu ve kayitlardan cikaasnile ilgili desisiklikleri icermektedir.

TFRS 9 ve TFRS 7 (Dgisiklikler) TFRS 9 ve Gecis Aciklamalari icin Zorunlu Yurarluk Tarihi

Kasim 2013'te TFRS 9'un zorunlu uygulama tarihi ta® 2017 tarihinden 6dnce olmamak kaydiyla
ertelenmgtir. Bu dezisiklik KGK tarafindan henliz yayinlanmagtir.

TMS 32 (Desisiklikler) Finansal Varlik ve Finansal Borc¢larin Netlestiriimesi

TMS 32'deki dgisiklikler finansal varlik ve finansal borc¢larin nefliriimesine yonelik kurallar ile
ilgili mevcut uygulama konularina agiklama getirneskr. Bu dgisiklikler dzellikle ‘cari donemde
yasal olarak uygulanabilen mahsuyplana hakkina sahip’ ve ¢ezamanli tahakkuk ve 6deme’
ifadelerine aciklk getirir.

TFRS Yorum 21 Harclar ve Vergiler

TFRS Yorum 21, vergi benzeri yikamluliiklerin 6dersiné ortaya ¢ikaran mevzuatta tanimlanan bir
faaliyet gerceklgtiginde, kletmelerin vergi ve vergi benzerinin 6denmesingkiii olarak bir borg
muhasebelgirmesi gerekgiine agiklik getirmektedir.
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2.5 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti
a. Esas Faaliyet Gelir/Giderleri:

Portféy yonetimi hizmetlerine #kin gelirler tahakkuk esasina gére muhasetbielenektedir.

Sirket, portféyiindeki menkul kiymetlerin sggelirlerini, saty aninda tahsil edilebilir hale gefiinde;
temettl ve benzeri gelirleri ise bu gelirlerin vaidele tahsil edilebilir hale gelginde gelir
kaydetmektedir.

Faiz gelir ve giderleri kar veya zarar tablosutatzakkuk esasina gore muhasefiglbnektedir. Faiz
gelirleri, vadeli mevduat faizlerini ve sabit gétirmenkul kiymetlerden alinan kupon faizlerini
icermektedir.

b. Maddi Duran Varliklar:

Maddi duran varliklar, maliyet gerlerinden birikm§ amortisman ve birikrgi deger diukltKleri
disuldiikten sonraki tutar Gizerinden gosterilirler.

Maddi duran varliklarin maliyet tutarlari, beklenéaydali 6mdirlerine gére gousal amortisman
yontemi kullanilarak amortismana tabi tutulur. Belén faydali 6mdir, kalinti der ve amortisman
yontemi, tahminlerde ortaya cikan gikékliklerin olasi etkileri icin her yil gdzden geiir ve
tahminlerde bir dgisiklik varsa ileriye dontk olarak muhasebgielir.

Maddi duran varliklarin elden cikariimasi ya da&ddi duran vafin hizmetten alinmasi sonucu
olusan kazang veya kayip sahasilati ile varfiin defter dgeri arasindaki fark olarak belirlenir ve kar
veya zarar tablosuna dabhil edilir.

C. Maddi Olmayan Duran Varliklar

Satin alinan maddi olmayan duran varliklar

Satin alinan maddi olmayan varliklar, maliyegeigerinden birikmg amortisman ve birikngi deger
distklikleri distldikten sonraki tutariyla gosterilirler. Bu vatak beklenen faydali dmdrlerine gore
dogrusal amortisman yontemi kullanilarak amortismardi ttutulur. Beklenen faydali émir ve
amortisman yontemi, tahminlerde ortaya c¢ikapigkliklerin olasi etkilerini tespit etmek amaciylah
yil g6zden gegcirilir ve tahminlerdeki giklikler ileriye dénik olarak muhasebetilir.

Bilgisayar yazilimi

Satin alinan bilgisayar yazilimlari, satin alimasinda ve satin almadan kullanima hazir olanarkada
gecen sirede alan maliyetler Gzerinden aktifiirilir. S6z konusu maliyetler, faydali émurlerigére
amortismana tabi tutulur.
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2.5

d.

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozet{devami)
Varliklarda Deger DUsUKIGgU:

Serefiye gibi sinirsiz 6mrii olan varliklar itfayabtatutulmazlar. Bu varliklar icin her yil ger
disiiklugl testi uygulanir.itfaya tabi olan varliklar icin ise defter ginin geri kazanilimasinin
miamkin olmadii durum ya da olaylarin ortaya c¢ikmasi halindgededikligl testi uygulanir.
Varligin defter dgerinin geri kazanilabilir tutarini semasi durumunda @er disuklugl kasilig
kaydedilir. Geri kazanilabilir tutar, satmaliyetleri dguldikten sonra elde edilen gegeeuygun dger
veya kullanimdaki dgerin biayuk olanidir. Dger dikliginin dgerlendirilmesi igin varliklar ayri
tanimlanabilir nakit akimlarinin olgu en digik seviyede gruplanir (nakit treten birimleferefiye
haricinde dger disukligine tabi olan finansal olmayan varliklar her ragow tarihinde deer
dUsuikligunin olasi iptali icin gézden gegirilir.

Bor¢lanma Maliyetleri:
Bulunmamaktadir.
Finansal Araglar:

Finansal varliklar

Gercge uygun dger farki kar veya zarara yansitilan finansal vasldrak siniflanan ve gerge uygun
deserinden kayitlara alinanlar haricindeki finansarlikéar, gercge uygun piyasa @eri ile alim
islemiyle dggrudan ilskilendirilebilen harcamalarin toplam tutari tizeendmuhasebeérilir. Yatirim
araclarinin ilgili piyasa tarafindan belirlenenesig uygun olarak teslimati gunu tgiyan bir kontrata
bagli olan finansal varliklarin alimi veya satsonucunda ilgili varliklar,slem tarihinde kayitlara alinir
veya kayitlardan cikarilir.

Finansal varliklar “gergg uygun dger farki kar veya zarara yansitilan finansal véalik “vadesine
kadar elde tutulacak yatirimlar”, “satiimaya hafmansal varliklar’ ve “kredi ve alacaklar” olarak
siniflandirilir. Siniflandirma, finansal vain elde edilme amacina ve 6zgiltie bal olarak, ilk kayda
alma sirasinda belirlenmektedir.

Etkin faiz yontemi

Etkin faiz yontemi, finansal vagin itfa edilmg maliyet ile dgerlenmesi ve ilgili faiz gelirinin ikkili
oldugu doneme datilmasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal ema beklenen 6mri boyunca veya
uygun olmasi durumunda daha kisa bir zaman dilimesince tahsil edilecek tahmini nakit toplaminin,
ilgili finansal varlgin tam olarak net bugtinkii gerine indirgeyen orandir.

Gercge uygun dger farki kér veya zarara yansitilan finansal véahkisinda siniflandirilan finansal
varliklar ile ilgili gelirler etkin faiz yéntemi kiianmak suretiyle hesaplanmaktadir.

Gercegze uygun dger farki kar veya zarara yansitilan finansal valdik

Gercge uygun dger farki kar veya zarar tablosuna yansitilan fiahwarliklar; alim-satim amaciyla
elde tutulan finansal varliklardir. Bir finansalrile kisa vadede elden c¢ikariimasi amaciyla edigiild
zaman s0z konusu kategoride siniflandirihr. Finbnsske kagi etkili bir koruma araci olarak
belirlenmemg olan tirev trinleri tkil eden bahse konu finansal varliklar da ggeceygun dger farki
kar veya zarara yansitilan finansal varliklar déaseniflandirilir.
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2.5

f.

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozet{devami)

Finansal Araglar: (devami)

Vadesine kadar elde tutulan finansal varliklar

Sirket'in vadesine kadar elde tutma olg@nge niyeti oldgu, sabit veya belirlenebilir bir 6deme planina
sahip, sabit vadeli borclanma araclari, vadesirdaka&lde tutulacak yatirimlar olarak siniflanchrili
Vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar etkin f@intemine gore itfa edilmimaliyet bedelinden ger
disuikligl tutan digulerek kayitlara alinir ve ilgili gelirler etkin ifa yontemi kullanilmak suretiyle
hesaplanir.

Satilmaya hazir finansal varliklar

Satilmaya hazir finansal varliklar, satilmaya hatarak finansal varlik olarak siniflandirilan ya ()
krediler ve alacaklar, (b) vadesine kadar eldelactak yatirimlar veya (c) gerge uygun dger farki kar
veya zarara yansitilan finansal varliklar olaradfandiriimayan tirev olmayan finansal varliklardi

Sirket tarafindan elde tutulan ve aktif bir piyasaglam géren borsaya kote 6zkaynak araclari ile bazi
borglanma senetleri satiimaya hazir finansal viari&larak siniflandirilir ve gerge uygun dgerleriyle
gosterilir. Sirket'in aktif bir piyasadasiem gérmeyen ve borsaya kote olmayan fakat satdntezir
finansal varlik olarak siniflanan 6zkaynak araclawlunmakta ve gerge uygun dgerleri guvenilir
olarak dlculemedii icin maliyet deerleriyle gosterilmektedir. Kar veya zarar tablosukaydedilen
deger diguklukleri, etkin faiz yontemi kullanilarak hesapénfaiz ve parasal varliklarla ilgili kur farki
kar/zarar tutari haricindeki, gefge uygun dgerdeki dgisikliklerden kaynaklanan kazang ve zararlar
diger kapsamh gelir icinde muhasebgiiglir ve finansal varliklar dger artg fonunda biriktirilir.
Yatirnmin elden c¢ikariimasi ya dagde diikligiine @gramasi durumunda, finansal varliklargde arts
fonunda biriken toplam kar/zarar, kar veya zarblosuna siniflandiriimaktadir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araclaringkilhn temettiler Sirket'in temettl alma hakkinin gjtugu
durumlarda kar veya zarar tablosunda muhasghbéiaektedir.

Yabanci para birimiyle ifade edilen satilmaya hazarasal varliklarin gerge uygun dgeri ifade
edildigi para birimi Gzerinden belirlenmekte ve raporlamddnemi sonundaki gecerli kurdan
cevrilmektedir. Kar veya zarar tablosunda muhasstiélen kur farki kazanclari/zararlari, parasal
varligin itfa edilmg maliyet dgeri tizerinden belirlenmektedir. gar kur farki kazanclari ve zararlari,
diger kapsamli gelir icinde muhasebgiémektedir.

Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir ddemeleri olan, piyasaglarh gérmeyen ticari ve gér alacaklar ve krediler bu
kategoride siniflandirilir. Krediler ve alacakldkie faiz yéntemi kullanilarak iskonto edilgnmaliyeti
Uzerinden dger d3UklUgu disulerek gosterilir. Faiz geliri, reeskont etkisiriinemli olmadg durumlar
haricinde etkin faiz oran1 yontemine gore hesaptakayitlara alinir.

13



MORGAN STANLEY MENKUL DE GERLER A.S.
31 MART 2014 TARHINDE SONA EREN ARA HESAP DONENNE AIT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi (“TL") olakafade edilmitir.)

2.5 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozet{devami)
f. Finansal Araglar: (devami)

Finansal varliklarda dger disikligt

Gercegge uygun dger farki kar veya zarara yansitilan finansal véahlkdisindaki finansal varlik veya
finansal varlik gruplari, her bilango tarihindegde diztkligline gradiklarina ilgkin gostergelerin
bulunup  bulunmagiina  dair dgerlendirmeye tabi tutulur. Finansal varh ik
muhasebelgiriimesinden sonra bir veya birden fazla olayinydena gelmesi ve s6z konusu olayin
ilgili finansal varlik veya varlik grubunun givenibir bicimde tahmin edilebilen gelecekteki nakit
akimlari Gzerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgiiansal varigin deser diukligiine @gradgina

ili skin tarafsiz bir gostergenin bulunmasi durumundgeddizukligu zarari olgur.

Satilmaya hazir 6zkaynak araclari icin ggeceygun dgerin énemli ve sirekli bir diis ile maliyetin
altina inmesi objektif bir dger dguklugl gostergesi sayilir.

itfa edilmi deserinden gosterilen finansal varliklar icin gbe disikligt tutarn gelecekte beklenen
tahmini nakit akimlarinin finansal vatin etkin faiz orani Uzerinden iskonto edilerek Ipésaan
bugunku deeri ile defter dgeri arasindaki farktir.

Maliyet dezerinden gdosterilen finansal varliklar icingde disukligl tutar gelecekte beklenen tahmini
nakit akimlarinin benzer bir finansal varlik igifao cari faiz oranlari ile iskonto edilerek hesaalia
bugunku degeri ile defter dgeri arasindaki farktir. Bu tur bir der dguklig sonraki donemlerde iptal
edilemez.

Bir karsilik hesabinin kullaniimasi yoluyla deftergdeinin azaltildg ticari alacaklar haricinde, bitin
finansal varliklarda, dier disukligl dogrudan ilgili finansal varfiin kayith deerinden diultr. Ticari
alacgin tahsil edilememesi durumunda s6z konusu tutenlkahesabindan diilerek silinir. Kagilik
hesabindaki dgésimler kar veya zarar tablosunda muhasetieilé .

Satilmaya hazir 6zkaynak araclarinin ggeceygun dgerinde dger disuikligli sonrasinda meydana
gelen arty, dogrudan dzkaynaklarda muhaselgétdir.

itfa edilmk deserinden gosterilen finansal varliklar icin, g diukltgii zarari sonraki donemde
azalirsa ve azaglideger diukligl zararinin muhasebstegilmesi sonrasinda meydana gelen bir olayla
ili skilendirilebiliyorsa, énceden muhasehgiglen deger digukligi zarari, dger disukliginin iptal
edilecgi tarihte yatirnmin dger dukliglu hicbir zaman muhasebglieilmemis olmasi durumunda
ulasacas itfa edilmis maliyet tutarini gmayacalsekilde kar veya zarar tablosunda iptal edilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araclari icin daha onckkiemlerde kar/zarar icinde muhaseféeiten
deger digukligl zarari, kar/zarar icinde iptal edilmez. gee disikligl zarari sonucunda ahan
gercege uygun dger artgi, diger kapsaml gelir icinde muhasebgii@ir ve yatirimlara ilgkin yeniden
deserleme kagihgl bahgl altinda toplanir. Satilmaya hazir borglanma denatin deser dGukligu
zararl, yatinmin gerge uygun dgerindeki argin dezer dUkliglu zararinin muhasebstailmesi
sonrasinda ortaya c¢ikan bir olaylaskilendiriimesinin s6z konusu olmasi durumlarda, raén
doénemlerde kar/zarar iginde iptal edilir.
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2.5

f.

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozet{devami)
Finansal Araglar: (devami)

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadée
ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde celgdekiolan ve 6nemli tutarda g desisikli gi riski
tasimayan yuksek likiditeye sahipgdr kisa vadeli yatirimlardir.

Finansal yukimlulikler

Sirket'in finansal yukamlalikleri ve 6zkaynak araglasozlemeye bl dizenlemelere, finansal bir
yukumlaligiin ve 6zkaynga dayali bir aracin tanimlanma esasina gore swdifidur. Sirket'in tim
borclari dguldikten sonra kalan varliklarindaki hakki temsiee sozlgme 6zkaynga dayal finansal
aractir. Belirli finansal yukamluliikler ve 6zkaygsadayall finansal araglar icin uygulanan muhasebe
politikalari ggagida belirtiimitir.

Finansal yukumlilikler gerge uygun dger farki kar veya zarara yansitilan finansal yikilikler
veya dger finansal yukamlaltkler olarak siniflandirilir.

Diger finansal yukiumlultkler

Diger finansal yukumlalikler Btangicta slem maliyetlerinden arindirilimigercege uygun dgerleriyle
muhasebelgirilir.

Diger finansal yukiamlalikler sonraki donemlerde etfdiz orani tizerinden hesaplanan faiz gideri ile
birlikte etkin faiz yontemi kullanilarak itfa ediigimaliyet bedelinden muhasehgtislir.

Etkin faiz yontemi, finansal yukamligiin itfa edilmg maliyetlerinin hesaplanmasi ve ilgili faiz
giderinin iligkili oldugu doneme datilmasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal ana beklenen 6mri
boyunca veya uygun olmasi halinde daha kisa birapadilimi siresince gelecekte yapilacak tahmini
nakit 6demelerini tam olarak ilgili finansal yukuimiigiin net buginki derine indirgeyen orandir.

isletme Birlesmeleri:

Bulunmamaktadir.

Kur Degisiminin Etkileri:

Sirket'in yasal kayitlarinda, yabanci para cinsind@h disindaki para birimleri) muhasebstgilen
islemler, slem tarihindeki kurlar kullanilarak Turk Lirasi’mgevrilmektedir. Bilangoda yer alan dovize
bagli varlik ve borclar bilancgo tarihinde gecerli ol&arlar kullanilarak Tirk Parasr’na ¢evrilmektedir.

Bu cevrimden ve dovizlislemlerin tahsil/tediyelerinden kaynaklanan kambkarlari / zararlar kar
veya zarar tablosunda yer almaktadir.
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2.5

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozet{devami)

Raporlama Déneminden Sonraki Olaylar:

Raporlama déneminden sonraki olaylar; net donemnd&aiiskin herhangi bir duyuru veya ghr
secilmg finansal bilgilerin kamuya agiklanmasindan somtaya ¢ikmg olsalar bile, bilango tarihi ile

bilangonun yayimi igin yetkilendirilme tarihi aradaki tim olaylari kapsar.

Sirket, bilanco tarihinden sonraki diizeltme geratirolaylarin ortaya ¢cikmasi durumunda, finansal
tablolara alinan tutarlari bu yeni duruma uygekilde diizeltir.

Karsilklar, Sarta Bagh Yukumlilukler ve Sarta Bagl Varliklar:

Gecmg olaylardan kaynaklanan mevcut bir yikimfildh bulunmasi, yukimlGgin yerine
getirilmesinin muhtemel olmasi ve s6z konusu yUKilaK tutarinin guvenilir birsekilde tahmin
edilebilir olmasi durumunda finansal tablolardasies ayrilir.

Karsilik olarak ayrilan tutar, yakumligig iliskin risk ve belirsizlikler gbz éniinde bulundurullera
yoluyla hesaplanir.

Karsiligin, mevcut yukimlalgin kasilanmasi icin gerekli tahmini nakit akimlarini lalarak
Olctlmesi durumunda s6z konusu ¢hgin defter dgeri, ilgili nakit akimlarinin buglinkl gerine
esittir.

Karsiligin 6denmesi icin gerekli olan ekonomik faydanin bosmi ya da tamaminin tg¢inci taraflarca
karsilanmasinin beklengi durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutartahsil edilmesinin hemen
hemen kesin olmasi ve givenilir bekilde dlgtilmesi halinde varlik olarak muhaseltir.

Kiralama islemleri:

Finansal kiralamayla elde edilen varliklar bulunra&tadir.

Devlet Tgvik ve Yardimlari:

Bulunmamaktadir.
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2.5 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozet{devami)
m.  Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler
Gelir vergisi gideri, cari vergi ve ertelergniergi giderinin toplamindan ajur.

Cari verqgi

Cari yil vergi yukumluligu, donem karinin vergiye tabi olan kismi tzerintiesaplanir. Vergiye tabi
kar, dier yillarda vergilendirilebilir ya da vergiden imitiebilir kalemler ile vergilendiriimesi ya da
vergiden indirilmesi mimkin olmayan kalemleri hatitmasi nedeniyle, kar veya zarar tablosunda yer
verilen kardan farklilik gosteriSirket’in cari vergi yukimlaligd bilanco tarihi itibariyla yasaljenis ya

da 6nemli dlciide yasadlanis vergi orani kullanilarak hesaplarytm.

Ertelenmj vergi

Ertelenmg vergi yukamliligt veya varlgl, varliklarin ve yikamlaluklerin finansal tablotkr gosterilen
tutarlari ile yasal vergi matrahi hesabinda diklaiean tutarlari arasindaki gegici farkliliklabitanco
yontemine gore vergi etkilerinin yasgthais vergi oranlari dikkate alinarak hesaplanmasiyla
belirlenmektedir. Ertelenmi vergi yukumlultkleri vergilendirilebilir gecici f&larin timi igin
hesaplanirken, indirilebilir gecici farklardan gdun ertelenngi vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar
elde etmek suretiyle s6z konusu farklardan yarammn kuvvetle muhtemel olmasartiyla
hesaplanmaktadir. Bahse konu varlik ve yukimllkikleari ya da mali kar/zarari etkilemeyeateme

ili skin gecici fark,serefiye veya dier varlik ve yakumltliklerin ilk defa finansal taftdra alinmasindan
(isletme birlgmeleri dginda) kaynaklaniyorsa muhaselgétdmez.

Ertelenmg vergi yakumlalukleri,Sirket'in gecici farkhliklarin ortadan kalkmasinoktrol edebildgi ve
yakin gelecekte bu farkin ortadan kalkma olgsin distik oldusu durumlar haricinde, Igh ortaklik
ve istiraklerdeki yatirimlar vesi ortakliklarindaki paylar ile ikilendirilen vergilendirilebilir gegici
farklarin timu icin hesaplanir. Bu tir yatinm vayfar ile iliskilendirilen vergilendirilebilir gegici
farklardan kaynaklanan ertelerymiergi varliklari, yakin gelecekte vergiye tabiemitkar elde etmek
suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin ktieveuhtemel olmasi ve gelecekte ilgili farklarin
ortadan kalkmasinin muhtemel olmgesitlariyla hesaplanmaktadir.

Ertelenmg vergi varlginin kayith dgeri, her bilanco tarihi itibariyla gbézden gecirilErtelenmg vergi
varliginin kayitl deeri, bir kisminin veya tamaminin gayaca faydanin elde edilmesine imkan
verecek diizeyde mali kar elde etmenin muhtemel dignélctide azaltilir.

Ertelenmg vergi varliklari ve yukumlulikleri varliklarin gegklesecesi veya yukimluliklerin yerine
getirilecesi donemde gecerli olmasi beklenen ve bilanco tailhariyla yasallamis veya 6nemli élctide
yasallgmig vergi oranlari (vergi diizenlemeleri) GUzerindenapdanir. Ertelenngi vergi varliklari ve
yukamlaluklerinin hesaplanmasi sirasinfieket’in bilanco tarihi itibariyla varliklarinin deer deserini
geri kazanmasi ya da yukumlaliklerini yerine geéismicin tahmin etfii yontemlerin vergi sonuclari
dikkate alinir.

Ertelenmg vergi varliklari ve yukumlalikleri, cari vergi Madariyla cari vergi yukumlaliklerini
mahsup etme ile ilgili yasal bir hakkin olmasi vesg@ konusu varlik ve yukimliliklerin ayni vergi
mercii tarafindan toplanan gelir vergisiyleskilendiriimesi ya daSirket'in cari vergi varlik ve
yukumlaluklerini netlgtirmek suretiyle 6deme niyetinin olmasi durumundehsup edilir.
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2.5 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozet{devami)
m.  Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler (devami)

Donem cari ve ertelenmvergisi

Dogrudan 6zkaynakta alacak ya da bor¢ olarak muhasgibédn kalemler (ki bu durumda ilgili
kalemlere ilgkin ertelenmyj vergi de dg@rudan 6zkaynakta muhasebgiilir) ile ili skilendirilen ya da
isletme birlemelerinin ilk kayda alimindan kaynaklananlar hawdgki cari vergi ile déneme ait
ertelenmg vergi, kar veya zarar tablosunda gider ya da gelirak muhasebaeftirilir. Isletme
birlesmelerinde, serefiye hesaplanmasinda ya da satin alanin, sdtmana bgl ortakligin
tanimlanabilen varlik, yakimlaluk warta bgl borglarinin gergge uygun dgerinde elde etgi payin
satin alim maliyetinigan kisminin belirlenmesinde vergi etkisi goz onlibdieindurulur.

n. Calsanlara Sgglanan Faydalar/ Kidem Tazminatlari:

Tarkiye’de mevcut kanunlar ve toplg $6zlemeleri hilkiimlerine gore kidem tazminati, emekhiliya
isten cikarilma durumunda 6denmektedir. Gincellgnotan TMS 19 Cajanlara Sglanan Faydalar
Standardi (“TMS 19”) uyarinca s6z konusu turdedeérdeler tanimlanmiemeklilik fayda planlari olarak
nitelendirilir. Bilancoda muhasebstiilen kidem tazminati yakimltgii, tim cakanlarin emeklilikleri
dolayisiyla ileride dgmasi beklenen yikimlilik tutarlarinin net buglinkgiedne gore hesaplangnve
finansal tablolara yansitilgtir. TMS 19’a yapilan dgsiklikler tanimlanmg fayda planlar vesten ¢ikarma
tazminatinin muhasebesini gilgirmektedir. Dgisiklikler, bilancolarda gosterilecek net emeklilikargi
veya yukimluliginin plan a@l ya da fazlasinin tam gerini yansitabilmesi icin, tim aktteryal kayip ve
kazanclarin aninda gér kapsamli gelir olarak muhaselgétémesini gerektirmektedir. TMS 19'a yapilan
degisiklikler geriye donutk olarak uygulanmalidir. Bu seke Sirket yonetimi muhasebe politikasi
degisikli ginin dnceki donem finansal tablolarina olan etkisiezerlendirmi ve hesaplanan vergi sonrasi
etkilerin 6nemlilik sininnin altinda kalmasi neddm gecmg donem finansal tablolarinin yeniden
diizenlenmemesine karar vegtini Cari donemde hesaplanan aktleryal kayip kaddigg kapsaml gelir
altinda muhasebelkirilmi stir.

Kar payi ve ikramiye édemeleri

Sirket, bazi diizeltmeler sonragket hissedarlarina ait kari dikkate alan bir yingé dayanarak hesaplanan
kar payi ve ikramiyeyi yukimlulik ve gider olaragkykletmektedirSirket, sézlgemeye bgh bir zorunluluk
ya da zimni bir yikimliliik yaratan gegrhir uygulamanin oldgu durumlarda karlik ayirmaktadir.

o. Emeklilik Planlari:
Bulunmamaktadir.
p. Nakit Akis Tablosu:

Nakit akg tablosunda, déneme skin hazir dgerlerdeki dgisimler; esas, yatinm ve finansman
faaliyetlerine dayall bir bicimde siniflandirilaredgporlanmgtir. Nakit ve nakit benzeri kalemler, nakit para,

vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaradeleri 3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde

cevrilebilecek olan ve 6nemli tutardagee degisikli gi riskini tasimayan yuksek likiditeye sahipgdir kisa
vadeli yatinmlardir.
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3.

ISLETME B iRLESMELER i
Bulunmamaktadir.

IS ORTAKLIKLARI
Bulunmamaktadir.

BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Bolumlere gore raporlamayi gerektirecek herhangiaskl faaliyet alani ve farkli girafi bolge
bulunmamaktadir.

NAKIT VE NAK IT BENZERLER i

31 Mart 31 Aralik
2014 2013
Kasa 1.552 1.415
Bankadaki nakit 5.703.593 4.654.622
Vadesiz mevduat 3.614.308 656.644
Vadesi li¢ aydan kisa olan vadeli mevduat 2.089.285 3.997.978
5.705.145 4.656.037

31 Mart 2014tarihi itibariyle bankalardaki vadelewduat bir giin vadeli olup faiz orani %6’dir. 31
Aralik 2013 tarihi itibariyle vadeli mevduat faizani %5'tir.

Sirket’in 31 Mart 2014 ve 31 Aralik 2013 tarihletiliariyle nakit akim tablolarinda nakit ve nakit
benzeri dgerler, nakit ve nakit benzerlerinden faiz tahakknktlztlerek gosterilmektedir:

31 Mart 31 Aralik
2014 2013
Nakit ve nakit benzerleri 5.705.145 4.656.037

Faiz tahakkuklari - (555)
Nakit akim tablosundaki nakit ve
nakit benzerleri

5.705.145 4.655.482
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7. FINANSAL YATIRIMLAR
31 Mart 31 Aralk
2014 2013
Gergeze uygun dger farki gelir tablosuna yansitilan finansal
varliklar 22.197.237 25.158.575
Satilmaya hazir fiansal varlikla 159.71: 159.71:

22.356.948 25.318.286

31 Mart 2014

Allm — satim amacli finansal varliklar Maliyet Makul Degeri Kayith Degeri
Devlet i¢ bor¢clanma senetleri (*) 22.602.329  22.197.237 22.197.237
22.602.329 22.197.237 22.197.237

31 Aralik 2013

Alm — satim amagli finansal varlik Maliyet Makul Deseri Kayitll Degeri
Devlet i¢c bor¢lanma senetleri 24.913.527 25.158.575 25.158.575
24.913.52 25.158.57 25.158.57

31 Mart 2014 tarihi itibariyle alim satim amachdinsal varliklar nominal geri 22.500.000 TL olan
Nisan 2014 ve Eylul 2014 vadeli devlet tahvilleemdolysmakta olup nominal deri 11.600.000 TL
olan kismiiMKB Takas ve Saklama Bankasi$A.ve Turkiye Cumhuriyet Merkez BankasiSA.
nezdinde sermaye blokaji, hisse senedi ve borc¢leamaglar piyasasi teminati olarak tutulmaktadir.
(31 Aralik 2013 tarihi itibariyle alim satim amagihansal varliklar nominal geri 24.6000.000 TL
olan Mart 2014 ve Nisan 2014 vadeli devlet tahsiiiden olgmakta olup nominal deri 2.600.000
TL olan kismi IMKB Takas ve Saklama bankas§Ave TCMB nezdinde sermaye blokaji, hisse
senedi ve borglanma araclari piyasasi teminatabiatulmaktadir.)

Satilmaya hazir finansal varliklar:

Ortaklik Ortaklik
Payi 31 Mart  Payi 31 Aralik
% 2014 % 2013
Borsaistanbul AS. (%) 0,004 159.711 0,004 159.711
159.71: 159.71:

¢ Sirket'in satilmaya hazir finansal varliklarinda iandirdgi Borsaistanbul AS. hisselerindeki
159.711 TL tutarindaki yatirimlari, hisse senetlieriborsadaslem gérmemesi ve gerge uygun
degerinin glvenilir bicimde dlglilememesi sebebiyle iyetl degeri ile gosterilmgtir.
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8. TICARI ALACAK VE BORCLAR

31 Mart 31 Aralik

Kisa vadeli ticari alacaklar: 2014 2013
fliskili taraflardan ticari alacaklar (*) 4.155.728 163.24
Diger ticari alacaklar 108.264 39.94!
4.263.992 203.19

(*) Morgan Stanley & Co. International Plc’den postfigonetim komisyonu ve masraf yansitma
alacaklarindan olmaktadir.

31 Mart 31 Aralik

Kisa vadeli ticari borclar: 2014 2013
Saticilar 0 76.89;
0 76.89;

31 Mart 2014tarihi itibariyle kisa vadeli ticarotg bulunmamaktadir. (31 Aralik 2013: Kisa vadeli
ticari borclar buyik olcudesSirket'in faaliyet giderleri sebebiyle saticilaraaal borc¢larini ihtiva
etmektedir.Sirket'in sermaye piyasasi faaliyetleringhiin ticari borclari bulunmamaktadir.

9. MADDIi DURAN VARLIKLAR
31 Mart 2014 tarihi itibariyle maddi duran varhkin maliyet bedeli 5.253.085 TL (31 Mart 2013:
5.253.085 TL) olup elden cikarilan maddi durarikaroktur (31 Mart 2013: Yoktur). 31 Mart 2014
tarihi itibariyle maddi duran varliklarin deftergii 2.957.972 TL (31 Mart 2013: 3.683.421 TL) 'dir.
31 Mart 2014 tarihi itibariyle maddi duran varlikia cari dénem amortisman gideri 245.069 TL (31
Mart 2013: 291.556 TL)'dir.

10. MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
31 Mart 2014 tarihi itibariyle maddi olmayan durearliklarin maliyet bedeli 639.636 TL (31 Mart
2013: 639.636 TL) olup elden c¢ikarilan maddi duvanik yoktur (31 Mart 2013: Yoktur). 31 Mart
2014 tarihi itibariyle maddi olmayan duran varlkia defter dgeri 97.816 TL (31 Mart 2013:
219.030)'dir. 31 Mart 2014 tarihi itibariyle maddimayan duran varliklarin cari ddnem amortisman
gideri 35.680 TL (31 Mart 2013: 3.380 TL)'dir.

11. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLER 1 (ERTELENM i$ VARLIK VE
YUKUMLULUKLER 1 DAHIL)

Sirket'in 1 Ocak 2014 — 31 Mart 2014 tarihi itibdeyolusan Kurumlar Gegici Vergisi matrahi gegmi
yiIl zararlarina mahsup edifinden ilgili donem kurumlar vergisi yukimligi bulunmamaktadir.
(1 Ocak 2013 - 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle d&im kari tzerinden hesaplanan kurumlar vergisi
yukamlaligt bulunmamaktadir.)

1 Ocak 2014- 1 Ocak 2013-

Gelir tablosundaki vergi gideri: 31 Mart 2014 31 Mart 2013
Cari kurumlar vergisi karli gi - -
Ertelenmg vergi (geliri)/gider (443.938 5.76i
(443.938) 5.767
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Kurumlar Vergisi

Sirket, Turkiye'de gecerli olan kurumlar vergisinabtdir. Sirket'in cari dénem faaliyet sonuclarina
ili skin tahmini vergi yukamlaltkleri icin ekli finansaéblolarda gerekli kariklar ayriimistir.

Vergiye tabi kurum kazanci tzerinden tahakkuk iktiek kurumlar vergisi orani ticari kazancin
tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indmiéyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna
kazanclar, vergiye tabi olmayan gelirler vgetiindirimler (varsa gecmiyil zararlari ve tercih edildi
takdirde kullanilan yatirnnm indirimleri) dialdiikten sonra kalan matrah tzerinden hesaplanhakta

2013 yihinda uygulanan efektif vergi ar&20’dir (2012: %20).

Turkiye'de gegcici vergi tcer aylik donemler itibde hesaplanmakta ve tahakkuk ettirilmektedir. 2012
yili kurum kazancglarinin gecici vergi dénemleribériyle vergilendiriimesi gamasinda kurum
kazanclari Gizerinden hesaplanmasi gereken geqigi @eani %20'dir. (2011: %20). Zararlar gelecek
yillarda olgacak vergilendirilebilir kardan gilmek tzere, maksimum 5 yilstaabilir. Ancak olgan
zararlar geriye donik olarak dnceki yillardasalu karlardan dfiillemez.

Tarkiye'de vergi dgerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakgtha prosediri
bulunmamaktadirSirketler ilgili yilin hesap kapama doénemini takidem yilin 1-25 Nisan tarihleri
arasinda vergi beyannamelerini hazirlamaktadirgMeairesi tarafindan bu beyannameler ve buna baz
olan muhasebe kayitlari 5 yil icerisinde inceleketeistirilebilir.

Gelir Vergisi Stopaji

Kurumlar vergisine ek olarak, galmasi durumunda kar pay! elde eden ve bu katapay kurum
kazancina dahil ederek beyan eden tam miuikellef nkiama ve yabancsirketlerin Tirkiye’deki
subelerine dgitilanlar hari¢ olmak Uzere kar paylari Gzerindgnca gelir vergisi stopaji hesaplanmasi
gerekmektedir. Gelir vergisi stopaji 24 Nisan 206@2 Temmuz 2006 tarihleri arasinda tginketlerde
%210 olarak uygulanngtir. Bu oran, 22 Temmuz 2006 tarihinden itibare®dQ@10731 sayili Bakanlar
Kurulu Karari ile %15 olarak uygulanmaktadir. gidmayip sermayeye ilave edilen kar paylar gelir
vergisi stopajina tabi gédir.

Ertelenmg Vergi

Sirket vergiye esas yasal finansal tablolari ile 38R gore hazirlanmifinansal tablolari arasindaki
farkhhklardan kaynaklanan gecici zamanlama fanklécin ertelenmy vergi aktifi ve pasifini
muhasebelkgirmektedir. S6z konusu farkhliklar genellikle bagelir ve gider kalemlerinin vergiye esas
tutarlar ile UFRS'ye go0re hazirlanan finansal ¢ddnida farkli donemlerde yer almasindan
kaynaklanmakta olupsagida aciklanmaktadir.

Ertelenmg vergi aktifleri ve pasiflerinin hesaplanmasinddidulan vergi orani %20’dir. (2012 : %20).
Ertelenmg vergi varlik ve yukimlaliklerinin detaysagida sunulmstur:

31 Mart 31 Aralik
Ertelenmg verqi varlgi/(yakimlalisa): 2014 2013
Maddi ve maddi olmayan duran varliklar ekonomik
omdr farklari (126.340) (106.969)
Personel ikramiye karigl 57.323 28.784
Kidem tazminati kagrh gl 6.543 6.333
Gider tahakkuklar 7.552 26.596
Devreden mali zararlar 472.480 906.752
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Ertelenmg vergi varlgl/(yakamlaligl) (net) 417.558 861.496
Ertelenmg vergi varlgi icin ayrilan kagilik - -
Ertelenmg vergi yukamlUligi (net) 417.558 861.496

Bilanco tarihi itibariyle Sirket'in 2.362.400 TL tutarinda (31 Aralik 2013:583.758 TL) gelecekte
olusabilecek mali karlardan mahsup edebifgaevreden mali zarari vardir. Onceki yillarda lawazlar
Uzerinden hesaplanan ertelegmergi varlgindan takip eden 5 yil icinde faydalanilabilgioe iliskin
belirsizlik bulunmasi sebebiyle ilgili ertelergrnwvergi varlginin tamami icin kaihk ayriimistir. Cari
donemde iseSirket’in vergi matrahi yaratarak mali zararlari lmimaya bglamasi ve kalan mali
zararlarin tamamini kullanabilegiee kanaat getiriimesi sebebiyle s6z konusuik&riptal edilmistir.
Vergi zararlarinin kalan vadelegagidaki gibidir:

31 Mart 31 Aralik
Kalan vadeler: 2014 2013
2016 - 1.017.703
2017 2.362.400 3.516.055
2.362.400 4.533.758
1 Ocak 2014- 1 Ocak 2013-
Ertelenmg vergi varlgl/(yukimlaliga) hareketi 31 Mart 201 31 Mart 2013
1 Ocak agil bakiyesi 861.496 (97.227)
Gelir tablosunda muhasebgilglen ertelenmg
vergi geliri/(gideri) (443.938) 5.767
Kapans bakiyesi 417.558 (91.459)
Donem vergi giderinin dénem kari ile mutabaka#gedaki gibidir:
31 Mart 2014 31 Mart 2013
Vergi kasiliginin mutabakati:
Vergi oncesi kar / (zarar) 1.951.349 1.636.421
Hesaplanan vergi: %20 (390.270) (327.284)
Kanunen kabul edilmeyen giderlerin etkisi (57.323) (16.041)
Vergiden muaf gelirlerin/indirilemeyen
giderlerin etkisi (7.305) 307
Cari yilda kullanilan devreden zarar etkisi (460p2 -
Ertelenmg vergi varlgi icin ayrilan kagihk 472.480 348.785
Vergi geliri/(gideri) (443.938) 5.767
12. CALISANLARA SA GLANAN FAYDALAR
Kisa vadeli karsiliklar 31 Mart 2014 31 Aralik 2013
Personel prim karli gi 286.614 145.257
286.614 145.257
Uzun vadeli karsiliklar 31 Mart 2014 31 Aralik 2013
Kidem tazminati karh g 32.716 31.666
32.716 31.666
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13.

14.

OZKAYNAKLAR

Odenmis Sermaye

31 Mart 2014ve 31 Aralik 2013 tarihleri itibariybelenmg sermaye yapissagidaki gibidir:

31 Mart 31 Aralk
Ortaklar (%) 2014 (%) 2013
Morgan Stanley International Holdings Inc 10084.371.433 100 34.371.433
Sermaye 100 34.371.433 100 34.371.433

Sirket'in tescil edilmi sermayesi beheri 1 Kr gerinde 3.437.143.347 adet hissedemoiktadir

Kardan Ayrilan Kisitlanmi s Yedekler

31 Mart 2014 31 Aralk

2013

Yasal yedekler 149.515 149.515
149.515 149.515

Yasal yedekler Tirk Ticaret Kanunu'’na gore ayrilbininci ve ikinci tertip yasal yedeklerden
olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedekler, tim yedekitarihi (enflasyona gore endekslenmgmi
0denmg sermayenin %20’sine gene kadar, gecgidonem ticari karinin yillik %5’i oraninda ayrilir.
ikinci tertip yasal yedekler, birinci tertip yasatdek ve temettilerden sonra, tum nakdi temetti
dagitimlari Gizerinden yillik %10 oraninda ayrilir.

Gecmis Yillar Kar/(Zararlarr)

31 Mart 31 Aralik

2014 2013
Gecms yil karlari/ (zararlarr) (3.910.044) (10.726.042)
Olaganusti yedekler 3.543.795 3.543.795
Ozel yedekler - -
(366.249 (7.182.247

BILANCO TAR IHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Yoktur.
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