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BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Merrill Lynch Menkul Degerler A.S. Yonetim Kurulu'na,

Girisg

1.

Merrill Lynch Menkul Degerler A.S.'nin (“Isletme”) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla hazirlanan ve ekte
yer alan bilangosunu, ayni tarihlerde sona eren y1la ait kapsamh gelir tablosunu, 6zkaynaklar
degisim tablosunu ve nakit akim tablosunu, 6nemli muhasebe politikalarinin Gzetini ve dipnotlarm
denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla Ilgili Olarak Isletme Yonetiminin Sorumlulugu

2.

isletme yonetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasast Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama
standartlarina gére hazirlanmasi ve diiriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk,
finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanan 6nemli yanhighklar icermeyecek
bicimde hazirlanarak, gercegi diiriist bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol
sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kogullarin gerektirdigi muhasebe
tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarnin se¢ilmesini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

3.

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetimlere dayanarak bu finansal tablolar hakkinda goriig
bildirmektir. Bagimsiz denetimlerimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz
denetimin, finansal tablolarin gercegi dogru ve diiriist bir bicimde yansitip yansitmadig konusunda
makul bir giivenceyi saglamak {izere planlanarak yiiriitiillmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimlerimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasim icermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsiizliikten kaynaklanip
kaynaklanmadig hususu da dahil olmak tizere 6nemli yanlighk icerip icermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, Isletme’nin i¢ kontrol sistemi goz 6niinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz
i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kogullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, isletme yonetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile ig
kontrol sistemi arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimlerimiz, ayrica fsletme
yonetimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan 6nemli muhasebe tahminlerinin
ve finansal tablolarin bir biitiin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

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

Basaran Nas Bagunsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. a member of PricewaterhouseCoopers
BJK Plaza, Siileyman Seba Caddesi No:48 B Blok Kar 9 Akaretler Begikiag 34357 Istanbul-Turkey
www.pwe.com/tr Telephone: +90 (212) 326 6060 Facsimile: +90 (212) 326 6050
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4. Goriiglimiize gore, ilisikteki finansal tablolar, Merrill Lynch Menkul Degerler A.S.’nin 31 Aralik 2010
tarihi itibariyla finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansini ve nakit
akimlarim, Sermaye Piyasas) Kurulu'nea yayimlanan finansal raporlama standartlar: (bkz. Dipnot 2)
cercevesinde dogru ve diiriist bir bigimde yansitmaktadar.

Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
a member of

PricewaterhouseCoopers
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Zeynep Uras, SMMM
Sorumlu Ortak Bagdenetgi

istanbul, 24 Subat 2011
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS

31 ARALIK 2010 TARIHI iTIBARIYLA BILANCO

(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: (“TL") olarak gosterilmistir.)

Dipnot
Referanslar 31 Aralik 2010 31 Arahik 2009
VARLIKLAR
Dénen varhklar 29.938.471 22.105.865
Nakit ve nakit benzerleri 6 29.885.809 21.715.829
Ticari alacaklar 8 - 369.925
- Iligkili taraflardan ticari alacaklar 24 - 369.925
Diger alacaklar 9 7.996 -
Diger donen varliklar 14 44.666 20.111
Duran varhklar 491.214 393.437
Maddi duran varliklar 10 28.797 52.353
Maddi olmayan duran varliklar 11 78.642 103.726
Ertelenmis vergi varlif 22 383.775 237.358
Toplam varhklar 30.429.685 22.499.302
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 10.405.799 4.577.384
Finansal borglar 7 5.014.271
-Borsa para piyasalarina borclar 7 5.014.271 -
Ticari borglar 8 831 809
Diger borglar 9 1.908.943 2.532.674
- Iligkili taraflara diger borglar 24 1.908.943 2.532.674
- Diger borglar 24 - -
Dénem kar vergi yiikiimliiliigii 22 922.990 520.025
Calisanlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar 13 1.903.775 1.183.042
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 14 654.989 340.834
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 6.402 4.823
Caliganlara saglanan faydalara iligkin kargiliklar 13 6.402 4.823
Toplam d6zkaynaklar 20.017.484 17.917.095
Odenmis sermaye 15 2.000.000 2.000.000
Sermaye diizeltmesi farklar 15 3.058.178 3.058.178
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler 15 1.297.289 341.822
Gegmis yillar karlar 3.561.628 6.494.615
Net dénem kar 10.100.389 6.022.480
Toplam kaynaklar 30.429.685 22.499.302
Basatafi Ndé BAEISi2 Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Migavirlik A.S.
amember of
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS$

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

KAPSAMLI GELIR TABLOSU
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: (“TL") olarak gosterilmistir.)
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
Referanslan 31 Arahk 2010 31 Arahlik 2009
SURDURULEN FAALIYETLER:
Satis gelirleri 16 21.560.712 13.841.769
-Hizmet gelirleri 16 21.560.712 13.841.769
BRUT KAR 21.560.712 13.841.769
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri (-) 17,18 (220.532) (166.065)
Genel yonetim giderleri (-) 17,18 (10.214.177) (8.094.646)
Diger faaliyet gelirleri 19 514.071 643.985
Diger faaliyet giderleri (-) 19 - (119)
FAALIYET KARI 11.640.074 6.224.924
Finansal gelirler 20 1.183.258 1.492.690
Finansal giderler 21 (14.271) (1.227)
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESI KAR 12.809.061 7.716.387
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gelir/gideri (2.708.672) (1.693.907)
- Cari donem vergi gideri (-) 22 (2.855.089) (1.792.403)
- Ertelenmis vergi geliri /(gideri) 22 146.417 98.496
SURDURULEN FAALIYETLER
DONEM KARI 10.100.389 6.022.480
DURDURULAN FAALIYETLER: - w
Durdurulan faaliyetler vergi sonras1 donem kan - -
DONEM NET KARI 10.100.389 6.022.480
Diger kapsamh gelir - .
Finansal varliklar deger artis fonundaki degigim - .
Diger kapsaml1 gelir kalemlerine iliskin vergi geliri/(gideri) - -
DiGER KAPSAMLI GELIR (VERGI SONRASI) - -
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 10.100.389 6.022.480
Hisse bagmna kazang 23 0,051 0,030
e T T RTITISTT TOETIRTINT Vi

Serbest Muhasebeci Mali Mugavirlik A.S.
amember of
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

OZKAYNAK DEGISiM TABLOSU
(Tiim tutarlar, Tiirk Lirast (“TL") olarak gosterilmistir.)

Kardan
Sermaye Ayrilan Gecmiy

Dipnot  Odenmis  Diizeltmesi Kisitlanmug Yillar  Net Dénem Toplam

Referanslari  Sermaye Farklar: Yedekler Karlan Kart  Ozkaynak

1 Ocak 2009 2.000.000 3.058.178 57.083 632.483 6.146.871  11.894.615
Gegmig yillar karlarina

transfer 15 - - 284.739 5.862.132  (6.146.871) 3

Donem kapsaml geliri - - - - 6.022.480 6.022.480

31 Aralik 2009 2.000.000 3.058.178 341.822 6.494.615 6.022.480  17.917.095

1 Ocak 2010 2.000.000 3.058.178 341.822 6.494.615 6.022.480  17.917.095
Gegmis yillar karlarina

transfer 15 - - 955.467 5.067.013  (6.022.480) 3

Odenen temettii - - - (8.000.000) - (8.000.000)
Dénem kapsaml geliri - - - 10.100.389 10.100.389
31 Arahk 2010 2.000.000 3.058.178 1.297.289 3.561.628  10.100.389  20.017.484

erbest Muhasebeci Mali Mugawirlik A.S.

%l memher of
PricewaterhouseCocpers
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS$

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

NAKIT AKIM TABLOSU
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmigtir.)
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
Referanslar 31 Arahk 2010 31 Arahk 2009
Esas faaliyetlerden saglanan nakit akim:
Dénem kan 10.100.389 6.022.480
Esas faaliyetlerden saglanan net nakit mevcudunun
donem kan ile mutabakatim saglamak
icin yapilan diizeltmeler:
Maddi duran varliklarin amortismani 10 28.861 28.213
Maddi olmayan duran varliklarin amortismam 11 76.570 81.477
Vergi gideri 22 2.708.672 1.693.907
Odenecek prim ﬂcramnye karsiliklan 13 1.844.753 1.135.016
Kullanilmarms izin kargilig 13 59.022 48.026
Faiz gelirleri 20 (1.183.258) (1.492.690)
Odenecek diger gider kargihiklan 14 190.681 172.702
Kidem tazminat: karsilig1 13 1.579 2.244
Konusu kalmayan prim ve ikramiye karsiliklari - (610.085)
Komisyon ve gelir tahakkuklan - (369.925)
Varhk ve yiikiimliiliiklerdeki degisiklikler
oncesi esas faaliyet karindan saglanan nakit akim: 13.827.269 6.711.365
[liskili sirketlerden alacaklardaki degisim 24 369.925 71.601
Diger alacaklar ve donen varliklardaki degisim 14 (178.968) (102.655)
fliskili girketlere borglardaki degisim 24 (623.731) 441,197
Diger borglar ve gider tahakkuklarmdaki degigim 9,14 (862.851) (182.986)
(Odenen vergiler 22 (1.931.913) (1.690.116)
(Odenen kidem tazminati 13 . (1.937)
Personele yapilan diger 6demeler (570.489) (126.553)
Esas faaliyetlerden saglanan net nakit 10.029.242 5.119.916
Yatirim faaliyetlerinden (kullamlan) / saglanan nakit akimiar::
Maddi duran varlik alimlar 10 (5.305) (10.835)
Maddi olmayan duran varhik alimlan 11 (51.486) (22.859)
Odenen temettii (8.000.000) 2
Tahsil edilen faiz 1.167.369 1.495.714
Yatirim faaliyetlerinden (kullamilan) / saglanan net nakit (6.889.422) 1.462.020
Finansal faaliyetlerden saglanan nakit:
Borsa Para Piyasasi’'na borglardaki degisim 7 5.014.271 b
Finansman faaliyetlerinden saglanan net nakit 5.014.271 -
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki degisim 8.154.091 6.581.936
Diénem bas nakit ve nakit benzeri degerler 6 21.713.249 15.131.313
Donem sonu nakit ve nakit benzeri degerler 6 29.867.340 21.713.249

Takip eden dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DIiPNOTLAR
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: (“TL") olarak gosterilmistir.)

1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Merrill Lynch Menkul Degerler A.S. (“Sirket”), Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat
hiikiimlerine uygun olarak sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmak iizere 23 Aralik 1996 tarihinde
Tat Menkul Degerler A.S. olarak kurulmustur. Istanbul Ticaret Sicili Memurlugu'nca 5 Subat 2007
tarihinde tescil edilen olaganiistii genel kurul karan ile Tat Menkul Degerler A.S.'nin {invani, Merrill
Lynch Menkul Degerler A.S. olarak degistirilmistir.

Sirket’in hisse satig islemi 7 Aralik 2006 tarihi itibartyla gerceklesmistir. Satig 6ncesi ana hissedar
konumundaki Merrill Lynch Yatiim Bank A.$.'nin (eski iinvam ile Tat Yatinm Bankasi A.S.)
(“Banka™) % 99,947 oranindaki hisseleri, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun, 30 Kasim
2006 tarih ve 2040 sayili kararnt ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 1 Aralik 2006 tarih ve
B.02.1.SPK.0.16-1889 sayil izin karar1 geregince Merrill Lynch European Asset Holding Inc.’e
devrolmustur. Banka'nmn, Sirket’in % 99,947'ine sahip olmas: sebebiyle, Sirket’in dolayli olarak
ortaklik yapisi de@igmistir. Ayrica Sirket’in geri kalan hisseleri ise, Merrill Lynch European Asset
Holding Inc. tarafindan belirlenen diger iligkili sirketlerce satin alinmugtir. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun (“SPK”) 26 Ocak 2007 tarih ve B.02.1.SPK.0.16-144/1588 sayili yazisina istinaden
Sirket’in ana sozlesmesindeki sermayeye iliskin ortaklik yapisindaki degisiklik onaylanmistir.

29 Ocak 2007 tarihli Genel Kurul karar ile Sirket 6denmis sermayesi Banka tarafindan nakden
Odenerek 375.000 TL den 2.000.000 TL'ye artinlmistir. Sermaye artis1 sonras1 Banka’'nin Sirket’teki
ortakhk pay1 %99,99 olmustur.

Sirket, 2001 ile 5 Subat 2007 déneminde kendi istegi ile faaliyetlerini gegici olarak durdurmus ve
SPK” ya gerekli bildirimleri diizenli olarak gergeklestirmigtir. Sirket, 2499 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunun 31. maddesi uyarinca 5 Subat 2007 tarih ve ARK/ASA-357 numarali SPK Alim Satima
Aracilik Yetki Belgesi'ni almig ve de bu tarihten itibaren “alim satim aracihigi” faaliyetinde
bulunmaya yeniden baslamustir. Sirket’in 20 Agustos 2007 tarihinde alinmig ARK/YD-225 numarali
“Yatinm Damigmanhg Yetki Belgesi” ve 19 Haziran 2008 tarihinde alinmig “Sermaye Piyasasi
Araglarnin Kredili Alim, Agiga Satis ve Odiing Alma ve Verme Islemleri Yapma izni” de
bulunmaktadir.

Bank of America Corporation, 1 Ocak 2009 tarihi itibariyla, $irket’in ana ortagi Merrill Lynch
Yatinm Bank A.$.’nin %99,99 payla ortag olan Merrill Lynch European Asset Holdings Inc."in nihai
ortagi Merrill Lynch & Co. Inc.’i satin almistir. Islemin gergeklesmesi sonrasinda Merrill Lynch
Menkul Degerler A.§.’nin ve ana ortak Merrill Lynch Yatinm Bank A.S$.'nin direk hissedarlik
yapisinda bir degisiklik olmamug, Sirket’in dolayl: olarak ortaklik yapisi degismistir.

Yonetim Kurulu Bagkani Kubilay Cinemre ‘nin 14 Mayis 2010 tarihli istifast 18 Mayis 2010 tarihinde
Yonetim Kurulu tarafindan kabul edilerek yerine Omer Faruk Isik Yonetim Kurulu Baskani olarak
atanmusgtir. 2 Temmuz 2010 tarihinde ise Omer Faruk Isik’in Yonetim Kurulu Bagkanligi'ndan istifas
iizerine Berat Elif Bilgi Zapporoli yine aynu tarih itibariyla bu géreve atanmistir.

Genel Miidiir Ebru Goktan'in 5 Temmuz 2010 tarihi itibariyla gorevinden istifasi iizerine yine aym
tarih itibartyla Banu Merve Cobanoglu Genel Miidiir ve Yonetim Kurulu Uyesi olarak atanmistur.

31 Aralik 2010 tarihi itibaryla personel sayist 16 (31 Aralik 2009: 15) kigidir.

Sirket, Biiyiikdere Caddesi, Kanyon Ofis Blogu Kat: 11 Levent - Istanbul, Tiirkiye adresinde ikamet
etmektedir.

Sirket’in istirak veya bagh ortakligi bulunmamaktadir.

Sirket’in finansal tablolari, Yonetim Kurulu tarafindan 24 §
Mevzuat cercevesinde Sirket’in  yetkili kurullaninim fin
bulunmaktadir.
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras:1 (“TL") olarak gosterilmisgtir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR
A. SUNUMA iLiSKiN TEMEL ESASLAR
Uygulanan Muhasebe Standartlan

Sirket, yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarim1 Tiirk Lirasi (“TL") cinsinden Tiirk Ticaret
Kanunu (“TTK") ve vergi mevzuatinda belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta ve
hazirlamaktadir.

SPK, Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” ile
isletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmas: ve ilgililere
sunulmasina iligkin ilke, usul ve esaslari belirlemektedir. Bu Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra
baslayan hesap donemlerine ait ilk ara donem finansal tablolardan gecerli olmak iizere yiiriirliige
girmis olup, SPK’nin Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlann Hakkinda
Teblig"i yiiriirliikten kaldinlmigtir. Bu teblige istinaden, isletmelerin finansal tablolarini Avrupa
Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlan
(“UMS/UFRS”)'na gore hazirlamalar gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen
UMS/UFRS’ nin Uluslararasi Muhasebe Standartlan Kurulu (“UMSK?”) tarafindan yayimlananlardan
farklan Tiirkiye Muhasebe Standartlann Kurulu (“TMSK") tarafindan ilan edilinceye kadar
UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykiri olmayan, TMSK
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlari (“TMS/TFRS™) esas
alhinacaktir.

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almig oldugu bir kararla, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK
tarafindan kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK Finansal Raporlama Standartlar1”)
uygun finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gecerli olmak iizere
enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Dolayisiyla finansal tablolarda,
1 Ocak 2005 tarihinden baslamak kaydiyla, UMSK tarafindan yayimlanmig 29 No’lu “Yiiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (UMS 29) uygulanmamustir.

Finansal tablolar, gergege uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve yiikiimliikliilerin diginda,
tarihi maliyet esasina gore tutulan yasal kayitlara SPK’nin Seri XI, No:29 sayili “Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya Iligkin Esaslar Tebligi"ne (“Teblig”) uygunlugun saglanmasi icin gerekli
diizeltme ve smiflandirmalar yansitilarak hazirlanmistir,

Karsilastirmal Bilgiler ve Onceki Donem Tarihli Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

Sirket muhasebe kayitlarinin tutulmasinda ve kanuni finansal tablolarinin hazirlanmasinda SPK
tarafindan ¢ikarilan prensipler ve sartlara, yiiriirliikkteki ticari ve mevzuat ile SPK'nin tebliglerine
uymaktadir.

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkén vermek iizere, Sirket’in finansal tablolar
onceki donemle kargilagtirmali olarak hazirlanmaktadir. Sirket 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla
bilangosunu 31 Aralik 2009 tarihi itibariyla hazirlanmus bilangosu ile 1 Ocak - 31 Aralik 2010 hesap
dénemine ait gelir tablosu, nakit akim tablosu ve &zkaynak degisim tablosunu ise 1 Ocak -
31 Aralik 2009 hesap donemi ile kargilagtirmali olarak diizenlemistir. Gerek goriildiigii takdirde cari

dénem finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi aglsmtha—kmah-bf@erzemden—
n Nas Bagimsiz m
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FINANSAL TABLOLARA iLiSKIiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tiim tutarlar, Tiirk Lirasi (“TL") olarak g&sterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (Devami)

i) Finansal tablolarin hazirlamig tarihi itibariyla, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen
UMS/UFRS’ nin UMSK tarafindan yayimlananlardan farklann TMSK tarafindan heniiz ilan
edilmediginden, finansal tablolar SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayili tebligi ve bu teblige agiklama
getiren duyurulari gergevesinde, UMS/UFRS’ nin esas alindifn SPK Finansal Raporlama
Standartlari’na uygun olarak hazirlanmistir. Finansal tablolar ve bunlara iligkin dipnotlar SPK
tarafindan 14 Nisan 2008 tarihli duyuru ile uygulanmasi tavsiye edilen formatlara uygun olarak
ve zorunlu kilinan bilgiler dahil edilerek sunulmustur.

Raporlama Para Birimi

Sirket’in finansal tablolari, faaliyette bulundugu temel ekonomik ¢evrede gecerli olan para birimi
(fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur. Sirket’in mali durumu ve faaliyet sonuglari, Sirket’in
gecerli para birimi olan ve finansal tablolar i¢in sunum para birimi olan TL cinsinden ifade edilmistir.

Netlestirme/mahsup

Finansal varliklar ve yiikiimliiliikler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak 6denmesi
veya tahsilinin miimkiin olmasi veya varhgmn elde edilmesi ile yiikiimliiliigiin yerine getirilmesinin es
zamanl olarak gerceklesebilmesi halinde, bilancoda net degerleri ile gosterilir.

isletmenin Siirekliligi
Sirket, finansal tablolarim isletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.

Yeni ya da Diizenlenmis Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlarin ve Yorumlarin
Uygulanmas:

Sirket cari dénemde UMSK ve UMSK’'min Uluslararas: Finansal Raporlama Yorumlari Komitesi
(“UFRYK”) tarafindan yaymlanan ve 1 Ocak 2010 tarihinden itibaren gecerli olan yeni ve revize
edilmis standartlar ve yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlar1 uygulamistir.

(a) 1 Ocak 2010 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan finansal dénemler icin gecerli olan
standart ve yorumlar:

e UFRS 3 (Degisiklik), “isletme Birlesmeleri” (1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra
baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir),

° UMS 27 (Degisiklik), “Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar” (1 Temmuz 2009
tarthinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir),

. UFRYK 17, “Parasal Olmayan Varliklarin Hissedarlara Dagitimn” (1 Temmuz 2009 tarihinde
veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir), - UFRYK 18,
“Miigterilerden Varlik Transferleri” (1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan
yillik raporlama donemlerinde gecerlidir),

° UFRYK 9, “Sakh Tiirev Uriinlerin Yeniden Degerlendirilmesi” ve UMS 39 “Finansal Araglar:
Muhasebelestirme ve Olgme” (1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik
raporlama donemlerinde gegerlidir),

e  UFRYK 16, “Yurtdigindaki isletme ile ilgili Net Yatir i i "
(1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan y%’%@&%ﬂﬂ%@e@@
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2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devami)

° UMS 38 (Degisiklik), “Maddi Olmayan Varliklar” (1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir),

. UMS 1 (Degisiklik), “Finansal Tablolarin Sunumu” (1 Ocak 2010 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir),

. UMS 36 (Degisiklik), “Varliklarda Deger Diisiikliigii” (1 Ocak 2010 tarihinde veya bu tarihten
sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir),

- UFRS 2 (Degisiklik), “Grup i¢i Nakit Olarak Odenen Hisse Bazhi Odeme iglemleri” (1 Ocak
2010 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir),

. UFRS 5 (Degisiklik), “Satiy Amach Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler”
(1 Ocak 2010 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir).

(b) Heniiz yiiriirliige girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulanmas: benimsenmemis
standartlar ile mevcut onceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar:

. UFRS 9 “Finansal Araglar” (1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gegerlidir),

® UMS 32 (Degisiklik) “Finansal Araglar: Sunum ve UMS | Mali Tablolarin Sunumu” (1 Subat
2010 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir),

° UFRYK 19, “Finansal Borglarin Ozkaynaga Dayali Finansal Araglarla Odenmesi” (1 Temmuz
2010 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir),

® UFRYK 14 (Degisiklik), “Tammlanmig Fayda Varliginin Siiri, Asgari Fonlama Kosullar: ve
Bu Kogullarin Birbiri ile Etkilesimi” (1 Ocak 2011 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan
yillik raporlama donemlerinde gegerlidir),

. UMS 24 (Degisiklik), “Iliskili Taraf A¢iklamalari”.

Sirket yonetimi, yukaridaki Standart ve Yorumlarin uygulanmasinin gelecek dénemlerde Sirket’in
finansal tablolar: lizerinde 6nemli bir etki yaratmayacag goriisiindedir.

B. MUHASEBE POLITIKALARINDA DEGISIKLIKLER

Mubhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen 6nemli muhasebe hatalari
geriye doniik olarak uygulamr ve onceki donem finansal tablolan yeniden diizenlenir. Sirket,
I Ocak 2008’den itibaren SPK’'min Seri: XI, No: 29 sayih tebligini uygulamaya baslamig,
kargilagtirmali finansal bilgileri de bu kapsamda yeniden sunmustur. SPK’min Seri: XI, No: 29
tebliginin uygulanmasi Sirket’in muhasebe politikalari iizerinde 6nemli bir degisiklige neden
olmamustir,

C. MUHASEBE TAHMINLERINDEKI DEGIiSIKLIKLER VE HATALAR

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalmzca bir déneme iligkin ise, degisikligin yapildig: cari
donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek
donemde, ileriye yonelik olarak, net dénem kari veya zararimin belirlenmesinde dikkate alinacak
sekilde finansal tablolara yansitilir. 1 Ocak - 31 Arahk 2010 hesap ddéneminde muhasebe
tahminlerinde herhangi bir degisiklik yapilmamustir.

Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.S.
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FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN ACIKLAYICI DiPNOTLAR
(Tiim tutarlar, Tiirk Lirast (“TL") olarak gosterilmigtir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
D. ONEMLIi MUHASEBE POLITIKALARININ OZETi
Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzerleri bilangoda maliyet degerleri ile yansitilmaktadir. Nakit ve nakit benzerleri,
eldeki nakit, banka mevduatlan ile tutan belirli, nakde kolayca cevrilebilen kisa vadeli ve yiiksek
likiditeye sahip, degerindeki degisim riski 6nemsiz olan ve vadesi ii¢ aydan daha kisa olan yatirimlan
icermektedir (Dipnot 6).

Finansal varliklara iliskin aciklamalar

Finansal varliklarin siniflandirilmasi, yatinmlarin hangi amag i¢in elde edilmesine bagl olarak
belirlenmektedir. Sirket yonetimi, finansal varhign smiflandirilmasim ilk elde edildigi tarihte
yapmakta ve bu siniflandirmay1 her bilan¢o doneminde tekrar degerlendirmektedir.

Gergege Uygun Deger Farki Kdr/Zarar’a Yansitilan Finansal Varliklar:

Bu kategorinin iki alt kategorisi bulunmaktadir: “Alim satim amagh olarak elde tutulan finansal
varliklar” ile ilk kayda alinma sirasinda “Gergege uygun deger farki kér/zarara yansitilan finansal
varliklar olarak siniflandirilan finansal varliklar”.

Alim satim amagh finansal varliklar piyasada kisa donemde olusan fiyat ve benzeri unsurlardaki
dalgalanmalardan kir saglama amaciyla elde edilen veya elde edilme nedeninden bagimsiz olarak,
kisa dénemde kir saglamaya yonelik bir portfdyiin pargasi olan finansal varliklardir.

Alim satim amach finansal varliklar ilk olarak kayda alinmalarinda makul degerleri kullanmakta ve
kayda alinmalarini izleyen dénemlerde gergege uygun degerleri ile degerlenmektedir. Borsalarda veya
teskilatlanmg diger piyasalarda aktif olarak islem géren alim satim amagh menkul degerler borsa
fiyat: ile islem gormeyenler veya islem gordiigii halde islem hacminin ihrag edildigi tutara nispeten
ihmal edilebilir dl¢iide diisiikk olanlar ise Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nin (“TCMB”)
agikladign gosterge niteligindeki fiyatlar kullanilarak degerlendirilmektedir. Yapilan degerleme
sonucu olugan kazang ve kayiplar kar/zarar hesaplarina dahil edilmektedir. Alim satim amagh finansal
varliklardan kazanilan faizler faiz gelirleri igerisinde ve elde edilen kar paylari temettii gelirleri
icerisinde gosterilmektedir.

Sirket’in 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla gercege uygun deger farki kir/zarara
yansitilan olarak siniflandirilan finansal varlhiklan bulunmamaktadir.

Kredi ve Alacaklar:

Krediler ve alacaklar, bor¢luya para, mal veya hizmet saglama yoluyla yaratilan finansal varhklardir,
Soz konusu krediler ve alacaklar ilk olarak elde etme maliyeti iizerinden kayda alinmakta ve kayda
alinmay) miiteakiben “Etkin faiz (i¢ verim) oram yontemi” kullanilarak iskonto edilmis bedelleri ile
degerlenmektedir.

Dénem icinde ayrilan karsiliklar o donem gelirinden dusulmekted:r Tahsili miimkin olmayan

alacaklar biitiin yasal islemler tamamlandiktan sonra kayitlar Ba oncekarsilik
aynlan alacaklar tahsil edildiginde ayrilan Gzel karsilik hesa saiigilereR-gEHF HEsAParina
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FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
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2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devami)
Vadeye Kadar Elde Tutulacak Yaturimlar:

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar, vadesine kadar saklama niyetiyle elde tutulan ve
fonlama kabiliyeti dahil olmak iizere vade sonuna kadar elde tutulabilmesi i¢in gerekli kosullarin
saglanmig oldugu, sabit veya belirlenebilir 6demeleri ile sabit vadesi bulunan ve “Krediler ve
alacaklar” diginda kalan finansal varliklardir. Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar ilk olarak
elde etme maliyeti iizerinden kayda alinmakta ve kayda alinmay: miiteakiben “Etkin faiz (i¢ verim)
orani yontemi” kullanilarak iskonto edilmis bedeli ile degerlenmektedir. Vadeye kadar elde tutulacak
finansal varliklar ilgili faiz gelirleri gelir tablosunda yansitilmaktadir.

Sirket’in 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla vadeye kadar elde tutulacak yatirimlar
bulunmamaktadir.

Satilmaya hazir finansal varliklar:

Satilmaya hazir finansal varliklar “Kredi ve alacaklar” ile “Vadeye kadar elde tutulacaklar” ve
“Gergege uygun deger farki kér/zarara yansitilan finansal varliklar” disinda kalan finansal
varliklardan olusmaktadir.

Satilmaya hazir finansal varliklar olarak simiflanan bor¢lanma senetleri kayda alinmalarini takiben
gercege uygun degerle degerlenmektedir.

Sirket’in 31 Aralik 2010 ve 31 Arahik 2009 tarihleri itibariyla satilmaya hazir finansal varhklan
bulunmamaktadir.

Finansal varhklarda deger diisiikligii

Finansal varliklarin gelecekte beklenen nakit akislarmin “Etkin faiz (i¢ verim) orami yontemi” ile
iskonto edilmek suretiyle hesaplanan tahmini tahsil edilebilir tutarinin veya varsa gercege uygun
degerine gbre muhasebelestirilen tutarinin defter degerinden diisiik olmasi durumunda séz konusu
finansal varhgmn zafiyete ugradig: kabul edilir. Finansal varliklarin zafiyete ugramasi sonucu olusan
deger diisiikliigii icin karsilik aynilir ve ayrilan karsilik gider hesaplan ile iliskilendirilir.

Maddi duran varhklar

Maddi duran varliklarin ilk kayitlan elde etme tutarlari ve varligin kullanilabilir hale getirilebilmesi
icin gerekli diger dogrudan giderlerin ilavesi suretiyle bulunmus maliyet bedeli iizerinden
yapilmaktadir. Maddi duran varliklar, kayda alinmalarimi izleyen donemde maliyet bedelinden
birikmis amortismanlarin ve varsa birikmis deder azalislarinin diisiilmesinden sonra kalan tutarlan
lizerinden degerlenmektedir.

Bagaran Nas Bagimsiz Denen ve
Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A S,
a member of
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FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: (“TL") olarak gosterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

Amortisman, maddi duran varliklarin maliyetleri iizerinden tahmin edilen faydali Omiirler esas
almarak dogrusal yontem kullanilarak ayrilmaktadir. Kullanilan yillik amortisman oranlar ve ilgili
faydali 6miirler asagidaki gibidir:

Amortisman oram Faydah omiir
Bilgisayar ve bilgisayar malzemeleri %20-%33 3-5yl
Diger maddi duran varliklar %10-%33 3-10yl

Maddi duran varliklarin elden ¢ikarilmasindan dogan kazang ve kayiplar satig hasilatindan ilgili maddi
duran varhgm net defter degerinin diigiilmesi suretiyle tespit edilmektedir.

Bilango tarihi itibariyla varliklarin hurda degerleri ve faydali Omiirleri incelenmekte ve liizumlu
hallerde gerekli diizeltmeler yapilmaktadir.

Maddi bir duran varlifa yapilan normal bakim ve onarim harcamalan, gider olarak
muhasebelestirilmektedir. Maddi duran varligin kapasitesini genisleterek kendisinden gelecekte elde
edilecek fayday:r artiran nitelikteki yatinm harcamalari, maddi duran varhifin maliyetine
eklenmektedir. Yatiim harcamalari, varligin faydali omriinii uzatan, varhigin hizmet Kapasitesini
artiran, iiretilen mal veya hizmetin Kalitesini artiran veya maliyetini azaltan giderler gibi maliyet
unsurlarindan olugmaktadir (Dipnot 10).

Maddi olmayan duran varhklar

Maddi olmayan duran varliklarin ilk kayitlar1 elde etme tutarlari ve varlign kullamilabilir hale
getirilebilmesi igin gerekli diger dogrudan giderlerin ilavesi suretiyle bulunmus maliyet bedeli
iizerinden yapilmaktadir. Maddi olmayan duran varliklar, kayda alinmalarini izleyen dénemde maliyet
bedelinden birikmis amortismanlarin ve varsa birikmis deger azalislarinin diisiilmesinden sonra kalan
tutarlar lizerinden degerlenmektedir.

Maddi olmayan duran varliklar genel olarak lisans ve haklardan olusmakta ve dogrusal amortisman
metoduna gore 3 yilda itfa edilmektedir (Dipnot 11).

Cahisanlara saglanan faydalara iligkin karsihiklar

Sirket, kidem tazminat ve izin ve ikramiye haklarina iligkin yiikiimliiliiklerini “Caliganlara Saglanan
Faydalara Iligkin Tiirkiye Muhasebe Standard:” (“TMS 19”) hiikiimlerine gére muhasebelestirmekte
ve bilancoda “Caliganlara saglanan faydalara iliskin kargiliklar” hesabinda siniflandirmaktadir.

Sirket, Tiirkiye’de mevcut I kanunlarina gore, emeklilik veya istifa nedeniyle ve s Kanunu'nda
belirtilen davramislar digindaki sebeplerle isine son verilen calisanlara belirli bir toplu Sdeme
yapmakla yiikiimliidiir. Kidem tazminati karsihii, bu Kanun kapsaminda olusmasi muhtemel
yiikiimliiligiin, belirli aktiieryal tahminler kullanilarak bugiinkii degeri lizerinden hesaplanmakta ve
finansal tablolara yansitilmaktadir (Dipnot 13).

Bilango tarihi itibariyla ayrilan kidem tazminati karsiigt 6.402 TL (31 Aralik 2009: 4.823 TL),

kullanilmamuis izin kargiligi 59.022 TL (31 Aralik 2009: 48.026 TL)’ gie=
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Sarta bagh yiikiimliiliik ve varhklar

Karsiliklar, Sirket’in hesap donemi itibariyla siire gelen bir yasal veya yapici yiikiimliiliigii olmasi, bu
yiikiimliiliigiin yerine getirilmesi i¢in bir 6deme ihtimalinin bulunmasi ve tutar hakkinda giivenilebilir
bir tahmin yapilabilmesi durumunda finansal tablolara yansitilir.

Geg¢mis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti Sirket’in tam olarak kontroliinde bulunmayan
gelecekteki bir veya daha fazla kesin olmayan olayin gergeklesip gerceklesmemesi ile teyit
edilebilmesi miimkiin yiikiimliiliikler ve varliklar finansal tablolara dihil edilmemekte ve sarta bagh
yiikiimliiliikler ve varliklar olarak degerlendirilmektedir.

Gelir ve giderin taninmasi

Gelir ve giderler, tahakkuk esasina gore muhasebelestirilmektedir. Gelir, hizmet satiglarinin
faturalanmig degerlerini icerir. Satiglar, hizmetin verilmesi, tiriinle ilgili risk ve faydalarin
transferlerin yapilmis olmasi, gelir tutarimin giivenilir sekilde belirlenebilmesi ve islemle ilgili
ekonomik faydalarin iiyelere akmasinin muhtemel olmasi iizerine alinan veya alinabilecek bedelin
makul degeri lizerinden tahakkuk esasina gére kayitlara alinir. Gelir, KDV, iadeler, indirimler ve
iskontolardan netlenmis hali ile gosterilmektedir.

Faiz gelir ve gideri

Faiz gelir ve giderleri ilgili donemdeki kapsamli gelir tablosunda tahakkuk esasina gore
muhasebelestirilmektedir. Faiz geliri, vadeli mevduat faizlerini icermektedir (Dipnot 20, 21).

Yabana: para islemleri

Yabanci para cinsinden olan islemler, islemin yapildig: tarihte gecerli olan kurdan; yabanci para
cinsinden olan parasal varlik ve borclar ise, donem sonu TCMB’ nin déviz alis kurundan Tiirk
Lirasina ¢evrilmistir. Yabanci para cinsinden olan kalemlerin ¢evrimi sonucunda ortaya ¢ikan gelir ve
giderler, ilgili donemin gelir tablosuna dahil edilmistir.

Hisse basina kazang

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazan¢, net karmn ilgili donem icinde mevcut hisselerin
agirlikli ortalama adedine boliinmesi ile tespit edilir (Dipnot 23).

Vergi varlik ve yiikiimliiliikleri

Cari vergi:

Donemin kar ve zarari lizerindeki gelir vergisi yiikiimliiliigii, cari donem vergisi ve ertelenen vergiyi
icermektedir (Dipnot 22). Cari dénem vergi yiikiimliiligli, donem karmin vergiye tabi olan kismi

lizerinden ve bilango tarihinde gegerli olan vergi oranlan ile hesaplanan vergi yiikiimliiliigiinii ve
gecmis yillardaki vergi yiikiimliiliigii ile ilgili diizeltme kayitlarimi icermektedir.

Cari vergi varliklariyla cari vergi yiikiimliiliiklerini mahsup etme ile i[gilT y
soz konusu varlik ve yiikiimliiliklerin aym vergi mercii taraf] danstﬁp#ﬁmebgemh nghiy{t

f
iliskilendirilmesi durumunda mahsup edilir. -
PricewaterhouseCoopers

Tarafindan Goruido ’-2(_)'
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras1 (*“TL") olarak gosterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devam)
Ertelenmis vergi:

Sirket, bir varhigin veya yiikiimliiliigiin defter degeri ile vergi mevzuati uyarinca belirlenen vergiye
esas degeri arasinda ortaya gikan vergilendirilebilir gegici farklar igin “Gelir Vergilerine [liskin
Tiirkiye Muhasebe Standardi” (“TMS 12”) hiikiimlerine ve bu standarda iliskin SPK aciklamalarina
uygun olarak ertelenmiy vergi hesaplamakta ve muhasebelestirmektedir.

Ertelenmis vergi hesaplanmasinda yiiriirliikteki vergi mevzuati uyarinca bilango tarihi itibariyla
gecerli bulunan yasalagmus vergi oranlar1 kullaniimaktadir.

Ertelenmis vergi yiikiimliiliigii vergilendirilebilir gegici farklarin tiimii i¢in hesaplanirken, indirilebilir
gegici farklardan olugan ertelenmis vergi ertelenmis vergi varliklan, gelecekte vergiye tabi kar elde
etmek suretiyle bu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir.

Onemli gegici farklar, personel prim karsiligi, kidem tazminati ve izin kargiliklarindan ortaya
cikmaktadir.

Sermaye ve temettiiler

Adi hisseler, sermaye olarak siniflandirilir. Adi hisseler iizerinden dagitilan temettiiler, beyan edildigi
donemde kaydedilir. Sermaye artinmina iliskin katlanilan vazgegilmez ve kagimimaz dogrudan
masraflar toplam &denmig sermaye igerisinde simiflandiriimaktadir. Sirket ortaklarma dagitilacak
temettii, ortaklar tarafindan onaylandig: donem icerisinde Sirket'in finansal tablolarina bor¢ olarak
kaydedilir.

Nakit akimlarinin finansal tablolara yansitilmas

Nakit akim tablolarinin diizenlenmesi amaciyla, Sirket nakit ve vadesi ii¢ ay1 gecmeyen banka
mevduatlarim dikkate almistir (Dipnot 6).

iliskili taraflar

Bu finansal tablolarda, Sirket’in ortaklan ve Sirket ile dogrudan ve/veya dolayli sermaye iligkisinde
bulunan kuruluslar, Sirket Gst diizey yonetimi ve Yonetim Kurulu iiyeleri, aileleri ve kendileri
tarafindan kontrol edilen veya dnemli etkinlige sahip bulunulan sirketler “iliskili taraflar” olarak kabul
edilir (Dipnot 24).

Bilango tarihinden sonraki olaylar

Bilango tarihinden sonraki olaylar, donem karmna iliskin herhangi bir duyuru veya diger secilmig
finansal bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile
bilangonun yayim1 igin yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar. Sirket, bilango tarihinden
sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal tablolara alinan tutarlar bu
yeni duruma uygun sekilde diizeltir (Dipnot 27).

Bagaran Nas Bagrmsiz Denenn ve
Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.S,

a member of
PricewaterhouseCoopers
13 Turafindan Goraldy ;]_[J
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tiim tutarlar, Tiirk Lirast (“TL") olarak gosterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devamu)
Varhklarda deger diisiikligii

Finansal varhiklar digindaki her varlik, bilanco tarihinde, s6z konusu varliga iliskin deger kaybina dair
gostergelerin varlig: agisindan incelenir. Bir varhigin kayith degeri, tahmini yerine koyma degerinden
biiyiik ise deger diigiikliigii karsilig1 ayrilir. Yerine koyma degeri, varhigin net satis degeri ile kullanim
degerinden yiiksek olani olarak kabul edilir. Kullanim degeri, varhgmn siirekli kullanimi sonucu
gelecekte elde edilecek tahmini nakit girislerinin ve kullanim Omrii sonundaki satig degerinin
toplaminin bugiinkii degeridir.

E. ONEMLi MUHASEBE DEGERLENDIRME, TAHMIN VE VARSAYIMLARI

Sirket bir sonraki mali yila iligkin olarak, raporda acgiklanan varlik ve yiikiimliiliikleri etkileyecek
tahmin ve varsayimlari yapmaktadir. Tahmin ve kararlar devamh olarak degerlendirilmektedir. icinde
bulunulan sartlar altinda gerceklesmesi beklenen olaylar da dahil olmak iizere s6z konusu tahmin ve
kararlar, Yonetim'in deneyimine ve diger etkenlere dayanmaktadir. YOnetim, ayni zamanda
tahminlerden ayri olarak, muhasebe ilkelerinin uygulanmasi siireciyle ilgili bazi kararlar da
almaktadir. Finansal tablolardaki miktarlarda Gnemli etkilere sahip kararlar ve gelecek mali yila
tagman varlik ve yiikiimliiliklerde 6nemli Glgiide diizeltme gerektirebilecek tahminler asagidakileri
kapsamaktadir:

Ertelenmis vergi varligimin tamnmasi. Ertelenmis vergi varliklari, s6z konusu vergi yararmin
muhtemel oldugu derecede kayit altina alinabilir. Gelecekteki vergilendirilebilir karlar ve gelecekteki
muhtemel vergi yararlarinin miktar1, Sirket tarafindan hazirlanan orta vadeli ig plam ve bundan sonra
¢ikarilan tahminlere dayanir. I plam, Sirket’in kosullar dahilinde makul sayilan beklentilerini baz
alir.

3 - ISLETME BiRLESMELERI

Bulunmamaktadir (31 Aralik 2009: Bulunmamaktadir).

4 - iS ORTAKLIKLARI

Sirket’in i ortakligi bulunmamaktadir (31 Aralik 2009: Bulunmamaktadir).

5 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Sirket sadece Tiirkiye'de sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulundugundan, bdliimlere gore
raporlamayi gerektirecek bir faaliyet alan1 veya cografi bolge bulunmamaktadir.

Bagaran Nas Bagimsiz Denstim ve
Serbest Muhasebeci Mali Musavitlik A.S.
amember of
PricewaterhouseCoopers
Tarafindan Goraldy ) (
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tiim tutarlar, Tiirk Lirast (“TL") olarak gosterilmistir.)

6 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31 Aralik 2010 31 Arahk 2009

Bankalar
- Vadesiz mevduat 99.550 114.021
- Vadeli mevduat 29.786.259 21.601.808

29.885.809 21.715.829

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla bankalardaki vadeli mevduatlarin faiz ve vade
detay asagidaki gibidir:

Para cinsi Faiz oram Vade 31 Arahk 2010
TL %0,2 04.01.2011 24.766.807
TL, %8,8 31.01.2011 5.018.333
TL %5.,0 04.01.2011 1.119

29.786.259
Para cinsi Faiz oram Vade 31 Arahk 2009
FL %4.,3 04.01.2010 21.600.160
TL %35,0 04.01.2010 1.648

21.601.808

Sirket’in 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla nakit akim tablolarinda nakit ve nakit
benzeri degerler, hazir degerlerden faiz tahakkuklan diisiilerek gosterilmektedir:

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009

Nakit ve nakit benzerleri 29.885.809 21.715.829
Faiz tahakkuklar (18.469) (2.580)
29.867.340 21.713.249

7- FINANSAL BORCLAR
31 Aralik 2010 31 Aralk 2009
Diger donen varhklar

Borsa Para Piyasasina Borglar (*) 5.014.271 -
5.014.271 ..
(*) Borsa Para Piyasasi'ma borglarm vadesi | aydan kisa olup faiz oram %6,85 (31 Aralik
2009:Bulumnamakmd1r)‘ tir. Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Mugavirlik A.S.
a member of
15 PricewaterhouseCocpers

Tarafindan Goruldu IZU
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tiim tutarlar, Tiirk Lirasi ("“TL”) olarak gdsterilmistir.)

8 - TICARI ALACAK VE BORCLAR

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009
Ticari alacaklar

fligkili taraflardan ticari alacaklar (Dipnot 24) - 369.925

- 369.925

Ticari borglar

Diger ticari borclar 831 809

831 309

9 - DIGER ALACAK VE BORCLAR
31 Arahk 2010 31 Arahk 2009

Diger alacaklar
Verilen depozito ve teminatlar 7.996 :
7.996 -
Diger borclar
iligkili taraflara diger borglar (Dipnot 24) 1.908.943 2.532.674
1.908.943 2.532.674
10 - MADDI DURAN VARLIKLAR
Bilgisayar ve bilgisayar Diger Diger maddi
malzemeleri menkuller duran varhklar Toplam
Maliyet:
1 Ocak 2010 75.508 3.112 33.263 111.883
ilaveler 3.738 1.567 . 5.305
31 Aralik 2010 79.246 4.679 33.263 117.188
Birikmis amortisman:
1 Ocak 2010 (44.259) (1.164) (14.107) (59.530)
llaveler (20.381) (1.087) (7.393) (28.861)
—alArak 2010 (64.640) (2.251) (21.500) (88.391)
~Bayaram s BagISIE Denetim ve
N detfer depi o as 14.606 2.428 11.763 28.797
PricewaterhouseCoopers 16
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiIT

FINANSAL TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: (“TL") olarak g&sterilmistir.)

10 - MADDi DURAN VARLIKLAR (Devami)

Bilgisayar ve bilgisayar Diger Diger maddi
malzemeleri menkuller duran varhklar Toplam
Maliyet:
1 Ocak 2009 66.921 864 33.263 101.048
llaveler 8.587 2.248 - 10.835
31 Arahik 2009 75.508 3.112 33.263 111.883
Birikmis amortisman:
1 Ocak 2009 (24.195) (408) (6.714) (31.317)
ilaveler (20.065) (755) (7.393) (28.213)
31 Arahik 2009 (44.260) (1.163) (14.107) (59.530)
Net defter degeri 31.248 1.949 19.156 52.353
11 - MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
Lisans ve
Haklar
Maliyet:
1 Ocak 2010 247.583
ilaveler 51.486
31 Arahik 2010 299.069
Birikmis amortisman:
1 Ocak 2010 (143.857)
[laveler (76.570)
31 Arahk 2010 (220.427)
Net defter degeri 78.642

17
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DIiPNOTLAR
(Tiim tutarlar, Tiirk Lirasi (“TL"") olarak gosterilmistir.)

11 - MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR (Devami)

Lisans ve
Haklar

Maliyet:
1 Ocak 2009 224.724
llaveler 22.859
31 Arahik 2009 247.583
Birikmis amortisman:
1 Ocak 2009 (62.380)
[laveler (81.477)
31 Arahk 2009 (143.857)
Net defter degeri 103.726

12 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla Sirket’in ilgili kurumlara vermek iizere almig

oldugu teminat mektuplarnnin dokiimii asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Arahk 2009

Bankalara verilmek iizere alinan (islem teminat bedeli)"” 352.950.000 352.950.000
Takasbank Para Piyasalan i¢in alinan (islem teminat bedeli) 12.500.000 :
IMKB’ye verilmek iizere alinan (islem teminat bedeli) 4.422.000 4.022.000
SPK'ya verilmek iizere alinan (islem teminat bedeli) 181.900 161.900
Diger 936 936
370.054.836 357.134.836

™) Bankalara verilmek iizere alman yabanci para teminat mektuplarinin bilangodaki degerleri kayitlara alinig
tarihindeki kurdan gevrilmig TL tutar: olup, yabanci para teminat mektuplarinin 31 Aralik 2010 tarihli kur ile
degerlenmis TL degerleri ile Tiirk Liras: teminat mektuplarinin toplam tutarlar1 463.800.000 TL (31 Aralik

2009: 451.750.000 TL) dir.

Sirket’in 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla aleyhine a¢ilmis davasi bulunmadigindan finansal tablolara

dava karsilig1 yansitilmamustir (31 Aralik 2009: Bulunmamaktadir).

a member of
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARiHiNPE SONA EREN YILA AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar, Tiirk Lirasi (“TL") olarak gdsterilmistir.)

13 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR
31 Arahik 2010 31 Arahk 2009

Kisa vadeli
Odenecek prim ve ikramiye karsiliklari 1.844.753 1.135.016
Kullanilmamus izin karsiliklari 59.022 48.026
1.903.775 1.183.042

Uzun vadeli
Kidem tazminat1 kargilig 6.402 4.823
6.402 4.823

Kidem tazminat: kargihig1 asagidaki agiklamalar ¢ergevesinde ayrilmaktadir.

Tiirk I Kanunu’na gére, Sirket bir senesini doldurmus olan ve Sirket’le iligkisi kesilen veya emekli
olan, 25 hizmet (kadinlarda 20) yilim dolduran ve emekliligini kazanan (kadmnlar icin 58 yasinda,
erkekler i¢in 60 yasinda), askere ¢agrilan veya vefat eden personeli igin kidem tazminati 5demekle
miikelleftir. 23 Mayis 2002'deki mevzuat degisikliginden sonra emeklilikten Gnceki hizmet siiresine
iligkin baz1 gegis siireci maddeleri ¢ikartilmgtir,

Kidem tazminat: yiikiimliiliigii yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir
fonlama sart: bulunmamaktadir.

Kidem tazminati karsilign calisanlarin emekliligi halinde ©Odenmesi gerekecek muhtemel
yiikiimliiliigtin bugiinkii degerinin tahminiyle hesaplanir.

TFRS, Sirket’in kidem tazminati karsiligim tahmin etmek icin aktiier degerleme yontemlerinin

gelistirilmesini 6ngdrmektedir. Buna gére toplam yiikiimliiliiglin hesaplanmasinda asagida yer alan
aktiier ongoriiler kullanilmustir.

31 Arahk 2010 31 Arahik 2009

%o %
[skonto orani 4,66 5,92
Emeklilik olasiligina iligkin sirkiilasyon orani 88,69 91,19

Odenecek tazminat her hizmet yil i¢in bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Aralik 2010 tarihi
itibariyla 2.617,70 TL (31 Aralik 2009: 2.365,16 TL) ile sinirlandirimustir.

Temel varsaymm, her yilik hizmet i¢in belirlenen tavan karsiliginin enflasyon ile orantih olarak
artmasidir. Boylece uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmig gergek
orami gosterir. Sirket’in kidem tazminati karsih@, kidem tazminati tavam her alti ayda bir
ayarlanmakta olup, 1 Ocak 2011 tarihinden itibaren gegerli olan 2.623,23 TL’dir (I Ocak 2010:
2.427,04 TL).

Bagaran Nas Bagimsiz Denetm ve
Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik AS.

amember of
PricewaterhouseCoopers
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARTHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: (“TL") olarak gsterilmistir.)

13 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR (Devami)

Kidem tazminati karsiliginin 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 yillar1 igindeki hareketleri asagidaki

gibidir:
31 Aralik 2010 31 Arahk 2009
Dénem bag: bakiyesi 4.823 4.516
Cari donemde 6denen tutar/ konusu kalmayan karsiliklar - (1.937)
Cari donemde ayrilan karsilik tutar 1.579 2.244
- Hizmet maliyeti 1.505 2.111
- Faiz maliyeti 74 133
6.402 4.823
14 - DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER
31 Arahk 2010 31 Arahk 2009
Diger donen varhklar
Gelecek aylara ait giderler 34.702 16.722
Personele verilen avanslar 9.964 3.389
44.666 20.111
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler
Odenecek vergi, harg ve diger kesintiler 464.308 168.132
Diger borg ve gider tahakkuklar 190.681 172.702
654.989 340.834
Bagaran Nas Bajimsss [ enetim ve
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tiim tutarlar, Tiirk Lirast (“TL") olarak gosterilmistir.)

15 - OZKAYNAKLAR

31 Aralik 2010 ve 31 Arahk 2009 tarihlerinde cikarilmis ve Odenmis sermaye tutarlari defter
degerleriyle asagidaki gibidir:

31 Arahlik 2010 31 Arahik 2009
Hissedarlar Pay (%) TL Pay (%) TL
Merrill Lynch Yatirim Bank A.S. 99,9900 1.999.800 99,9900 1.999.800
Merrill Lynch Group Inc. 0,0025 50 0,0025 50
Merrill Lynch Group Holdings I, L.L.C 0,0025 50 0,0025 50
Merrill Lynch Group Holdings IT, L.L.C 0,0025 50 0,0025 50
Merrill Lynch Group Holdings II, L.L.C 0,0025 50 0,0025 50
Toplam 6denmis sermaye 100,00 2.000.000 100,00 2.000.000
Sermaye diizeltme farklan 3.058.178 3.058.178
Toplam sermaye 5.058.178 5.058.178

Sermaye diizeltme farklari 6denmis sermayeye yapilan nakit ve nakit benzeri ilavelerin enflasyona
gore diizeltilmis toplam tutarlan ile enflasyon diizeltmesi 6ncesindeki tutarlan arasindaki fark: ifade
eder.

Sirket’in 31 Aralik 2010 itibariyla sermayesi 2.000.000 adet (31 Aralik 2009: 2.000.000 adet)
hisseden olugmaktadir. Hisselerin itibari degeri hisse bagina 1 TL'dir (31 Aralik 2009: hisse bas:
1 TL). Imtiyazh hisse ya da pay sinifi bulunmamaktadr.

29 Ocak 2007 tarihli olaganiistii genel kurul toplanti kararinda ve 5 Subat 2007 tarih ve 6738 sayih
Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi ilaninda belirtildigi iizere Sirket’in sermayesi 375.000 TL’den nakit
1.625.000 TL arttirlarak 2.000.000 TL’ye ¢ikarilmgtir.

Bank of America Corporation, 1 Ocak 2009 tarihi itibariyla, Sirket’'in ana ortagi Merrill Lynch
Yatirnm Bank A.S. nin %99,99 payla ortag: olan Merrill Lynch European Asset Holdings Inc.’in nihai
ortagi Merrill Lynch & Co. Inc.’i satin almistir. islemin gerceklesmesi sonrasinda Merrill Lynch
Menkul Degerler A.S.’nin ve ana ortak Merrill Lynch Yatirnm Bank A.S.’nin direk hissedarhik
yapisinda bir degisiklik olmamus, Sirket’in dolayl olarak ortakhk yapisi degismistir.

26 Mart 2010 tarihinde yapilan Genel Kurul'da, 2009 yili net kan ve olaganiistii yedeklerden
kargilanmak iizere briit 8.000.000 TL'nin kar pay: olarak sirket hissedarlarina paylan oraninda
31 Aralik 2010 tarihine kadar dagitilmasina ve kanunen ayrilmas: gereken yedeklerin ayrilmasina oy
birligi ile karar verilmis olup, kar dagitimi 15 Nisan 2010 tarihinde gerceklestirilmistir.

Bagaran [as Bagimsiz Denetim ve 3T Arahk 2010 31 Arahk 2009

Kardan aynims kKisitlanmg yedelders: Mubasebeci Mali Misaviriik A.§.
amember of
PricewaterhouseCoopers
Yasal yedekler St 1.277.778 322311
Statii yedekleri it D4 19.511 19.511
Istanbul, Tarih 09 141
1.297.289 341.822
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15 - OZKAYNAKLAR (Devam)

Kanuni defterlerdeki birikmis kérlar, asagida belirtilen kanuni yedeklerle ilgili hiikiim haricinde
dagitilabilirler.

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak iizere ikiye
aynihir. Tiirk Ticaret Kanunu'na gore birinci tertip yasal yedekler, Sirket’in ddenmis sermayesinin
%20’sine ulasilincaya kadar, kanuni net karin %5’i olarak ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler ise
ddenmis sermayenin %S5’ini asan dagitilan karin %10’udur. Tiirk Ticaret Kanunu’'na gore, yasal
yedekler ©denmis sermayenin %50’sini gegmedigi siirece sadece zararlari netlestirmek igin
kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullanilmas1 miimkiin degildir.

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009

Gegmis yillar karlary/(zararlan)
Olaganiistii yedekler 3.561.628 6.494.615
3.561.628 6.494,615
16 - SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2010 31 Arahk 2009
Hizmet gelirleri
Hisse senedi aracilik komisyonlari 15.625.419 11.403.035
Diger hizmet gelirleri 5.935.293 2.438.734

21.560.712 13.841.769

17 - ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI, PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM
GIDERLERI, GENEL YONETIM GIDERLERI

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009

Genel yonetim giderleri 10.214.177 8.094.646
Pazarlama satis ve dagitim giderleri 220.532 166.065
10.434.709 8.260.711

Bagaran Nas Bagimsiz Denenim ve
Serbest Muhasebeci Mali Mugavirlik AS,
amemberof
PricewaterhouseCoopers
Tarafindan Gortldy 22/

22 Istanbul, Taril OZ-/ { 1
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18 - NITELIKLERINE GORE GIDERLER

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2010 31 Aralik 2009
Personel iicret ve giderleri 5.544.724 4.257.942
Vergi, resim ve harg giderleri 1.115.308 628.144
Veri transfer ve data hatt1 giderleri 869.420 1.037.244
Bina ortak giderlerine katilim 680.400 743.400
Komisyon ve diger hizmet giderleri 543.135 456.972
Kanunen kabul edilmeyen giderler 356.156 58.356
Seyahat giderleri 277.189 186.424
IMKB ve borsa pay: giderleri 220.532 166.065
Kira gideri 190.091 223.397
Denetim ve miisavirlik giderleri 182.760 167.995
Bakim onarim giderleri 92.201 20.210
itfa paylar1 (Dipnot 11) 76.570 81.477
Uyelik ve aidat giderleri 57.633 70.105
Temsil ve agirlama giderleri 53.369 27.975
Bina gideri 36.287 -
Haberlesme ve bilgi islem giderleri 34.489 27.445
Amortisman giderleri (Dipnot 10) 28.861 28.213
Kidem tazminati karsihig 1.579 2.244
Diger giderler 74.005 77.103
10.434.709 8.260.711
19 - DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIDERLER

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2010 31 Aralik 2009

Diger faaliyet gelirleri:
Gegmis yillar konusu kalmayan karsilik geliri 482.336 610.085
- Konusu kalmayan prim ve ikramiye karsiliklar: 345.048 604.368
- Konusu kalmayan vergi karsiliklan 130.178 F
- Diger 7.110 5.717
Tahsil edilen gelirler 15.091 5.905
Diger gelirler 16.644 27.995
514.071 643.985

Diger faaliyet giderleri

Sirket’in 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla diger faaliyet giderleri bulunmamaktadir (31 Aralik 2009:

119 TL).
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20 - FINANSAL GELIRLER
1 Ocak - 1 Ocak-
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Faiz gelirleri 1.183.258 1.492.690
1.183.258 1.492.690
21 - FINANSAL GIDERLER
1 Ocak - 1 Ocak-
31 Arahk 2010 31 Aralik 2009
Faiz giderleri 14.271 -
Kambiyo zarar - 1.227
14.271 1.227
22 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI
31 Arahk 2010 31 Arahk 2009
Cari kurumlar vergisi karsilig 2.855.089 1.792.403
Pesin 6denen vergi ve fonlar (1.932.099) (1.272.378)
922.990 520.025

5520 sayih “Kurumlar Vergisi Kanunu” (“Yeni Vergi Kanunu”) 21 Haziran 2006 tarihli ve
26205 sayih Resmi Gazete'de yayimlanarak yiiriirliige girmistir. S6z konusu Yeni Vergi Kanunu’nun
pek ¢ok hiikmii 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren gegerlidir. Buna gore Tiirkiye’de, kurumlar vergisi
orani | Ocak 2006 tarihinden itibaren %20’dir. Kurumlar vergisi oran1 kurumlarin ticari kazancina
vergi yasalari geregince indirim kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan
istisna (igtirak kazanglari istisnast gibi) ve indirimlerin indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrahina
uygulanir. Kar dagitilmadig takdirde baska bir vergi 6denmemektedir.

Tiirkiye’deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi aracilifn ile gelir elde eden dar miikellef kurumlar ile
Tiirkiye'de yerlesik kurumlara 6denen kir paylarindan (temettiiler) stopaj yapilmaz. Bunlarin diginda
kalan kisi ve kurumlara yapilan temettii 6demeleri %15 oraninda stopaja tabidir. Karin sermayeye
ilavesi, kdr dagitim: sayilmaz ve stopaj uygulanmaz.

Kurumlar tiger aylik mali karlar1 iizerinden %20 oraninda gegici vergi hesaplar ve o dénemi izleyen
ikinci aymn 14’iincii giiniine kadar beyan edip 17’nci giinii aksamina kadar éderler. Y1l icinde 6denen
gegici vergi o yila ait olup izleyen yil verilecek kurumlar vergisi beyannamesi iizerinden hesaplanacak
kurumlar vergisinden mahsup edilir. Mahsuba ragmen ddenmis gcglcl vergl tutari kalmam dururnunda
bu tutar nakden iade alinabilecegi gibi devlete karsi olan diger mal F

Serbnwt Muhasebeu Mali '\iu.,du I.ul. AS.

a member of
PricewaterhouseCoopers
24 Tarahindan Goruld 2 U
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22 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (Devam)

En az 2 yil siire ile elde tutulan istirak hisseleri ile gayrimenkullerin satisindan dogan kirlarin
%75'1, Kurumlar Vergisi Kanunu'nda 6ngoriildiigii sekilde sermayeye eklenmesi veya 5 yil siireyle
oOzkaynaklarda tutulmas sart1 ile vergiden istisnadur.

Tiirk vergi mevzuatina gore beyanname lizerinde gosterilen mali zararlar 5 yih agmamak kaydiyla
donem kurum kazancindan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, gecmis yil kérlarindan mahsup
edilemez.

Tiirkiye’de Gdenecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama
bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi beyannameleri hesap doneminin kapandigi ay: takip eden
dordiincii aym 25’inci giinii aksamina kadar bagh bulunulan vergi dairesine verilir. Bununla beraber,
vergi incelemesine yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatal: islem
tespit edilirse 6denecek vergi miktarlar: degisebilir.

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihlerinde sona eren dénemlere ait vergi gideri, asagidaki sekilde
Ozetlenmigtir:

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009

Gelir tablosundaki vergi karsihig
Cari vergi gideri (2.855.089) (1.792.403)
Ertelenen vergi geliri/(gideri) 146.417 98.496

(2.708.672) (1.693.907)

Cari vergi gideri ile §irket'in yasal vergi orami kullamlarak hesaplanan teorik vergi giderinin
mutabakati:

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009

Vergi dncesi kar 12.809.061 7.716.387
%20 vergi oran ile olusan teorik vergi gideri (-) (2.561.812) (1.543.277)
Kanunen kabul edilmeyen giderler (-) (71.231) (11.695)
Diger indirim ve ilavelerin vergi etkisi (75.629) (138.935)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi_gideri (2.708.672) (1.693.907)
Ertelenmis vergi:

Sirket ertelenen gelir vergisi varlik ve yiikiimliiliiklerini, bilango kalemlerinde bu finansal tablolar ve
Vergi Usul Kanunu arasindaki farkli degerlendirmelerin sonucunda ortaya ¢ikan gegici farklarin
etkilerini dikkate alarak hesaplamaktadir.

lleriki dénemlerde gerceklesecek gegici farklar iizerinden yiikiimliilik metoduna gore hesaplanan
ertelenen vergi varliklan ve yiikiimliiliikleri i¢cin uygulanan oran % 20’dir (31 Aralik 2009: %20).

Bagaran Nas Bagimsiz Deneiy ve
Serbest Muhasebeci Mali Musavirlih A8,
a member of
PricewaterhouseCoopers
25 Tarafindan Goruldy 2 _{/

Istanbil, Tarih OQ-/J(




MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARtH]'Np]; SONA EREN YILA A_iT
FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN ACIKLAYICI DIiPNOTLAR

(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: (“TL") olarak gosterilmigtir.)

22 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (Devam)

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibarryla birikmis gegici farklar ve ertelenen vergi varlik

ve yiikiimliiliiklerinin bilanco tarihleri
hesaplamalarinin dokiimii asagidaki gibidir:

itibariyla  yiiriirliikteki  vergi

oranlart  kullanilarak

Toplam gecici Ertelenmis vergi
farklar varhklar/(viikiimliiliikleri)
31 Aralik 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2010 2009 2010 2009
Ertelenmis vergi varhklan
Caliganlara saglanan faydalara
iligkin kargiliklar 1.844.753 1.135.016 368.951 227.003
izin karsihig 59.022 48.026 11.804 9.605
Kidem tazminati karsilig 6.402 4.823 1.280 965
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin
kayith degerleri ile vergi matrahi
arasindaki net fark 8.698 . 1.740
383.775 237.573
Ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri
Maddi ve maddi olmayan duran varhiklarin
kayith degerleri ile vergi matrah
arasindaki net fark - 1.077 - (215)
- (215)
Net ertelenmis vergi varhf 383.775 237.358
Ertelenmis vergi hareket tablosu asagida belirtilmistir:
31 Arahik 2010 31 Arahk 2009
Dénem bagi ertelenmis vergi varhigi 237.358 138.862
Gelir tablosunda muhasebelestirilen
ertelenmis vergi geliri /(gideri) 146.417 98.496
Diénem sonu ertelenmis vergi varhgl 383.775 237.358
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23 - HiSSE BASINA KAZANC

Hisse basina kar hesaplamalar, hissedarlara ait net karin ihrag edilmis bulunan hisse senetlerinin
agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile yapilmigtir.

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009

Hissedarlara ait net kar 10.100.389 6.022.480
Hisselerin agirlikli ortalama adedi 200.000.000  200.000.000
Hisse basia kazang (Kr) 0,051 0,030

24 - ILISKIiLi TARAF ACIKLAMALARI

Sirket’in ana ortag: ile esas kontrolii elinde tutan taraf; Tiirkiye’de kurulmus olan Merrill Lynch
Yatinm Bank A.S. dir.

a) 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla iligkili taraflarla olan bakiyeler agagidaki
gibidir:

31 Arahik 2010 31 Aralik 2009
Nakit ve nakit benzerleri

Merrill Lynch International Dublin (Vadeli - TL) 24.766.807 21.600.160
24.766.807 21.600.160
Ticari alacaklar
Merrill Lynch International Incorporated - 369.925
- 369.925
Diger borclar
Merrill Lynch Europe PLC. 1.478.020 1.464.049
Merrill Lynch International Incorporated 378.893 1.016.595
Merrill Lynch European Assets Holdings Inc 52.030 52.030
1.908.943 2.532.674
Bagaran Nas Bagimsiz Deneting ve
Serbest Muhasebec Mali Mugavirlih A§.
a member of

PricewaterhouseCoopers
Tarafindan Goruldy _2_(
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FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DIiPNOTLAR

(Tiim tutarlar, Tiirk Liras1 (“TL") olarak gosterilmistir.)

24 - ILISKIiLi TARAF ACIKLAMALARI (Devam)

b) 31 Aralhik 2010 ve 2009 tarihlerinde sona eren hesap donemleri itibariyla iligkili taraflarla olan

islemler agagidaki gibidir:
(a) Hizmet satislart
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2010 31 Arahk 2009
Merrill Lynch International (“MLI")
- Hisse senedi alim/satim aracilik
komisyon gelirleri (*) 15.625.415 11.403.035
- Hizmet sozlesmeleri geliri (*¥*) 5.935.293 2.438.734
21.560.708 13.841.769

(*)  MLI ile imzalanan aracilik sozlesmesi geregi olusan on iki aylik komisyon gelirlerinden olusmaktadir.

(**) MLI adina satig ve pazarlama hizmetleri verilmesi amaciyla 1 Ocak 2008 tarihinde imzalanan hizmet
sozlesmesi geregi olusan oniki aylik hizmet geliri 4.673.136 TL (31 Aralik 2009: 1.210.279 TL) ve
Merrill Lynch International Incorporated ile 5 Aralik 2008’de imzalanan, varhik yonetimi faaliyetlerini

kapsayan on iki aylik hizmet geliri 1.262.157 TL (31 Aralik 2009: 1.228.455 TL) dir.

(b) Genel yonetim giderleri

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2010 31 Aralik 2009
Merrill Lynch Yatirim Bank A.S. -
- Hizmet gideri 680.400 743.400
680.400 743.400
(¢) Faiz gelirleri
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2010 31 Arahik 2009
ML International Dublin 1.163.682 1.463.259
1.163.682 1.463.259
(d) Diger faaliyet gelirleri
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2010 31 Aralik 2009
Merrill Lynch International - 55
- 55

e)  Sirket’in iist diizey yoneticileri tanimi Genel Miidiir, Tefti

urulu ve Birim Yéneticilerini

1] ii A ict & a5 Rag %) i
kapsamaktadir. Ust diizey yoneticilere saglanan faydalari toplgg&gﬂ}uhﬁﬁmﬁgﬂﬁﬁ@yla

2.146.819 TL dir (31 Aralik 2009: 1.062.047 TL).

a member of
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25 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
Finansal risk yonetimi

Sirket faaliyetlerinden dolayi, doviz kurlan ile faiz oranlarindaki degisimlerin etkileri dahil gesitli
finansal riskleri yonetmeye odaklanmustir. $irket, risk yonetimi cercevesinde piyasalardaki
dalgalanmalarin getirecegi potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaglamistir.

i Kredi riski acitklamalan

Kredi riski, ticari iliski i¢inde olan taraflardan birinin bir finansal araca iliskin olarak yikiimliiltigiini
yerine getirememesi sonucu diger tarafin finansal agidan zarara ugramasi riskidir.

Sirket’in kredi riski agirlikli olarak ticari alacaklar, diger varliklar ve bankalardaki mevduatlardan
olugmaktadir. Sirket’in bankalardaki mevduat1 3 aydan kisa vadeli olarak plase edilmektedir.

Bankalardaki
Ticari alacaklar Diger alacaklar mevduat
iligkili Diger Thiskili Diger Tiskili Diger

31 Arahk 2010 taraf taraf taraf taraf taraf taraf
Raporlama tarihi

itibarryla maruz kalinan

azami kredi riski - - - 7996  24.766.807 5.119.002
Vadesi gegmemis ya da deger

diisiikliigiine ugramams finansal

varliklarin net defter degeri - - - 7996  24.766.807 5.119.002

Bankalardaki
Ticari alacaklar Diger alacaklar mevduat
iliskili Diger iiskili Diger Tiskili Diger

31 Arahk 2009 taraf taraf taraf taraf taraf taraf
Raporlama tarihi

itibariyla maruz kalinan

azami kredi riski 369.925 - - - 21.600.160 115.669
Vadesi gegmemis ya da deger

diisiikliigiine ugramamus finansal

varhklarin net defter degeri 369.925 - - - 21.600.160 115.669

Yukaridaki tutarlarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artig saglayan
unsurlar dikkate alinmamstir. Sirket’in kredi riskine maruz finansal aktifleri icerisinde herhangi bir
deger diigiikligiine tabi tutulan varlik bulunmamaktadir. Buna ilaveten Sirket’in bilango disi kredi
riski iceren unsurlan ve vadesi gecmis ancak deger diisiikligine ugramamus varliklan
bulunmamaktadir. §irket, gegmiste alacaklaryla ilgili herhangi bir tahsilat sorunu yasamamstir.
Bilango tarihi itibariyla vadesi gegen alacagi bulunmamaktadir (31 Aralik 2009: Bulunmamaktadir).

ii.  Likidite riski aciklamalar

Likidite riski, Sirket’in net fonlama yiikiimliiliklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda
meydana gelen bozulmalar veya kredi puanimin diigiiriilmesi gibi fon kaynaklarinin azalmasi sonucunu
doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olusmasina sebeblyet vermcktednr $1rket
yonetimi, fon kaynaklarimi dagitarak mevcut ve muhtemel yiikiimki
yeterli tutarda nakit ve benzeri kaynag bulundurmak suretiyle likdite riskingyonet Xoneimekfedir, e
amember of
PricewaterhouseC 00pers
Tarafindan Goruldy 2 /)
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25 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGi VE DUZEYi

(Devami)

Sirket’in finansal yiikiimliiliigi bulunmamaktadir. Varlik ve yiikiimliiliklerin 31 Aralik 2010 ve
31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla sozlesme siirelerine ve kalan vadelerine gore dagilhmu asagidaki

gibidir.
31 Arahk 2010
Defter 3aya 3-12ay 1-5yil Sizlesme uyarinca
degeri Vadesiz kadar arasi arasi  makit ¢ikaglar toplamm
Nakit ve nakit benzerleri 29.885.809 99.550  29.786.259 - - 29.885.809
liskili taraflardan ticari alacaklar - - - - -
Diger alacaklar 7.996 - - 7.996 - 7.996
Diger donen varhiklar 44.666 - 15.584 28.942 140 44.666
Ertelenmis vergi varhklar 383.775 . - - 383.7975 383.775
Maddi duran varliklar 28.797 28.797 - B - 28.797
Maddi olmayan duran varliklar 78.642 78.642 - - - 78.642
Toplam varhklar 30.429.685 206.989  29.801.843  36.938 383.915 30.429.685
Finansal Borglar 5.014.271 - 5.014.271 - 5.014.271
Ticari borglar 831 831 - - - 831
iligkili taraflara borglar 1.908.943  1908.943 . = s 1.908.943
Dénem kani vergi yiikiimliiliigii 922.990 - 922.990 = - 922.990
Calisanlara saglanan fayd. ilis. :
kargilik ve kidem tazm. kars. 1.910.177 65.424 1.844.753 - “ 1.910.177
Diger yiikiimliiliikler 654.989 - 654.989 - - 654.989
Toplam yiikiimliiliikler 10.412.201  1.975.198 8.437.003 - - 10.412.201
31 Aralik 2009
Defter 3Jaya 3-12ay 1-5yl Sizlesme uyarinca
degeri Vadesiz kadar arasi arasi  nakit claslar toplamm
Nakit ve nakit benzerleri 21.715.829 114.021  21.601.808 - 21.715.829
Iligkili taraflardan ticari alacaklar 369.925 - 369.925 - - 369.925
Diger donen varliklar 20.111 - 14.149 5.962 = 20.111
Ertelenmig vergi varliklan 237.358 - - - 237358 237.358
Maddi duran varliklar 52.353 52.353 - - - 52.353
Maddi olmayan duran varliklar 103.726 103.726 - - - 103.726
Toplam varhklar 22.499.302 270100  21.985.882 5.962 237.358 22.499.302
Ticari borglar 809 809 - = - 809
iligkili taraflara borglar 2.532.674 2.532.674 - - 2.532.674
Dénem kart vergi yitkiimiiiliigii 520.025 - 520.025 - - 520.025
Caliganlara saglanan fayd. ilis.
kargilik ve kidem tazm. kars. 1.187.865 52849 1.135.016 - 1.187.865
Diger yiikiimliiliikler 340.834 - 340.834 - 340,834
Toplam yiikiimliiliikkler 4.582.207 2.586.332 1.995.875 - - 4.582.207
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MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN ACIKLAYICI DIiPNOTLAR
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: (“TL") olarak gdsterilmistir.)

25 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NIiTELiIGi VE DUZEYi
(Devam)

iii.  Piyasa riski aciklamalan

Piyasa Riski, bilango i¢ci ve bilango digi hesaplarda tutulan pozisyonlarda, finansal piyasadaki
dalgalanmalardan kaynaklanan faiz, kur ve hisse senedi fiyat degismelerine bagh olarak ortaya ¢ikan
risklerdir.

Sirket’in mevcut ana faaliyet konusu menkul kiymet alim-satim araciligi olmasi nedeniyle 31 Aralik
2010 tarihi itibariyla piyasa riski bulunmamaktadir (31 Aralik 2009: Bulunmamaktadir).

a.  Diviz pozisyonu riski

Yabanci para varhiklar, yiikiimliiliikler ve bilango dig1 yiikiimliiliiklere sahip olma durumunda
ortaya ¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Sirket'in 31 Aralik
2010 tarihi itibariyla déviz pozisyonu tasimamaktadir (31 Aralik 2009: Bulunmamaktadir).

b.  Faiz pozisyonu riski

Faiz oram riski, finansal varligin faiz oranlar degistikce piyasa fiyatinda olan dalgalanmalara
maruz kalmasidir. 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla Sirket’in tiim finansal
varhk ve yiikiimliiliklerinin sabit faiz oranhh olmasindan dolayi, faiz oranindaki
dalgalanmalardan etkilenmemektedir.

26 - FINANSAL ARACLAR
Finansal enstriimanlarn gercege uygun degeri

Gergege uygun deger, bilgili ve istekli taraflar arasinda, piyasa kosullarina uygun olarak gerceklesen
islemlerde, bir varligin karsiliginda el degistirebilecegi veya bir yiikiimliiligiin kargilanabilecegi
degerdir.

Sirket, finansal enstriimanlarin tahmini ger¢ege uygun degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri
ve uygun degerleme yOntemlerini kullanarak belirlemistir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini
degerlendirip gercege uygun degerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir.
Sonug olarak burada sunulan tahminler, Sirket’ in cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi
miktarlarin gostergesi olamaz.

Gergege uygun degerleri tahmin edilmesi pratikte miimkiin olan finansal enstriimanlarin gercege
uygun degerlerinin tahmini i¢in asagidaki yontem ve varsayimlar kullanilmistir:

i Finansal aktifler:

Kasa ve bankalardan alacaklar ve diger finansal aktifler dahil olmak iizere maliyet bedeli ile
gosterilen finansal aktifler bu finansal tablolarda rayi¢ degerleri ile kayitlara alinmaktadir,

ii.  Finansal pasifler:

Ba a5 Bafumsiz Uepehn: yo
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PricewaterhouseCoopers
31 Tarafindan Goruldy 21

Istanbul, Tarih 02\ / {'{




MERRILL LYNCH MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2010 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA ILiSKiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar, Tiirk Liras: (“TL") olarak gosterilmistir.)

26 - FINANSAL ARACLAR (Devamu)

Sirket’in portféyiinde bulunan finansal varliklar ve yiikiimliiliiklerinin gercege uygun degerleri ve
kayith degerleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Arahk 2009

Kayith degeri  Gergege uygun  Kayith degeri  Gergege uygun

deger deger

Nakit ve nakit benzerleri 20.885.809 29.885.809 21.715.829 21.715.829
Ticari alacaklar - - 369.925 369.925
Diger alacaklar 7.996 7.996 E -
Ticari borglar 831 831 809 809
Diger bor¢lar 1.908.943 1.908.943 2.532.674 2.532.674

27 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKIi OLAYLAR

Bulunmamaktadir.

28- FINANSAL TABLOLARI ONEMLi OLCUDE ETKILEYEN YA DA FiNANSAL
TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI
ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKEN DiGER HUSUSLAR

Sermaye risk yonetimi ve sermaye yeterliligi gereklilikleri

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: V No:34 sayih Araci Kurumlarin Sermayelerine ve
Sermaye Yeterliligine [liskin Esaslar Tebligi'ne (“Seri: V No: 34”) uygun olarak sermayesini
tanimlamakta ve yonetmektedir. Araci kurumlar yapilan her bir sermaye piyasasi faaliyeti icin 6z
sermayelerini agagida belirtilen oranlarda artirmak zorundadirlar.

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

b)  Menkul kiymetlerin geri alma veya satma taahhiidii ile alim satimi faaliyeti igin, alim satim
aracilig: faaliyeti icin sahip olunmasi gereken 6z sermaye tutarinin % 50’si,

c)  Portfdy yoneticiligi faaliyeti i¢in, alim satim aracili1 faaliyeti i¢in sahip olunmasi gereken 6z
sermaye tutarinin % 401,

d)  Yatinm damismanhg: faaliyeti i¢in, alim satim aracihi@ faaliyeti i¢in sahip olunmasi gereken 6z
sermaye tutarmin % 107y,

Bu kapsamda, Sirket alim-satim aracilifi ve yatinm damgmanhg faaliyetlerinde bulundugundan,
toplam asgari 6z sermaye tutar1 887.000 TL dir (31 Aralik 2009: 883.000 TL).

Seri: V No: 34’ilin 8. maddesine gore araci kurumlarin sermaye yeterliligi tabanlan, sahip olduklar
yetki belgelerine tekabiil eden asgari 6z sermayeleri, Seri: V No: 34’de anilan risk karsiliklari ve
degerleme giiniinden &nceki son ii¢c ayda olusan faaliyet giderleri, kalemlerinin herhangi birinden az
olamaz.

Sirket 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyla ilgilj
yerine getirmektedir.
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