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10. YILINA GIREN [$ YATIRIM, HALKA ARZ HAZIRLIGI IGINDE... DUNYA EKONOMISI 2007 YILINA IHTIYATLI, iYIMSER BIR HAVA ICINDE GIRIYOR. KURESEL
OLGEKTE SIKI PARA POLITIKALARI UYGULANMASINA RAGMEN DUNYA GAPINDA LIKIDITE TEDRICEN ARTMAYA DEVAM EDIYOR.... I$ YATIRIM IMKB

HiSSE SENETLERI PIYASASI’'NDA VE VOB’DA BIRINCI SIRADA... I$ YATIRIM %100 iSTIRAKI MAXIS SECURITIES iLE ULUSLARARASI FINANS MERKEZI
LONDRA'DA... YENI BIR ON-LINE PLATFORM: TRADEMASTER...
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Dogu Asya’da finansal kriz... ingiltere Hong Kong'u Gin’e devretti... Genetikte biiyiik adim - klonlanan ilk hayvan Dolly...
Sekiz yillik kesintisiz egitim kabul edildi.

YATIRIM BANK!-\CILIéINDA
BIRYILDIZ DOGUYOR

IS YATIRIM, ULUSAL VE ULUSLARARASI SERMAYE PIYASALARINDA TUM YATIRIM
ISLEMLERINI GERGEKLESTIRMEK UZERE, YATIRIMCI MERKEZLI VE PIYASA ODAKLI HIZMET
ANLAYISIYLA, iS BANKASI TARAFINDAN KURULDU.




@ EDITOR'DEN

YONETIM

Editorden 2006 yili genel
degerlendirmeleri

Diinya ekonomisinin genel goriinimu

Diinya ekonomisi 2007 yilina ihtiyatli, iyimser bir
hava iginde giriyor. Amerikan ekonomisindeki
yavaslama ve petrol fiyatlarindaki gerileme, kiiresel
enflasyon ile ilgili kaygilar azaltmis durumda.
Amerika’da tiiketici harcamalarinin azalmasinin,
kiresel bilyimede yumusak bir inise yol agmasi
bekleniyor.

Kiiresel dlgekte siki para politikalar uygulanmasina
ragmen global likidite tedricen artmaya devam
ediyor. Amerikan Merkez Bankasi faiz artirimlarinin
sonuna gelindigi diistiniltyor ancak G7 Ulkelerindeki
faiz oranlarinin hala uzun donemli ortalamalarinin
¢ok altinda seyrettigini de unutmamak gerekiyor.
Bu olumlu tabloya karsin, Mayis-Haziran 2006
doneminde yasanan dalgalanma sonrasinda kiiresel
sermayenin gelismekte olan ilkelere karsi daha
segici davranmaya devam etmesini bekliyoruz.

Tirkiye ekonomisine bakis

2001 yilinda yasanan ekonomik kriz sonrasi iilkemiz
ciddi ekonomik basarilar elde etti. Bir yanda
enflasyon ve faiz diiserken diger yanda yiiksek bir
bliylime orani yakalandi.

Ancak, yillar sonra siyasi beklentilerin tekrar 6n
plana giktigi bir yila giriyoruz. ilkbaharda yapilacak
Cumhurbagkani secimi ile sonbaharda yapilacak
milletvekili segimleri piyasalarin yoniinde etkili
olacak. Gift segim yilina, rekora doymayan dis agik
ve yliksek enflasyon ile girilmesi ekonomi ve finans
piyasalarinda belirsizligi artiriyor; tahmin yapmayi
zorlastiryor. Bir “dlizeltme” olup olmayacag;;
olacaksa piyasalarda dalgalanmaya yol agacak sert
bir frenle mi, yoksa “yumusak inis” yoluyla mi olacag|
kiresel piyasalardaki risk istahina ve izlenecek
iktisadi ve siyasi politikalara gore belirlenecektir.

Is Yatiim’in 2007 stratejisi

Is Yatinm, 2007 yili stratejisini, fazla sorun
yaratmayan bir Cumhurbaskani segimi siireci ile
zamaninda yapilacak genel segim beklentisi tizerine
kurmus durumdadir. Segimin sonucunda kag partinin
parlamentoya girecegi ve buna bagli olarak tek parti
hiikiimetinin devam edip etmeyecegi 6nemli.

Avrupa Birligi ile gorlismelerde 2007 yilinda 6nemli
bir gelisme beklenmemektedir. Birlesmis Milletler
tarafindan bir ¢oziim getirilmedigi siirece Kibris, AB
gorismelerinde glinah kegisi roltinii oynamaya
devam edecektir.

Ekonomik biytimeyi yliksek tutmak isteyen
hiiklimetin 2007 yilinda onceki yillara gore daha az
siki bir maliye politikasi uygulamasi beklenebilir.

Ancak, bdyle bir durum olsa bile, IMF ¢ipasinin
devam etmesi ve piyasalarin baskisi, biitgedeki
bozulmanin ekonomik dengeleri sarsacak boyuta
ulasmamasi igin sigorta vazifesi gorecegini
diisliniyoruz.

Enflasyonun tedricen gerilemesini ve siyasi
belirsizlikler nedeniyle Merkez Bankasr’nin siki para
politikasina devam edecegini 6ngdrmekteyiz. Kisa
vadede Merkez Bankasi’'ndan bir faiz indirimi
beklemiyoruz. Siyasi gelismelerin yaratabilecegi
gerginliklere ragmen, kiiresel risk alma istahinin
devam etmesi halinde Tiirk Lirasi 2007 yilinda da
baski altinda kalabilecektir.

Maliye politikasi ile ilgili kuskular ve segim sonrasi
olusacak tabloya yonelik belirsizlikler risk primlerini
yliksek tutacaktir. Siyasi belirsizlik ve yiiksek reel
faizlerin, 6zel tiiketim harcamalari ve yatirmlardaki
artigi asaglya gekmesi beklenmelidir. Ihracattaki
artisin yurtici talepteki daralmayi telafi edecek
boyutta olamayacagi ve bu nedenlerle yavaslayacak
ekonominin %4 gibi makul bir hizla biyiiyecegi
gorlstindeyiz.

Yatinmcilara oneriler

Genel hatlari yukarida gizilen bu ekonomik tablo
gergevesinde, uzun bir siireden sonra ilk kez 2007
yilina girerken portfoylerdeki likit aktiflerin agirliginin
ylikseltilmesini 6neriyoruz. Doviz kurlarina karsi
duyarli yatirimcilar kiiresel piyasalardaki olasi bir
dalgalanmaya karsi portfoylerindeki doviz miktarini
artirmalidirlar.

2007 yilinda, ekonomik biyiimedeki yavaslama,
yliksek reel faizler ve siyasi riskler nedeniyle bono
piyasasinin hisse senedine gore daha yiiksek getiri
saglayacagini tahmin ediyoruz. Bu nedenle, yiiksek
vade sonu getirisine sahip kisa ve orta vadeli TL
bonolari tavsiye etmeye devam ediyoruz.

Belirsizliklere ragmen, uluslararasi piyasalarda bir
dalgalanma olmadigi siirece hisse senetleri
piyasasinda bir gerileme beklemiyoruz. 2006 yilindaki
k&tii performansi nedeniyle, IMKB’de hisse senedi
fiyatlarinin diinya borsalarinin gerisinde kalmis olmasi
belirsizlik donemlerinde asagi yonli hareketini
sinirlyor.

Hisse Senetleri Piyasasi'nda genel olarak alim tavsiye
etmemekle birlikte, hisse bazinda firsatlardan
yararlanmak isteyen yatirmcilara, 2006 yilinda
IMKB-100 endeksini %28 yenen Is Yatinm Oneri
Listesi’nden yararlanabileceklerini hatirlatmak
istiyoruz.

IS YATIRIM 2006 FAALIYET RAPORU
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BASLICA FINANSAL GOSTERGELER

BASLICA FINANSAL GOSTERGELER

(YTL 000)
OZET BILANGOLAR 2006 2005 2004
Varliklar
Donen Varliklar 522.704 352.302 227.056
Duran Varliklar 19.440 16.091 19.482
Varliklar Toplami 542.144 368.393 246.538
Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Yikimluliikler 261.246 104.072 34.497
Uzun Vadeli Yikiimlilikler 739 737 846
Ana Ortaklik Disi Paylar 127.536 124.929 104.503
Ozsermaye 152.623 138.655 106.692
Yiikiimlultikler Toplami 542.144 368.393 246.538
OZET GELIR TABLOLARI 2006 2005 2004
Satis Gelirleri (Net) 21.227.501 28.970.137 19.413.374
Hisse Senedi Satislari 5.885.482 5.213.656 4.714.026
Ozel Kesim Tahvil Satislari 1.024 = =
Devlet Tahvil Satislari 11.834.739 22.548.477 11.337.176
Hazine Bonosu Satislari 3.247.539 1.140.142 3.355.821
Yatirm Fonu Satiglar 258.717 67.862 6.351
Satislarin Maliyeti (21.225.640) (28.937.464) (19.373.538)
Hizmet Gelirleri (Net) 41.967 38.447 29.563
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 6.592 3.113 2.721
Briit Esas Faaliyet Kari 50.421 74.234 72.119
Faaliyet Giderleri (-) (42.347) (31.136) (29.241)
Ana Ortaklik Disi Kar (8.385) (34.397) (13.341)
Vergi Oncesi Kar 17.962 34.097 10.776
Net Donem Kari 15.735 26.525 5.494

ORTAKLIK
YAPISI

T. is Bankasi %92

Is Leasing %3
is Faktoring %3

Camis Yatinm Holding %0,21

Cam Pazarlama %1,79

is Yatiim’in ortaklik yapisi, Camis Menkul Degerler A.S. ve Camis
Sigorta Hizmetleri A.$.’nin paylarinin 28 Aralik 2006 ve 28 Mart
2006 tarihlerinde sirasiyla Camis Yatirim Holding A.S.’ye ve Cam
Pazarlama A.$.’ye satilmasiyla yandaki seklini almistir.
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Cumhuriyet’in 75. yili kutlandi... Rusya krizi - devaliiasyon ve moratoryum ilani... Enflasyon %100’un lzerine giktl...
Menkul kiymetlerde vergileme sistemi degisti... Google dogdu.

HALKA ARZLARIN
ARANILAN KURUMU

ULKE GENELINE YAYILMIS ACENTESI KONUMUNDAKI 880 iS BANKASI SUBESINDEN
OLUSAN GUGLU DAGITIM AGIYLA IS YATIRIM, iS BANKASI IKINCIL HALKA ARZI'NDA
HISSELERIN %72'SININ SATISINI GERGEKLESTIRDI.



@ KISA KISA

2006 YILINDA
OZETLE iS YATIRIM

SERMAYE PiYASALARINDA

W Hisse Senetleri Piyasasi'nda 41.836 milyon ~ m Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi'nda 9.044 W Uluslararasi Piyasalarda 4,5 milyar ABD
YTL’lik islem hacmi ile birinci sirada milyon YTL'lik islem hacmi ve %25,29 pazar Dolari tutarindaki yabanci menkul kiymet
payi ile en fazla islem yapan kurulus islemi

B Sabit Getirili Menkul Kiymetler Piyasasi Kesin
Alim Satim Pazarir’nda 19.814 milyon YTL B Repo-Ters Repo Pazarr’nda 19.058 milyon

iglem hacmi ile aract kurumlar arasinda ikinci YTL iglem hacmi ile 10. sirada
sirada
KURUMSAL FINANSMAN FAALIYETLERINDE
B Selguk Ecza Deposu’nun halka arzina yurtici W Siimer Holding A.$.’ye ait Tasucu Kagit m OiB'nin Halkbank'in ézellestirilmesi igin
ve yurtdisi lider yiiklenici kurum olarak Sanayi [gletmesi’nin “satis” ve Tasucu actig1 Damismanlik fhalesi'ni Is Yatirim,
aracilik etti. Limanr'nin “igletme hakkinin verilmesi” Goldman Sachs ve CAIB’nin birlikte
yontemiyle ozellestirilmesine iligkin olusturdugu konsorsiyum kazand..
B Coca Cola igecek A.S.’nin halka arzina yurtici calismalarda OiB’ye danismanlik yapti.
lider ytiklenici olarak aracilik etti. Bu arzin B /s Yatinm, Coca-Cola igecek A.S.’nin Efes
yurtdisi béliimiinde de eslider yiiklenici B Tiirk Hazinesi’nin 2,25 milyar ABD Dolari Sinai Yatirim Holding A.S$. ile birlesmesinde
olarak gorev yapti. tutarindaki Tiirkiye 2036 vadeli Eurotahvil danigmanlik gorevi yapti.
ihalesinde eslider rolii istlendi.
B Tiirk Hava Yollarr'min iigiinciil halka arzina
yurtigi ve yurtdisi lider yiiklenici olarak B Kazakistan'in ilk 10 bankasi iginde yer alan
aracilik etti. Alliance Bank’in 2011 vadeli 250 milyon

ABD Dolari tutarindaki Eurotahvil
borglanmasinda eslider rolii istlendi.

10. YILINA GIREN I§ YATIRIM,
HALKA ARZ HAZIRLIGI IQINDE
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TURKIYE'NiN EN GENi$ YATIRIMCI
TABANINA SAHIP ARACI KURUMU

TOPLAM 218.000 AKTIF HISSE SENETLI YATIRIM HESABIYLA, ULKEDEKI TUM YATIRIM
HESAPLARININ %37'SINE SAHIP OLAN iS YATIRIM, TURKIYE'NIN EN GENIS KURUMSAL
VE BIREYSEL MUSTERI PORTFOYUNE HiZMET VERMEKTE.




Petrol fiyatlari, 27 ABD Dolari ile son 10 yilin en yliksek seviyesine yiikseldi... Ahmet Necdet Sezer Tiirkiye’'nin 10.
Cumhurbaskani segildi... TCMB ddviz sepeti degerlerinin tespitine dayali para politikasi uygulamaya basladi... BDDK resmen
faaliyete gecti.

SERMAYE PiYASALARINDA ONCU ROL

IS YATIRIM, DENEYIMLI KADROSU, GUCLU ALTYAPISI VE YENILIKGI URUNLERIYLE
TURKIYE'DE SERMAYE PIYASALARININ GELISIMINE KATKIDA BULUNMAYA DEVAM ETTI.
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@ KISA KISA

I§ YATI RI M S YATIRIM MAXIS SECURITIES ILE
DORDU NCU ULUSLARARASI FINANS MERKEZI LONDRA’DA

U B Es I N I is Yatiim, 2006 yilinda, uluslararasi piyasalardaki etkinligini artirma hedefi yoniinde énemli bir adim
atarak, uluslararasi finans merkezi Londra’da Maxis Securities adi altinda %100 kendi istiraki olan
9 bir sirket kurdu. i Yatinim icin diinya piyasalarina agilan .
YE N I KOY D E onemli bir kapi olacak olan Maxis’in kurulusu igin FSA’dan —
2006 Agustos tarihinde gerekli izinler alindi. Genel ~
AGTI Miidiirliigiine is Yatirim Uluslararasi Sermaye Piyasalari
Midiirii Meltem Gitci’nin atandigi Maxis, yatirmcilara ma Is
sermaye piyasalarindan genis {iriin yelpazesi ile hizmet
verecek. Maxis Securities’in 2007 yilinda faaliyete uighs
Hizli ve saglikl bir bilyiime siireci iginde olan Is gecmesi hedefleniyor. Securltles
Yatirim, Ankara, izmir ve Kalamig’in ardindan
dordiincil subesini Yenikoy’de agarak hizmet agini
genigletti. Yenikdy subesi Is Yatinm’in Istanbul’daki

ikinci subesidir. I Yatinm, tarihi bir yalida hizmet il ; CAZIN DiVASI

veren Yenikoy subesi araciligl ile kurumsal bilgi

birikimini ve uzmanligini bolgedeki yatirmcilarina DIANNE REEVES Is
ulastirmayi hedefliyor. Yenikdy subesi, sekiz kisiden =1 SANAT VE Is YATI RIM

olusan yatinm danismanhg ekibi ile ulusal ve

uluslararasi piyasalarda aracilik, yatinm danismanhg ; .. ORGAN IZASYON U I LE
ve Ozel portfoy yonetimi hizmetleri sunuyor. : i - ISTAN BU L’DA

is Yatinim ayrica Levent'te bir irtibat biirosu agti.
Bdylece Almaata’dan sonra ikinci irtibat biirosu ile
yatinmcilarina sermaye piyasalarinda aracilik
hizmetleri sunacak.

CAPITAL iLE GENi$ AGI EKLERINE DEVAM

Is Yatirim, {ig yildir diizenli olarak, konusunda diinya ¢apinda sayginlik uyandirmis isimlerle
gerceklestirdigi sohbetlerine bu yil da devam etti. Capital dergisi, li¢ ayda bir yapilan bu
sohbetleri, Genis Agl eki olarak okuyuculari ile paylagsmaktadir. www.isyatirim.com.tr adresinden
ulasilabilen Genis Agi eklerinde 2006 yilinda deginilen konular sunlardir:

Tiirk Sirketleri Nasil Globallesir?

Kurumsal Yonetim - Diinyada ve Tiirkiye’de Nerede?
Futbol Ekonomisi Nereye Gidiyor?

Ozel Sektor Tahvilleri Sirketlere Ne Getirecek?

ROBERT MUNDELL

Genis Agl toplantilarinin bu yilki konugu, 1999 Nobel Ekonomi Odiilii sahibi ekonomist
Prof. Robert Mundell oldu. Yirmi bes yildir Columbia Universitesi'’nde Ekonomi Profesorii
olarak ders veren Mundell, uluslararasi ekonomik kuram konusunda pek ¢ok ¢aligsma yapti
ve makale yazdi. Avrupa ortak para birimini savunanlardan biri olan Prof. Mundell, “Degisik
kur rejimleri altinda para ve maliye politikalarinin yiiriitiilmesi ve optimum para birimi”
alanindaki ¢alismasiyla 1999 Nobel Ekonomi Odiilii'ne layik gériildii. Para ve maliye
politikalari, enflasyon ve faiz kurami ile arz yonlii ekonominin 6nciisii olan Mundell'in
uluslararasi para sisteminin tarihi lizerine sayisiz arastirma ve analizleri bulunuyor.

Prof. Robert Mundell, “Degerli Tiirk Lirasi, Cari islemler Acig1 ve Enflasyon Hedeflemesi”
baslkli konferansinda, Tiirkiye ekonomisinin hassas konularina yeni ve farkli yaklagimlar
getiren, Tiirkiye iizerine ayrintil analiz ve ¢oziimlemeler iceren ve katihimcilar tarafindan
biiyiik ilgi ve begeni toplayan bir konusma yapti.

IS YATIRIM 2006 FAALIYET RAPORU 07



B YONETIM KURULU BASKANI'NIN MESAJI

“iS YATIRIM, BASARISINA
YATIRIMCILARI D
ETMEYE HAZIRLANIYOR”

KURUMSAL FiINANSMAN

ALANINDAKi 6NCU VE LIDER
KONUMUNU SURDUREN s
YATIRIM, 2006 YILINDA
ULKEMIZDE GERGEKLESTIRILEN
TOPLAM 930 MiLYON ABD
DOLARI TUTARINDAKI 15 ADET
BIRINCIL HALKA ARZ PROJESI
iCINDE TOPLAM 500 MiLYON ABD
DOLARI TUTARINDAKI iKi
PROJEDE LiDER KURUM OLARAK
GOREV ALDI.

2006 yili uzun yillardir 6zlemini gektigimiz
ekonomik ve politik istikrar iginde gegmis, Mayis
ayinda meydana gelen kiresel dalgalanma artik
gliclenen ekonomimizi ¢ok fazla etkilememistir.
Diinya ekonomilerinde de iyimser hava devam
etmis ve ozellikle gelismekte olan Ulkeler artan
kiresel likiditeden fazlasiyla yararlanmiglardir.
Ancak yasanan dalgalanma sonrasinda kiresel
sermaye, gelismekte olan Ulkelere karsi daha
secici davranmaya baslamistir. Buna ragmen,
Tirkiye, sadece birkac yil oncesine kadar hayal
bile edilemeyecek boyutlarda dogrudan yabanci
sermaye gekmeye devam etmektedir. Bu olumlu
havanin genel olarak 2007 yilinda da siirecegini
distnlyorum.

iki segim slireci yasanacak olan bu yila, rekora
doymayan dis acik ve yiiksek enflasyon ile
giriimesi, ekonomi ve finans piyasalarinda yillar
sonra siyasi beklentileri tekrar 6n plana gikariyor.
Ancak kiresel piyasalardaki risk istahinin ve
izlenecek ekonomik ve siyasi stratejilerin piyasalara
yon verecegini ongoriyorum.

2006 yilinda da tlkemizin lider araci kurumu olma
konumunu siirdiiren I Yatinm, IMKB Hisse

Senetleri Piyasasi’nda birinci ve Tahvil-Bono Kesin
Alim-Satim Pazarr’nda islem hacmi agisindan araci
kurumlar arasinda ikinci sirada yer aldi. Is Yatirim,
Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi’'nda da %25,29
pazar pay! ile en fazla islem yapan kurulus oldu.

Uzun yillardir piyasalarin bekledigi 6zel sektor
borglanma enstriimanlarinda bu yil da istenen
gelisme saglanamamistir. Belirli bir seviyenin altina
indirilemeyen reel faizler bu tur ihraglarin onunu
kesmekte ve gerekli ekonomik ortamin olusmasini
engellemektedir. Son yillarda artan ekonomik
istikrara bagli olarak tlirev urtinler hem kurumsal
hem de bireysel yatirmcilarin daha gok ilgisini
cekmeye baslamistir. Ozellikle 2006 yili ortalarinda
ortaya ¢ikan finansal hareketlilik esnasinda VOB’un
ciddi bir ivme kazandigi ve islem hacmi ve yatirmci

A ORTAK

sayisinin belirgin bir sekilde arttig) gorulmustur.
2007 yilindaki siyasi ve ekonomik giindemin
yogunluguna bagli olarak yatirmcilarin kendilerini
risklerden koruma ihtiyaci paralelinde VOB’a daha
fazla yoneleceklerini, dolayisiyla 2007’nin VOB
igin onemli bir atiim yili olacagini ongoriyorum.

Oniimiizdeki yillarda VOB’da gergeklesen islem
hacminin spot piyasalari yakalayacagini ve hatta
gececegini diglintiyorum. s Yatinm olarak
amacimiz, bu ve benzeri piyasalarin olusumu ve
gelisimi iginde var olmaya devam etmek ve bu
piyasalarin gelisimine onciilik yapmaktir. Bu
cercevede, kurumlara “Finansal Risk Yonetimi”
bashgl altinda ifade edilebilecek yeni bir hizmet
sunuyoruz. Sirketlerin finansal risklerinin
belirlenmesi, belirlenen finansal risklerin oncelik
siralamasinin yapiimasi ve s0z konusu risklerin
yaratabilecegi olumsuzluklarin kismen ortadan
kaldirilmasi ya da makul diizeylere indirilmesi
konusundaki faaliyetlerimize agirlik verecegiz.

Son yillarda Tiirk sermaye piyasasi ve para
piyasalarinda hepimizin yakindan sahit oldugu
biiyiik bir degisim ve gelisim s6z konusu. Ulkemizin
son yillarda edindigi ekonomik istikrar, basariya
ulasan enflasyon ile miicadele programi ve
Hazine’nin azalan borglanma gereksinimine paralel
olarak dusen faizler, hem bizim gibi sermaye
piyasalarinda aktif rol oynayan kurumlari hem de
mdusterileri yeni Urlinlere yonelme konusunda
cesaretlendirdi. Biz de Is Yatinm olarak,
sektorlimiizin gelisimine yon verecegine
inandigimiz yeni Uriin ve hizmetler konusunda
calismalarimizi yogunlastiriyoruz.

Uzun suredir uluslararasi piyasalarda Amerika
piyasasi kapanana kadar hisse, hammadde ve
tahvil gibi Urlinlerin alim satimina aracilik ediyoruz.
Yakin zamanda misterilerimiz, su an IMKB
islemlerini gergeklestirdikleri TradeMaster adli
online platformumuz sayesinde VOB ve uluslararasi
piyasalara hizli ve glivenli bir sekilde ulagabilecekler
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ve aninda islem yapabileceklerdir. Bu platform
sadece online islem yapma olanag veren bir
platformdan ¢ok, genis analiz olanaklari sunan
profesyonel yatinmcllar igin diistintlmds bir yazilim.

Kurumsal finansman alanindaki 6nci ve lider
konumunu da siirdiiren is Yatinm, 2006 yilinda
tlkemizde gergeklestirilen toplam 930 milyon
ABD Dolari tutarindaki 15 adet birincil halka arz
projesi iginde toplam 500 milyon ABD Dolari
tutarindaki iki projede lider kurum olarak gorev
aldi. Bu halka arzlardan, Coca Cola igecek A.S.’nin
halka arzinda, kesin talep toplama siirecinde halka
arz buykliglnlin yaklasik 11 kati, Selguk Ecza
Deposu A.$.’nin arzinda ise halka arz
blyukligtnln yaklasik 10 kati talep toplandi. Bu
basari ile is Yatinm, glictin{i ihragg! kuruluslar ve
yatinmcilar nezdinde bir kez daha ispatladi.

Ozellestirme projelerinde de aktif rol alan Is
Yatinm’in kurumsal finansman faaliyetleri iginde
onlimuzdeki yillarda birlesme ve devralmalarin
sayl ve boyut olarak artacagini tahmin ediyorum.
is Yatinm bugiine kadar birgok 6nemli birlesme
ve devralma projesinde yer alarak bu alandaki
uzmanhgini kanitlamistir.

Londra’da Maxis Securities adli sermayesinin
tamamina sahip oldugumuz araci kurumu 2007°de
faaliyete gegirecegiz. Bu istirakimiz Avrupa ve
diinya piyasalarina agilan kapimiz olacak.

Bu yil 10. faaliyet donemini tamamlayacak olan
Is Yatinm igin 2007 yili bir déniim noktasi olacak.
Bircok blyik ve lider sirketin halka arzini
gerceklestiren I Yatinm, sermaye piyasalarinin
gelisimine katkida bulunmak misyonunun bir geregi
olarak gordiigl halka arzi ile giicline yatinmcilarini
ortak etmeyi hedefliyor.

Bizlerden destegini higbir zaman esirgemeyen
ana hissedarimiz Tiirkiye Is Bankas'nin degerli
yoneticilerine ve galisanlarina, ozverili galismalari
icin tim galisanlarimiza, glivenleri igin degerli
yatinmcilarimiza ve is ortaklarimiza tesekkir
ederim. Yakin bir gelecekte aramiza katilacak yeni
ortaklarimiza da simdiden hos geldiniz diyorum.
Sizlerle ailemiz daha da biiyliyecek ve gii¢
kazanacaktir.

J\W/\

Ozcan Tiirkakin
Yonetim Kurulu Bagkani

YONETIM
KURULU

Ozcan Tiirkakin, Baskan

Buket Himmetoglu, Baskan Vekili
ibrahim Akar, Uye

F. Giiliz Aykan, Uye

Oguz Dinger, Uye

G. Meltem Kokden*, Uye

Serpil Kiliboz, Denetgi

Giirkan Oztoprak, Denetgi

Yonetim Kurulu Bagkani, Uyeleri ve
Denetgiler 28 Nisan 2006 tarihinde

segilmiglerdir.

* Riza Ihsan Kutlusoy’un yerine 12 Ekim

2006 tarihinde G. Meltem Kokden
atanmstir.
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iS YATIRIM GENEL MUDURU iLHAMI KOGC:

“SERMAYE |
PIYASALARINDAKI
LIDERLIGIMIZ
SURUYOR”

il v i
10 31 ARALIK 2006

2006 yilinin ekonomideki ve piyasalardaki
gelismelerinden kisaca s6z ederek baslayalim.
Gectigimiz yilin diinya ve (lkemiz piyasalari agisindan
genel bir degerlendirmesini yapar misiniz?

Sermaye piyasalarimiz 2006 yilina olumlu bir hava ile
girmisti. Endeks, 48.000 diizeylerine ulasmis, faizlerde
rekor dustsler yasanmisti. Ancak, Mayis ayinda global
piyasalardan kaynaklanan dalgalanmayla baslayan
gerilemenin etkileri hala etkisini siirdiiriiyor.

Onceki yillarda, yatinmcilara Tiirkiye’nin iki temel sorunu
oldugunu soylerdik: Siyasi ve finansal istikrarsizlik.
2002’de tek parti hiikiimetinin gelmesi, piyasa igin bir
milat oldu. Siyasi istikrar, finansal istikrari da beraberinde
getirdi. Uluslararasi piyasalarda yabanci yatirmcilarin
risk alma istahinin artmasinin da etkisiyle piyasalarda
bir bahar havasi yasandi. Ancak, Mayis ayi ile birlikte
riskleri fiyatlayan borsa, doviz ve faiz belirli seviyelere
yikseldi. Yil iginde %13,24 seviyelerine kadar inen faiz
oranlarinin yilsonuna geldigimizde tekrar %20’ler
seviyesine yerlestigini gorliyoruz.

2007 yilint bir “bekle ve gor” yili, bir gegis yili olarak
degerlendirmek mimkiin. Uluslararasi piyasalarin mevcut
seviyelerini de koruyacagini varsayarak, piyasalarda
ciddi bir olumsuzluk beklemiyorum. Mayis 2006’ya
kadar, diinya borsalarina paralel bir seyir izliyorduk.
Bugin ise, diinya carpanlari ile IMKB garpanlari
arasindaki fark agilmis bulunuyor. Aradaki farkin ¢ok
fazla agilmasi nedeniyle belirsizliklerin ortadan kalkmasi
durumunda, 2007’nin gok bilylik getirileri de beraberinde
getiren bir yil olabilecegini soyleyebilirim.

Cumhurbaskanligl segimlerinin etkisinin fazla olmasini
beklemiyorum. Asil konu, 2007’de genel segimler ve
sonrasl. Piyasalar siyasi istikrar istiyor. Ancak, gegtigimiz




yillarda saglanan ekonomik performans, AB ve IMF ile
iliskiler Tirkiye'yi dyle bir gizgiye soktu ki, segim kaynakl
siyasi risklerin etkisinin onceki yillara gore gok daha
sinirli kalacagini diistiniiyorum.

is Yatinm, IMKB Hisse Senetleri Piyasasr'nda ve Vadeli
islem ve Opsiyon Borsas’'nda en fazla iglem hacmi
gergeklestiren kurum olma ozelligini 2006 yilinda da
devam ettirdi. is Yatinm, IMKB Hisse Senetleri
Piyasas’’nda son dort yildir, VOB’da ise kurulusundan
bu yana gegen iki yillik siirede islem hacminde birinci
sirada yer aliyor. Bu basarilar, Is Yatinm’in sermaye
piyasalarinda sahip oldugu giice isaret ediyor.

Yeni Uriin ve hizmet gelistirme ¢alismalarimiz
dogrultusunda, 2006 yilinda borsa yatirm fonu gikarmak
icin SPK’ya basvurduk. Buyiime stratejilerimiz yoninde
Yatinm Danismanligi MidGrligi, Kalamig, izmir ve
Ankara subelerinden olusan satis agimiza, yilin ikinci
yarisinin basinda faaliyete gegen Yenikdy subemizi
ekledik. Yatinmcilarimiza sundugumuz uriin yelpazesini
genisleterek, yeni yatinm olanaklarinin verimli bir sekilde
kapsanmasini saglamak amaciyla, Genel Miidiirlik
biinyesinde ayr bir Pazarlama Mudirligl kurduk.

2006 yilinda Turkiye’de gergeklestirilen toplam 930
milyon ABD Dolari tutarindaki 15 adet birincil halka arz
projesi arasinda toplam 500 milyon ABD Dolart
tutarindaki iki projede lider kurum olarak gorev aldik.
Bu halka arzlardan, Coca Cola igecek A.S.’nin halka
arzinda, kesin talep toplama stirecinde halka arz
biyikliguntn yaklasik 11 katl, Selcuk Ecza Deposu’nun
arzinda ise halka arz buytkliglintn yaklasik 10 kati
talep topladik.

Yine 2006 yilinda THY hisselerinin %25’inin ikincil halka
arzini gerceklestirmek amaciyla konsorsiyum lideri olan
Kurumumuz, halka arzina aracilik ettigi hisse adedinin
1,6 kati talep topladi. Bu arzin toplam biiyiikltigii ise
208 milyon ABD Dolari olarak gergeklesti. Yakin
gelecekteki en 6nemli halka arzlardan birini olusturacak
olan Turkiye Halk Bankasi A.$.’nin 6zellestiriimesi igin
T.C. Ozellestirme Idaresi Bagkanlig’nin agtigi Danismanlik
ihalesi’ni Kurumumuz, Goldman Sachs ve CAIB'le birlikte
olusturdugu konsorsiyum kazandi.

2006 yilinin diger énemli kurumsal finansman

projelerimiz arasinda ise;
Siimer Holding’e ait Tagucu Kagit Sanayi isletmesi’nin
“satis” ve Tasucu Limanr'nin “isletme hakkinin
verilmesi” yontemiyle 6zellestiriimesine iliskin OIB'ye
verdigimiz danismanlik hizmeti,
Is Girisim Sermayesi’ne sundugumuz danismanlik
hizmetleri,
Is Girisim'’in Beyaz Filo’ya yatinminda alici taraf, 2003
yilinda yatinm yapilmis olan Cinemars firmasindan
¢ikilmasinda da satici taraf danismanhigimiz ve
Kazakistan’in ilk 10 bankasi iginde yer alan Alliance
Bank’in 2011 vadeli Eurotahvil borglanmasindaki
eslider rolimiiz

sayilabilir.

Uluslararasi piyasalardaki konumumuzu giiglendirme
kapsaminda, Avrupa’nin finans merkezi Londra’da, s
Bankasi Londra Subesi’nin hemen yaninda, Maxis
Securities unvanli bir araci kurum kurduk ve gok yakinda
faaliyete gecirecegiz. Kuruldugundan bu yana uluslararasi
sermaye piyasalarini yakindan takip eden Is Yatinm igin
diinya piyasalarina agilan onemli bir kapi olacak olan
Maxis Securities’in kurulusu igin FSA’dan 2006 Agustos
tarihinde gerekli izinler alindi. Maxis Securities,

yatinmecilara uluslararasi sermaye piyasalarindan genis
bir Urlin yelpazesi ile hizmet sunacak.

Tirev Urunler, spot piyasalar gibi ciddi kazang firsatlari
icerseler de, bu Uriinlerin esas kullanim alani “hedging”
(korunma) islemleridir. Gelecekteki nakit akislarini
kontrol altinda tutmak ve ileriye dontik planlar yapmak
isteyen yatinmcilar, tlirev driinler yardimi ile kendilerini
risklere karsi koruyabilmektedirler.

Gelismekte olan Ulkelerde tiirev riin piyasalari
kaginlmaz olarak blytumekte ve yayginlik kazanmaktadir.
Baska Ulkelerdeki gelismelerle karsilastirildiginda,
tlkemizin bu konuda geg kaldigini sdylememiz mimkdin.
Vadeli Islemler Borsasi'nin kurulugunun ilk yillarinda
uruin gesitliligi ve islem hacminde yetersizlik s6z konusu
olabilir. Ancak, 2005 yilinin ilk aylarinda giinltik islem
hacmi 1-2 milyon YTL olan VOB, gegtigimiz iki yil boyunca
onemli bir yol katetti ve giinlik 140-180 milyon YTL
bandinda bir islem hacmine ulasti. islem hacminin
“kartopu” etkisiyle daha da artacagini diistintiyorum.
Glnki yabancr yatinmellar, islem hacminin yetersizligini
gerekge gostererek piyasaya ilgi gostermiyorlardi. Son
donemde artan islem hacmiyle yabanci yatinmcilarin
ilgisinin bu tarafa dogru gekilebilecegini ve bu gelismenin
islem hacmini katlayarak artiracagini diistiniyorum.

VOB’da birgok dayanak varlik (USD, EUR, IMKB-100,
IMKB-30, Altin, Bugday, Pamuk ve DIBS gibi) {izerine
vadeli sozlesmeler yatinmciya sunulmus olsa da, su an
icin yakin vadeli IMKB-30 ve USD/TRY en biyiik ilgiyi
gormektedir. Bazi hisse senetleri lizerine dayali vadeli
kontratlarin da pek yakinda islem gormeye baslamasi
bekleniyor. Asil gelisme ise opsiyonlarin islem gormeye
baglamasiyla saglanacak.

2001 krizi sirasinda boyle bir piyasa olusmus olsaydi,
krizin dalga boyu daha kiigtk olabilirdi. Kurumlar kendi
pozisyonlarini “hedge” ettiginde aslinda ekonomi de
kendi kendini “hedge” ediyor. Bu nedenle, olasi
dalgalanmanin boyutu daha kiigiik oluyor.

Korunma amagli islemlerin bundan sonra ¢ok hizli
byliyecegini tahmin ediyorum. VOB’a daha ¢ok,
sirketlerin gelmesini bekliyoruz. Bu Uriin yeni yeni
taniniyor. Turkiye’de heniz yeterli seviyede vadeli
sozlesme Uzerine is yapma bilgisi ve kiiltiiri yok. Bir
anlamda bu kdiltlr sifirdan insa ediliyor. Biz anlatiyoruz
ama gok teorik kaliyor. Onun igin, sirketlere 6grenmek

amaciyla kuglk islemler yapmalarini oneriyoruz ve finans
birimlerini bu konuda egitmelerini sagliyoruz.

Bunun en biiylik nedeni birinci gtinden itibaren hazirlikli
olmamizdi. VOB kurulmadan once insan kaynagimiz ve
yazilimimiz hazirdi. ikincisi ise, VOB’un tanitimina biiyiik
gaba gosterdik. Kendi galisanlarimizin egitiminin yani
sira bu borsay yatinmcilarimiza anlattik. Vadeli islemler
ekibimizi yurtdisina gonderdik, oradaki “hedge” fonlarla,
yatinmcilarla gorustiler. Yabancilar onceleri islem hacmi
kiigik diye gelmeye gekindiler. Simdi hacim oldukga
onlar da gelmeye basladilar.

is Yatinm olarak VOB piyasa payimiz su anda %25
civarinda. Bu gok yiksek. Boyle kalmasi miimkiin degil.
islem hacminin artmasiyla birlikte bizim pazar payimizin
goreceli olarak diismesi beklenmeli.

Ana ortagimiz Is Bankasr'nin stratejisi, kurumsallagmanin
bir geregi olarak, belirli bir olgunluk seviyesine gelen
istiraklerinin sermayesinin halkla paylagiimasidir. is
Yatinm’in bir ozelligi de, halka arzlarda lider kurum
olarak, tlkemizdeki belirli biiyiikltk ve olgunluktaki
sirketlerin halka arzini ve bununla birlikte kurumsal
yonetim ilkelerinin uygulanmasini tegvik etmis olmasidir.
is Yatinm’in halka agilma yoniinde aldig karar, sermaye
piyasalarinin gelismesine katkida bulunmak misyonunun
bir geregi ve kurumsallasma yoniinde atilmis onemli bir
adim olarak gorilmelidir.

Halka agilma, Is Yatinm’in gelisme ve biiylime ydniinde
gergeklestirecegi calismalar igin de biiyiik oneme sahip
olmaktadir.

Ulkemizde birgok &nemli ve biiyiik kurumun halka arzini
gercgeklestiren bir kurum olarak, 2007 yilindaki en onemli
projemiz kendi halka arzimiz olacak. Bu projemiz, ayni
zamanda sektordeki liderligimizin ve onciltigimiziin
de bir gostergesidir. Halka arzimizdan dogacak ve yeni
ortaklarimizla paylasacagimiz glig, bliyimemizi ve
yatinmcilanimiza daha yiksek kalitede hizmet vermemizi
saglayacaktir.
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Cumhuriyet tarihinin en buyiik ekonomi krizi... Doviz sepeti politikasindan vazgegildi ve TL dalgalanmaya birakild...

Merkez Bankasi'na ozerklik getiren yasa TBMM’den gegti... George Bush, Clinton’dan ABD baskanligi gorevini devraldi...
New York’ta Dunya Ticaret Merkezi'ne saldiri yapildi.

HER KOSULDA
| KAZANDIRMAYA DEVAM

b (-f EKONOMIDE YASANAN ISTIKRARSIZLIK VE GUC KOSULLARA KARSIN, IS YATIRIM ELDE ETTIGI
BASARILI SONUGLARLA, YATIRIMCILARINA KAZANDIRMAYA DEVAM ETTI. iS YATIRIM B TiPi
v DEGISKEN YATIRIM FONU % 131,77 GETIRI ORANI ILE EN COK KAZANDIRAN YATIRIM FONU OLDU.
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I YURTIGI SERMAYE PIYASALARI

PIYASALARDA ,
DURAKLAMA DONEMI

Hisse Senetleri Piyasasi

Hacim
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2006 Yilinda Yurtici Piyasalar

2006 yili, piyasalarda Ug yildir yasanan olumlu
trendin duraklamasina sahne oldu. Yila olumlu bir
havayla baslayan piyasalar, Mayis ayinda gesitli
nedenlere bagli olarak sert bir olumsuz hareket
sergiledi. Blyuk olglide yurtdisi gelismeler
sonucunda ortaya gikan dalgalanma kisa stirede
yerini tekrar iyimserlige birakti.

Global ekonomik gelismelerin ve ozellikle Amerikan
faiz hadleri hakkindaki beklentilerin gelismekte
olan Ulke ve Tirk piyasalarina olan etkileri, 2006
yilinda gegmis yillara oranla katlanarak arttr. Yilin
ilk yarisinda en iyi performans gosteren piyasalar
arasinda yer alan Tirkiye, Mayis ayindan sonra
cari ag1g ytksek llkeler arasinda anilmaya
baslandi. Son yillarda global likiditeden payini
alarak oldukga derinlesen piyasalar, yabanci
yatinmeilarin dalgali hareketleri ile zaman zaman
nispeten siglasti.
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Bahar aylarinda beklentilerin tzerinde gelen
enflasyon rakamlarinin ardindan, yasanan global
hareketlerle birlikte Tiirk Liras’'nda 6nemli deger
kayiplarinin olugsmasi, 2006 yili enflasyon
beklentilerinde kotiimserlige yol agti. Bu siirecin
yonetimi igin Merkez Bankasi tarafindan gecelik
faizlerde yilbasinda yapilan 25 baz puanlik diiststin
ardindan, 425 baz puanlik bir artis yapildi. 2006
icin %5 olarak hedeflenen TUFE, %10’a yakin bir
seviyede ve Merkez Bankasi’nin %7 olan hedef
ust bandinin oldukga lizerinde olustu.

Mayis ayindan sonra yasanan dalgalanma daha
gok yurtdisi kaynakl olmakla birlikte, endeksin
sert diistisler yasadigi glinlerde bile yabanci
yatinmcilarin Hisse Senetleri Piyasas’'ndaki
satiglarinin goreceli olarak diistk kaldig
gozlemlendi. Yabanci saklamasindaki hisse
senetleri orani en duslik %64 seviyesini gordiikten
sonra 2006 yilini %66 seviyesinde kapatti.

Is YATIRIM IMKB Hisse
SENEDI PiYASASI’NDA 2003
YILINDAN BU YANA
SURDURDUGU LiDER
KONUMUNU 2006 YILINDA

PAZAR PAYINI %6,43E
CIKARARAK DEVAM ETTIRDi.

IMKB Hisse Senedi Piyasasi'nda giinliik ortalama
islem hacmi %22 artisla, 1,3 milyar YTL seviyesinde
gergeklesti. Halka arzlar yoluyla piyasaya yeni
hisse senedi girisi yilin ilk yarisinda gergeklesti.
is Yatinm’in liderlik ettigi Selguk Ecza, THY ve
Coca Cola igecek halka arzlaninin disinda arz tarafi
sinirli kaldi. Ote yandan, sirket satin almalarinda
yasanan hizli artis, IMKB’de islem goren sirketlerin
fiyatlarina da yansidi. Ozellikle, yiiksek talep goren
bankacilik sektortinde garpanlara gore sirket
degerlendiriimelerinin revize edilmesi hisse senedi
endekslerini olduk¢a olumlu etkiledi.

Is Yatinm IMKB Hisse Senedi Piyasasi’nda 2003
yilindan bu yana siirdiirdtigi lider konumunu 2006
yilinda pazar payini %6,43’e ¢ikararak devam
ettirdi.

is Yatinm’in Ex-Api sistemi lizerinden gonderdigi
emirlerinin sayisi 2005 yilinda 284.480 (gtnltk
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M YURTIGI SERMAYE PiYASALARI

IS YATIRIM 2005 YILINDA
OLDUGU GIiBi 2006 YILINDA DA
%25,29 PAZAR PAYI iLE
VOB’DAKIi LIDER KONUMUNU
KORUDU.

ortalama 1.120 adet) seviyesinden, 2006 yilinda
%124 artisla 638.070 (guinlik ortalama 2.552
adet) seviyesine ylkseldi. 2007 yilinda da bu
konumumuzun artarak devam etmesini
beklemekteyiz.

Yila olumlu bir baslangi¢ yapan bono faizleri, Mayis
ayindan sonra gelen dalgadan fazlasiyla etkilendi.
Ancak, dalgalanmanin durulmasi ile diger piyasalar
bir diizeltme yasarken, tahvil-bono faizleri
yikseldigi seviyeden sinirli oranda dusti. Merkez
Bankasi'nin enflasyonu kontrol etmek igin kisa
vadeli faizleri 4,5 puan artirmasi ve siki para
politikasini devam ettirmesi yoniindeki beklentiler
faizler Uzerinde direng yaratti. 2006 yilini %14
yillik bilesik faiz seviyelerinden agan gosterge
tahvil, %23 seviyelerini test ettikten sonra, yili %21
seviyesinde kapattr.

2006 yilinda IMKB Tahvil Bono Piyasasr’nda iglem
hacmi siralamasinda Is Yatinm araci kurumlar
arasinda ikinci olmustur. I Yatinm, Tahvil Bono
Piyasasi’nda bankalar dahil biitiin kurumlar
arasinda ise 14. sirada yer almistir.

2006 yilinin en 6nemli beklentilerinden biri olan
ozel sektor tahvil ihraglari, genel faiz seviyesinin
yikselmesiyle, ongordilerin bir hayli altinda kaldi.
Tutarlar 100 milyon YTL ve 5 milyon YTL olan iki
ihrag gergeklestirildi ancak ikinci el islemlerinin
derinligi saglanamadi.

Tiirev Uriinler Piyasasi

Vadeli islemler ve Opsiyon Borsasi (VOB), 2005
Subat ayinda agiimasindan sonra hizla gelisti ve
yatinmeilarin takip ettigi bir piyasa haline geldi.

2006 yilinda IMKB hisse senedi endeksleri tizerine
yazilmis kontratlar en fazla islem hacmine konu
oldu. Doviz kontratlari ise ikinci sirayi aldi. Faiz

kontratlarina Gosterge Bono Faizi eklendiyse de,
hem konjonktir hem de teknik sorunlarin
¢oziilememesinden dolayi piyasada istenen islem
hacmine ulasilamadi. Ayni sekilde, 2006 yilinda
islem gormeye baslayan altin kontratlarinin islem
hacmi de tatminkar seviyelere ulasamadi.
Gegtigimiz yil en az likiditeye sahip enstriimanlar
ise emtia kontratlar oldu.

is Yatinm 2005 yilinda oldugu gibi 2006 yilinda
da %25,29 pazar pay! ile VOB’daki lider konumunu
korudu.

Ayrica bu yil arbitraj islemlerinde yliksek artis
gozlemlendi. Cesitli Urlin veya piyasalarin
arasindaki fiyat arbitrajlarindan faydalanmanin
yani sira Nicel (Quant) islemlere baslandi.

KURUMLARA YENI BIR HIZMET:
FINANSAL RISK YONETiMi

Finansal risk yénetimi, dinamik bir siireg ile firmalarin finansal risklerinin belirlenmesi, belirlenen
finansal risklerin 6nceliklere gére siralamasi ve s6z konusu risklerin yaratabilecegi olumsuzluklarin
kismen ortadan kaldirilmasi ya da daha makul diizeylere indirilmesi igin yapilan faaliyet, koordinasyon

ve planlama islemlerinin timdd(ir.

Finansal risk yénetimi;

*  Déviz kurunda, hammadde-emtia fiyatlarinda ve faiz seviyelerinde olusabilecek fiyat hareketlerinden

dogan belirsizliklerin ortadan kaldirilmasini ve

* Forward s6zlesmeleri, futures ve opsiyon piyasalari, swaplar gibi tiirev iriinler araciligiyla
kurumsal yatinmcilara yurtici ve yurtdisi piyasalarda yasanan fiyat degisikliklerinden kaynaklanan
finansal risklerden korunma olanagi saglamaktadir.

Finansal risk yonetiminin avantajlari:

*  Beklenmedik gelismelerden dolayi olabilecek yliksek fiyat degisikliklerini sigorta etme olanagi tanir.
e Firmalar i¢in finansal piyasalarda yasanan fiyat dalgalanmalarindan bagimsiz, gercekei iretim

ve faaliyet planlamasi yapilabilmesini saglar.

*  Finansal risk yénetimiyle risklerini bertaraf etme sansini yakalayan firmalar esas faaliyet

konularina yogunlasabilirler.

Finansal risk yonetimi hizmetinden yararlanabilecekler:

o [s yapisi geregi, bilangosunda kisa veya uzun vadeli déviz pozisyonu tasimak zorunda olan

kurumsal yatirrmcilar,

e Belirli bir hammaddeye bagli olarak liretim yapan orta dlgekli firmalar ve
*  Doviz cinsi kredi kullanan orta élgekli firmalardir.
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Yurtdisinda son yillarda hizla yayginlasan ve sayisal
modellere dayanan islemler olarak
tanimlanabilecek nicel islemleri gelistirmek amaci
ile Is Yatinm ekibine bir Sayisal Analist katildi.
Hem bilgi dagarciginin gelistiriimesi, hem de bu
tlir modellerin test edilmesi amaci ile yapilan ilk
etap islemlerin meyvesinin bu yil iginde alinmasi
hedefleniyor.

Musteri islemlerine ve kurum portfoyl igin yapilan
islemlere ek olarak bu yil, yurtdisi kaynakli
islemlerde de artis yasandi. Musterilere verilen
hizmet kalitesini artirabilmek ve islem siresini
azaltabilmek igin Yatinm Danismanligl Birimleri'ne
ve subelere islem terminalleri yerlestirildi. Ayrica,
yabanci musterilerin islemlerini yapmak Uzere ayri
bir ekip olusturularak, yabanci miisterilerin talep
ettigi uluslararasi yliksek hizmet kalitesine
ulagilmaya ¢alisildi.

Yatirim Fonlari ve Ortakligi

2006 Mayis ve Haziran aylarinda yasanan satis
baskisi ve vergi rejimindeki degisiklikler yatirm
fonu piyasasini olumsuz etkiledi. Likit fonlar diginda
kalan fonlarin toplami yil iginde yari yariya azalirken
hemen hemen biitlin fonlar, risksiz getiri olarak
gorlilen gecelik reponun net getirisinin altinda
kald.

Is Yatinm, B Tipi Tahvil Bono Fonu’nu 2006 Mart
sonunda halka arz ederek fon sayisini lige gikardi.
Fon portfoytiniin an az %51’ini devamli olarak
kamu veya 0zel sektor borglanma araglarina
yatiriimis olan B Tipi Tahvil ve Bono Fonu’nun
portfoy buylikligu yilsonu itibariyle 16 milyon
YTL’ye ulasti. Sektordeki B Tipi Tahvil ve Bono
fonlari arasinda Eurotahvil fonlari harig siralamada
14. olan bu fon %7,40 getiri sagladi.

2006 yilinda Is Yatinm A Tipi Degisken Fonu
karsilastirma olglitiinlin Uzerinde bir getiri
saglarken, B Tipi Degisken Fonu’nun getirisi yil
igindeki vergi rejimi degisikligine bagl olarak
kistas getirisinin altinda kaldi.

Is Yatinm Ortakligi, 167 milyon YTL portfy
blyukligu ile Turkiye’nin en bilyiik yatinm ortakligi
olma ozelligini korumaktadir.

2004 yilinda kurulan is Yatinm B Tipi Siitas
Degisken Ozel Fonu’nun biiyiikliigii ise 52 milyon
YTL’ye ulast.

0Ozel Portfoy Yonetimi

Ozel Portfoy Yonetimi, Is Yatinm’in yatinmlarini
degerlendirmede zaman ve takip agisindan giigliik
ceken ve profesyonel bir yardima gereksinim
duyan yatinmcilarina sundugu bir hizmettir. Bu
hizmeti alan yatinmel, Is Yatinm’in mevcut portfoy
gruplarindan birini veya birkacini secerek,
portfoyliniin yonetim hakkini is Yatinm’a
devretmektedir. Belirli bir blytkligtn Gstlinde
olan yatinmecilar igin ayrica 6zel bir portfoy grubu
olusturulabilmektedir.

Yatinmcinin risk anlayisini ve getiri beklentisini
temel alan Ozel Portfdy Yénetimi'nin amac,
yatirmcilarina risk tercihlerine gore en iyi
performansi ve optimum getiriyi saglamaktir. Is
Yatinm’in arastirma destegi ve piyasa takip
yetenegi kullanilarak yatinmci igin uygun yatinm
senaryolari olusturulmaktadir.

Bu hizmette, “Karsilastirma Olciitii” (benchmark)
onceden belirlenmis portfoy gruplarindan uygun
olan bir ya da birkagi yatinmciyla beraber
secilmektedir. “Karsilastirma Olgiitii” portfoy
yonetimi sonunda hedeflenen getiriyi
gostermektedir. Ozel Portfdy Yonetimi, liger aylik
performans donemlerinden olusmaktadir.

Ozel Portfdy Yonetimi, yatinmcilarina sekiz adet
portfoy grubu sunmaktadir.

* Hisse Portfoyl

e Tahvil 456 Portfoyl

e Tahvil 365 Portfoyi

e Tahvil 182 Portfoyi

e Uluslararasi ABD Dolari Tahvil Portfoyii
e Uluslararasi Avro Tahvil Portfoyii

e Uluslararasi Hisse Portfoyi

* Ozel Portfoyler

BORSA
YATIRIM
FONU (iSBYF)
GELiYOR

: Borsa Yatirim
’ | S BY F Fonlari, paylari
: borsada hisse

senedi gibi islem géren, giin icinde
alinip satilabilen ve genellikle belirli
menkul kiymetleri temsil eden bir
endekse yatirim yapan fonlardir. fs
Yatirim, 2006 yilinda borsa yatirim
fonu ¢ikarmak icin SPK’ya
basvurmustur.

Belirli menkul kiymetlerin olusturdugu bir
sepet kompozisyonu bire bir kopyalayan
bir endeks olusturmasi,

Olusturdugu endeksin getirisini
yatirimceisina yansitmasi,

Paylari, borsada hisse senedi gibi islem
Sorerek devamlii olarak alinip satilabilmesi,
Yatirim fonlari gibi vergilendirilmeleridir.

Icerdigi menkul kiymetler ve agirliklari
belli oldugu i¢in fonun kompozisyonunun
ve performansinin seffaf olmasl,

Borsa islem saatleri siiresince
yatirimeisina sirekli alim-satim yapma
olanagi vermesi,

Fiyati siirekli olarak net bir bigimde
yansitildigi icin, yatirimcisina gin ici fiyat
g6zlem firsati sunmasi,

Hisse senedi gibi devamli alim-satimi
mdimkdn oldugu igin likiditesinin yiiksek
olmasidir.

Birden fazla menkul kiymete yatirim
yapmak isteyen, ancak yatirim yapacagi
her menkul kiymette ayri ayri islem
yapmayi tercih etmeyenler,

Uygun olduguna inandigi belirli bir
endekse yatirim yapmayi tercih edenler,
Glin iginde belirli bir endeksi alip-satmak
isteyenler,

Yatirim yaptigi fonun fiyatini giin iginde
takip etmek isteyenler,

Yatinmin basinda net veya sabit bir getiri
garantisi beklemeyen, piyasa fiyat degisim
riskini alabilenler,

Yatirim yaptigi fonda yiiksek likiditeyi
tercih edenler

yatirim yapabilirler.
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KURUMSAL FINANSMAN
HiZMETLERINDE RAKIPSiz

IS YATIRIM, YERLI VE YABANCI SIRKETLERE SUNDUGU HALKA ARZLAR, OZELLESTIRME DANISMANLIGI,
SIRKET BIRLESME VE DEVRALMALARI, GIRISIM SERMAYESI, YENIDEN YAPILANDIRMA VE PROJE
FINANSMANI HIZMETLERI ILE KURUMSAL FINANSMANIN HER ALANINDA UZMANLIGIYLA RAKIPSIZ.




SATIS VE PAZARLAMA - YATIRIM DANISMANLIGI

Yurtici Satis ve Pazarlama

Son yillarda sermaye ve para piyasalarinda yasanan
olumlu trendin hizi 2006 yilinda yavaslasa da, is
Yatinm yurtigi satis pazarlama ve yatinm danismanligi
alaninda oldukga hareketli bir donem gegirdi.

ilk olarak biyiime stratejileri dogrultusunda Yatinm
Danigmanhigi Midirligl, Kalamig, izmir ve Ankara
subelerinden olusan satis agina, yilin ikinci yarisinin
basinda faaliyete gegen Yenikoy Subesi eklendi.
Boylece toplam sube sayisi dorde gikarilarak, pazar
payini artirma ve daha genis bir yatinmci kitlesine
ulagma konusunda 6nemli bir adim atiimis oldu.
Bunun yaninda, artan islem hacmi ve hizmet
kalitesinin devami agisindan Yatinrm Danismanligi
Miidiirligi'ne bagl Yapi Kredi Plaza’da Levent irtibat
Biirosu’nu faaliyete gegirdi. Bu modelin basarili
olmasi halinde sayisinin artirilmasi planlanmaktadir.

2003 yilinda Kazakistan’da kurulan Almaata Irtibat
Biirosu ise bolgesindeki kurumsal yatirimcilara
hizmet vermeyi siirdiirdl. Bunlara ek olarak
yilsonunda, gerek yurtici satis agindaki subelerle
etkin koordinasyonu saglamak, gerekse musteri
kitlesine sunulan rin yelpazesini genisleterek yeni
yatinm olanaklarini verimli bir sekilde kapsamak
amaciyla Genel Mudirliik biinyesinde ayri bir
Pazarlama Mudurlugu kuruldu.

2006 yilinda yasanan dalgalanma ve fiyat
hareketliligi, mevcut sermaye piyasasi uriinlerinin
yaninda, misterilere bu kosullara uygun
yapilandiriimis ve ozellikli trtinler sunma
gereksinimini dogurdu. Bu amagla ilgili diger
birimlerle koordineli bir sekilde yeni triin stratejileri
gelistirildi ve yatinmcilara aktarildi. Artan bir sekilde
ilgi goren tirev Urlinler musterilerin hizmetine
sunularak, tiirev piyasalarda onemli bir bliyime ve
derinlesme sagland. ilgili mevzuatin gelismesiyle,
bu Urlinlerin daha da yaygin olarak kullanilacag
ongorildiiglinden, bu konudaki galismalara hiz
verilmisdi.

Yurtdigi Satis ve Pazarlama

Global likiditeyi kontrol eden Japonya ve Avrupa
Merkez Bankalari ile FED’in ardi ardina faiz artirmina
gitmeleri, gelismekte olan llke piyasalarina kars
olan yatinmci glivenini sarsmis olsa da Turkiye’ye
olan ilgi 2006 yilinda da devam etti. Yil ortasinda
yasanan dalgalanmadan etkilenen llkeler listesinde
Ust siralarda bulunmasina ragmen Tiirk hisse senetleri
yabanci yatinmcilarin portfoytindeki agirligini korumayi
basardi. Kiiglik ve orta dlgekli sirketlere ilgi yil boyunca
surdd.

2006 yilinda 89 milyar ABD Dolari olarak gergeklesen
yabanci yatinmci islem hacmi, bir dnceki yilin islem
hacmi rekorunu gegmistir. Avrupa Birligi yolundan

gecmis diger Ulkelerdeki deneyimleri isiginda uzun
vadeli beklentiler ile yatinm kararlarini sekillendiren
yatinimecilar boylelikle tlkemize olan inanglarini agikga
ortaya koymus oldular.

Is Yatinm Yurtdigi Satis ve Pazarlama Midurlig,
pazar payini, yatirmcilara sagladigi ve standartlarini
her gegen giin artirdig) uluslararasi kaliteli hizmeti
ile %20 yikseltmis ve sektorde onde gelen konumunu
saglamlastirmigtir.

2006 yil halka arzlar agisindan zengin bir yil olmustur.
Gergeklestirilen 16 halka arz isleminde yabanci
yatinmcilar 500 milyon ABD Dolari tutarinda hisse
senedi almislardir. Is Yatinm Yurtdisi Satis ve
Pazarlama Mudrltgu yila damgasini vuran Coca
Cola Igecek ve Selguk Ecza Deposu arzlarinin
basarisinda 6nemli rol oynamistir. Bunlardan Selguk
Ecza, bir yurtici kurumun yurtdisinda gergeklestirdigi
en biytk halka arz olma 6zelligine sahiptir.

TradeMaster

TradeMaster, yatirimcilarin internet

erisimi olan her yerden, hesaplari ile

ilgili her tiirldi bilgiye ulasmalarina ve

derinlikli anlik piyasa verilerini
inceleyerek, IMKB Hisse Senedi Piyasasi’nda islem
goren tiim hisse senetlerinde hizli islem yapmalarina
olanak saglayan elektronik bir uygulamadir.

TradeMaster'in ozellikleri:

* Yatinmcilar bu uygulama sayesinde islemlerini
kisisel bilgisayarlarindan, internet erigimi olan her
yerde gerceklestirebilmektedir.

* TradeMaster’da kullanilan mendiler ve bélimler
oldukga basit tasarlanmis olup, yatinmeiyi sonuca
hizl bir sekilde ulastirmaktadir.

* TradeMaster, her ¢alistinldiginda eger yeni bir
siiriim varsa bunu otomatik olarak yiiklemektedir.
Béylece yatinmciya siirekli bir giincelleme
saglanmis olup, her zaman en yeni sirim ile
calisma ve en son eklenen dzelliklerini kullanabilme
olanagi sunmaktadir.

* TradeMaster, programinda bulunan gesitli giivenlik
kanallar sayesinde yatinmcilara ekstra giivenlik
saglamaktadir.

TradeMaster’in avantajlari:

* Yatinmeinin hesabina ls Yatinm tarafindan taninan
limitler TradeMaster programina yiiklenebilmekte
ve yatinmci bu limitler dahilinde islem
Yyapabilmektedir.

* 2007’nin ilk yarisinda, TradeMaster programiyla
yatinmeilar Vadeli [slemler Borsasi'nda da islem
Yyapabileceklerdir. Buna ek olarak, 2007’nin ikinci
yarisinda arzu eden yatinmcilar TradeMaster
programi sayesinde uluslararasi hisse ve tiirev
piyasalarina da agilabileceklerdir.

* TradeMaster yatinmcilara islemlerinde hiz ve
kolaylik saglamakta, baska bir araciya gerek
kalmadan direkt islem yapma olanagi tanimaktacir.

* Yatinmcilarin derinlikli ve anlik piyasa bilgilerine
rahatga ulasabilmesini saglamaktadir.

* Mendiler kullanigl ve basit tasarlandigindan,
yatinmcilar islemlerini hizl ve kolay bir sekilde
gerceklestirebilmektedirler.

* Yatinmcilarin portféylerine 24 saat ulasabilmelerine
olanak tanimaktadr.

TradeMaster’in kullanicilari:

* Glin iginde yogun hisse senedi islemi yapan,

* [s ve 6zel seyahatleri sirasinda yatirimlar ile
Yyakindan ilgilenmeyi arzulayan,

* [slemlerini yaparken hiza 6nem veren,

* Piyasaya siirekli yakin olmak isteyen ve

* [slemleri yatirim danismanina gerek duymadan
yapmayi tercih eden yatirimeilardir.

IS YATIRIM 2006 FAALIYET RAPORU
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I ULUSLARARASI SERMAYE PIYASALARI

YIL BOYUNCA SUREN
YUKSELIS TRENDLERI

Uluslararasi Hisse Senetleri

Piyasalari

Endeks Yerel Para (%) ABD Dolari (%)
Dow Jones 14,90 14,90
FTSE 9,49 23,00
DAX 21,04 35,06
CAC 40 16,55 30,05
NIKKEI 5,28 2,55

Yil boyunca sirketlerden gelen pozitif haberlerle
yikselis gosteren borsalar, yilsonuna dogru FED’in
faizleri diistirme olasiliginin ortaya ¢ikmasi ile
yukselen trendlerini korumaya devam ettiler. Dow
endeksinin yeni bir tarihi zirve yapmasi ile moral
kazanan global piyasalar, ekonomik yavaglamanin
sirket karlarini etkilemeyecegini varsayarak guglerini
korudu. Gelismis piyasalarda Mayis ayinda goriilen
kisa vadeli krizlerin aksine Ortadogu endeksleri
2006 yilini %50’ye varan gerilemelerle tamamladi.
Ancak gerek s0z konusu borsalarin heniiz tabana
gok fazla yayllmamis olmalari ve gerekse
ekonomilerin yiiksek petrol fiyatlari nedeni ile saglikli
bir durumda bulunmasi nedeni ile hisse senedi
endekslerinde goriilen gerileme kiiresel bir etki
yaratmadi.

Bu gelismelere bagli olarak, 2006 yilinda da yatirmci
davranislari ve yatirnm stratejileri betasi ytiksek
hisselere yatirm yaparak yikselisten faydalanmak
yoniuinde oldu. Yatinmcilarin uzun vadeli yatirimlar
yolu ile bliyimeyi tercih etmekten ziyade kisa vadeli
dalgalanmalari hedeflemesi nedeni ile ekonomik
veriler, bilango agiklamalari ve benzeri olaylar is
Yatinm’in yatinm stratejisine temel olusturdu.

Uluslararasi Tahvil Piyasalari

Mayis-Haziran déneminde ABD’de faiz artirmi ve
enflasyon endiseleri nedeniyle piyasalarin kisa streli
sarsiimasina ragmen, 2006 yilinin buytk bir kisminda
gelismekte olan tlke Eurotahvilleri agisindan yatay
bir seyir gozlemlendi. Tiirkiye ile en sik kiyaslanan
ulkelerden biri olan Brezilya basta olmak Uzere
Veneziiella, Meksika ve Rusya gibi biyiik
borglanicilarin piyasadan borglanmalarini azalttiklar
2006’da, piyasadaki duraganlik nedeniyle Tiirk
yatinmcilar Eurotahvillerini ellerinde tutup faiz geliri
ile yetindi. Mayis-Haziran donemi disinda kalan
surede ozellikle Tirk Eurotahvillerindeki fiyat
hareketliliginin yeterince trade olanag| vermemesi
ve piyasa kosullarindaki iyimser hava nedeniyle,
2006 yilinin sonlarina dogru is Yatinm 6zellikle

begendigi Eurotahvil ihraglarini yatinmeilarina
onermeye basladi. Sicak paranin daha iyi getirili
diger lilke ve sirket Eurotahvilleri yerine yine vergi
muafiyeti avantaji nedeniyle Tirk Eurotahvillerine
yatinm yapilarak degerlendirildigi 2006°da, Is
Yatinm’in Eurotahvil islem hacmi yaklasik 3 milyar
ABD Dolarrna ulasti.

Uluslararasi Déviz Piyasalari

Daviz piyasalari Merkez Bankalarinin reel davranislari
ve piyasalarin beklentilerine bagli olarak sert
dalgalanmalar gosterdi. Once FED’in faizleri agresif
bir sekilde yikseltmesi ile Avro’ya karsi deger
kazanan ABD Dolari, daha sonra FED’in durup,
ECB’nin devam edecegi beklentisi ile 1,33 seviyesine
kadar geriledi. Mayis ayinda BOJ'un yil iginde birkag
kez faiz artirabilecegi beklentisi, Yen’in deger
kazanmasina neden olurken yilsonuna dogru bu
olasiligin gindem disina ¢ikmasi ile Dolar karsisinda
Yen yeniden 117 seviyesine geriledi.

Is YATIRIM'IN, 2006 YILINDA
BASLATTIGI ULUSLARARASI
TUREV iSLEMLERi ARACILIK
FAALIYETLERi GIDEREK HIZ
KAZANDI. BU GELISMENIN

2007 YILINDA DA DEVAM
ETMESIi BEKLENIiYOR.

Uluslararasi Tiirev Piyasalari

Diinya ¢apinda Merkez Bankasi politikalarinin
belirsizligi, doviz piyasalari Uizerinden doviz tirev
borsalarini hareketlendirirken, emtia fiyatlarinda
gorllen yikseligler de emtia “futures” ve
opsiyonlarinin islem rekorlari kirmasina neden oldu.
Reel sektorden gelen sikayetler ve spekdiilasyonun
tehlikeli boyutlara ulagsmasi nedeni ile pek gok vadeli
islem borsasi “margin” limitlerini artirmak yolu ile
onlem almaya calistilar. Ancak yil icinde Amaranth
gibi vadeli borsalarda enerji pozisyonu alan sirketlerin
billytik deger kaybina ugramasina engel olunamadi.

Is Yatinm’in, 2006 yilinda baslattigi uluslararasi
tlirev islemleri aracilik faaliyetleri giderek hiz kazand.
Bu gelismenin 2007 yilinda da devam etmesi
bekleniyor. Tirev kontratlari, yeni bir arag olmasi
ve ciddi oranda kaldirag saglamasi nedeni ile
yatinmcilarin gun iginde islem yapma istegini artiran
bir {irin oldu. Is Yatinm, emtia piyasalarinda yasanan
ylkseligleri yakaladig gibi gok isabetli seviyelerden
Altin-Petrol-Bakir gibi belli bagli kontratlarda ilgili
yatinmcilari dogru zamanlamalarla bilgilendirdi.

Gelismekte Olan Ulke Tahvilleri Performansi 2005/2006 (%)

Ulke
EMBI+
Filipinler
Brezilya
Panama
Peru
Veneziiella
Ukrayna
Meksika
Rusya
Turkiye

2005 2006
12,0 10,187
20,7 15,60
13,8 14,59
12,5 12,52
5,0 12,05
15,8 10,31
6,8 6,58
8,3 6,27
13,3 5,84
9,8 5,65
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2003

ABD’nin midahalesi sonrasi Irak Savasi basladi... Irak’in devrik devlet baskani Saddam Hiiseyin’in yakalanmasi

uluslararasi piyasalarda petrol fiyatlarinin gerilemesine neden oldu... Neve Shalom Sinagogu ve HSBC saldirilari...
Tirkiye Eurovision Sarki Yarismasi'nda birinci oldu... SARS viriisii Uzakdogu ekonomilerini vurmaya baslad.

EN BEGENILEN ARACI KURUM

CAPITAL DERGISININ 524 SIRKETTEN 1.377 YONETICININ KATILIMIYLA DUZENLEDIGI
“2003 YILI TURKIYE'NIN EN BEGENILEN SIRKETLERI” ARASTIRMASINDA IS YATIRIM,
EN BEGENILEN ARACI KURUM SEGILDI.
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AB Tiirkiye ile iiyelik miizakerelerine baslama karari aldi... Istanbul’da NATO Zirvesi diizenlendi... Avrupa Birligi'ne
10 yeni Uyenin katilimi... George W. Bush, ikinci kez ABD baskani segildi... Giineydogu Asya’da tsunami faciasi...

ULUSLARARASI PiYASALARDA
YETKINLiK

ULUSAL ALANDAKI BASARISINI ULUSLARARASI SERMAYE PIYASALARINA DA TASIYAN IS
YATIRIM'IN BU ALANDAKI ISLEM HACMI, 2004 YILINDA GUNLUK ORTALAMA 1 MILYON ABD
DOLARI TUTARINA ULASARAK, BIR ONCEKI YILA GORE %261 ARTIS GOSTERDI.




B KURUMSAL FINANSMAN

BASARILARIMIZ VE,

O W/ O

LIDERLIGIMIZ SURUYOR...

HALKA ARZ VE OZELLESTIRME r

Halka Arzlar

Halka arz agisindan son alti yilin en basaril yili
olan 2005’in ardindan 2006 yilinda da piyasa
kosullarinin uygunlugu yeni bilytk halka arzlarin
gergeklesmesini sagladi. 2006 yilinda toplam 15
birincil halka arz projesi gergeklesti. Bu say1 2005
yilini geride birakirken, toplam halka arz biytkIigu
agisindan 2006 yili 2005 yilina gore disiik kaldi.

Is Yatinm, 2006 yilinda, Tiirkiye’de gergeklestirilen
toplam 930 milyon ABD Dolari tutarindaki 15 adet
birincil halka arz projesi arasinda toplam 500
milyon ABD Dolari tutarindaki iki projede lider
kurum olarak gorev ald.

2006 yilinda gergeklestirilen en yiiksek rakamli
halka arz olan ve I Yatinm’in yurtigi lider kurum
olarak gorev yaptigi Coca Cola igecek A.S.’nin
(318 milyon ABD Dolari) halka arzinda, kesin talep
toplama siirecinde halka arz biyukliigtintn yaklasik
11 kati talep toplandi. Hisse senetlerinin ek satis
hakki harig, %68’ yurtdisi kurumsal yatirmcilara,
%32’si ise yurtici yatinmcilara satildi. Is Yatinm,
yurtici satisin ek satis hakki dahil %79’unu
gergeklestirerek, yurtdisi lider kurum olan CSFB
ile birlikte bagaril bir halka arza daha imza atmis

oldu. 2006 Yilinda Tiirkiye’de Gergeklestirilen Halka Arzlar

Toplam Hasilat Toplam Hasilat

Bu yil gergeklesen en biiyiik halka arzlardan Selguk

- X (YTL) (ABD Dolari)
Ecza Deposu A.$.'nin (182 milyon ABD Dolari) 1 Reysas Tagimacilik ve Lojistik Ticaret A.S. 69.000.000 52.221.297
halka arzi da Is Yatinm tarafindan gerceklestirildi. 2 Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S. 7.000.000 5.297.813
Bir Tiirk yatinm bankasinin yurtici ve yurtdisi 3 Vestel Beyaz Esya San. ve Tic. A.S. 191.360.000 143.545.120
liderliginde gergeklesen ilk halka arz olma 6zelligini 4 Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.* 240.745.095 181.845.377
taslyan bu halka arzda kesin ta|ep top|ama B Asya Kat”lm Bankasi A$ 241.500.000 183.259.979
stirecinde halka arz blyUkligintn yaklasik 10 ? (B:OCI?_CSII; IQiCTkKA.S:I i CENEI AR 41?1?;;8:) 318222?217
kati talep toplandr. Yine 2006 yilinda THY A.O. askent Menkul Riymetier fatinm Drtakligt A.9. e :
hisseleri'im ;mnm oot hya|ka . 8  Tiirk Hava Yollari A.0." 310.691.125 207.820.151
9 Metro Menkul Kiymetler Yatirim Ortakligi A.S. 2.833.191 1.881.894
gerceklestirmek amaciyla konsorsiyum lideri olan 10 Taksim Yatinm Ortaklig A.S. 3.172.188 2.060.398
Is Yatinm, halka arzina aracilik ettigi hisse adedinin 11 Armada Bilgisayar Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. 9.000.000 5.785.921
1,6 kati talep topladi. Bu arzin toplam biyiklIiig 12 Silverline End(istri ve Ticaret A.S. 20.020.000 12.584.072
ise yak|a§|k 208 m]|yon ABD Dolari olarak 13 Euro Menkul Klymetler Yatirm Ol’tak“gl A$ 3.533.193 2.282.424
gerceklesti. 14 Tacirler Yatinm Ortaklig A.S. 4.505.000 2.869.975
15 Karel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. 24.568.600 16.573.529
s X . 16 Marbas B Tipi Menkul Kiymetler Yatinm Ortakhig A.S. 1.530.000 1.036.866
Ozellestirme Danismaniigi Toplam 1.556.620.718  1.142.520.754

Ozellestirme programi agisindan bakildiginda, L ; ) i
2006 yili da 2005 yili gibi oldukga hareketli bir Is Yat/r{m In lider kurum olarak gorev aldigi halka arzlar
Kaynak: IMKB

dénem oldu. Is Yatinm, 2002 yilinin son geyreginde
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KURUMSAL FINANSMAN

yurtigi danisman olarak atandig Tekel Genel
Mudrlugt’nin ozellestiriimesinde gorev almaya
devam etti. Alkol Bolimi'nlin 6zellestirilmesinin
ardindan, Tekel Sigara igin yiritiilen ¢alismalar
halen devam etmektedir. Ayrica Tekel Genel
Mudirltgi’nin tuz faaliyetlerinin 6zellestiriimesi
islemlerinde Is Yatinim, tek basina gorev almaktadir.
31 Agustos 2005 tarihinde, isletme kullanim
hakkinin devri yontemiyle ozellestiriimek lzere
ihaleleri yapilan Kaldirim, Kayacik ve Yavsan
tuzlalarinin sozlesmelerinin imzalanmasi 2006
yilinda gergeklesti.

T.C. Bagbakanlik Ozellestirme Idaresi Bagkanligrnin
Tirkiye Halk Bankasi A.S.’yi halka arz yonetimiyle
ozellestirme islemleri, is Yatinm, Goldman Sachs
ve CAIB’nin olusturdugu konsorsiyum tarafindan
yuritilmektedir.

Stimer Holding A.S.’ye ait Tasucu Kagit Sanayi
isletmesi’nin “satig” ve Tagucu Liman’'nin “isletme
hakkinin verilmesi” yontemiyle 6zellestirilmesine
iliskin calismalarda is Yatinm OIB’ye danismanlik
hizmeti verdi. Ayrica 2006 yilinda, Stimer Holding
A.S.’nin ozellestirme kapsaminda olan dokuz adet
bagli ortaklik ve istirakinin 6zellestiriimesine yonelik
calismalar surdiriimustur.

is Yatinm, yil iginde piyasa kosullarinin elvermesi
ve yatinmer ilgisi nedeniyle IMKB’de gok sayida
blok satis ve Toptan Satis Pazari islemine aracilik
etti. Bu faaliyetlerin yani sira halka agik sirketlerin
sermaye artirimi ve kar pay dagitimi islemlerine
aracilik faaliyetleri stirdiriildi. is Yatinm, sirketlerin
kaydi sisteme ge¢meleri ve tim islemlerini bu
ortamda gergeklestirmelerinde aracilik hizmeti
vermektedir.



-

OZEL SEKTOR SGMK iHRAGLARI

2006 yili basindan itibaren vergi kanunlarinda yapilan degisiklik ile 6zel sektér ve devlet tahvil ve
bonolarinin ayni oranda stopaj kesintisine tabi olmasi nedeniyle yeni bir piyasa olusmaya baslamistir.
is Yatirim, 1990°l yillarda yogun olarak 6zel sektér Sabit Getirili Menkul Kiymet (SGMK) ihraglarina
aracilik etmis oldugu igin halen sektérde gerekli bilgi birikimine sahip nadir kurumlardan biri

konumundadir.

Is Yatinim, piyasanin olusumuna katkida bulunmak amaciyla pek ¢cok potansiyel ihraggi ile iliskiye
gecmistir. Mayis 2006°da piyasalarda yasanan gelismeler sonrasinda gelinen noktada potansiyel
ihraclar icin faiz oranlari gekiciliklerini yitirmis ve piyasa olusmadan durgunluga girmistir. Ancak
ekonomide yasanacak olumlu gelismeler ve piyasaya yansimalari ile kisa zamanda bu piyasanin aktif
olacagi diistiniilmektedir.

BIRLESME-DEVRALMA PROJELERINDE
DANISMANLIK

is Yatim, yabanci sermayenin {ilkemize siiregelen
ilgisinin en iyi sekilde degerlendirilmesi kapsaminda
yabanci ortakliklar kurulmasi ve /veya sirketlerin
tamamen satisi kapsaminda pek ¢ok Tiirk

firmasina satici taraf danismanhigr hizmeti verdi.

Ozel sektor birlesme-devralma projeleri
danismanliginin yani sira en buytk yerli sermayeli
girisim sermayesi yatinm ortakligi olan is Girisim
Sermayesi’ne sunulan danigmanlik hizmetlerine
2006 yili iginde devam edildi. Is Girisim’in Beyaz
Filo’ya 4 milyon ABD Dolar’lik yatirminda alici
taraf, 2003 yilinda yatinm yapiimis olan Cinemars
firmasindan ise 19,4 milyon ABD Dolari bedel ile
¢lkilmasinda da satici taraf danismanligi verildi.

Ayrica, halka arzi takiben, Coca-Cola igecek
A.$.’nin Efes Sinai Yatinm Holding A.S. ile
birlesmesi isleminde danismanlik rolu Ustlenildi.

is Yatinm, dzellestirme faaliyetleri kapsaminda
alici tarafta yer alarak hemen her projede
danismanlik hizmeti verdi. Bu kapsamda Elektrik
Dagitim ozellestirmesinde Avrupa menseli bir
yatinmciya; Eregli, ligin ve Bor Seker Fabrikalar
satisinda, yerli bir firmaya Basak Sigorta ve
Emeklilik 0zellestirmelerinde Anadolu Sigorta ve
Anadolu Hayat Emeklilik’e alici danismanligi
hizmeti sunuldu.

Proje Finansmani Danismanliklari

is Yatinm, birlesme-devralma faaliyetlerinde isin
¢ok onemli bir pargasi olan proje finansmani
konusunda aktif olarak ¢alismaya devam etti.

-

-

A

5

+ o

Gerek satin alma gerekse yeni proje gelistirmede
kullanilan proje finansmani konusunda ozellikle
elektrik sektoriinden pek gok firmaya danismanlik
hizmeti verilmeye baslandi.

Ozel Sektér Danigmanlik Hizmetleri

Halka arz ya da birlesme-devralma nedeniyle araci
kurumlara bagvuran sirketlerin, genellikle boyle
bir isleme hentiz hazir olmadiklari gorilmektedir.
Sirketlerin cok daha dncesinden bu amaca yonelik
olarak yapilanmaya gitmesi gerekmektedir. Bu
kapsamda bir holdinge halka arza hazirlik oncesi
stratejik planlama ¢alismasi yapiimis, bu
galismanin yani sira pek gok firmaya degerleme
galismasi hizmeti verilmistir.

IS YATIRIM 2006 FAALIYET RAPORU
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Son 35 yilin en diistik enflasyonuna erisildi... TL'den alti sifir atildi ve Yeni Tiirk Lirasi dolagima sirdldi... Tlrkiye ile AB katihm
miizakerelerine baslandi... Tiirk Telekom, TUPRAS ve Erdemir 6zellesti... E-Kaide Londra’da terdrist saldirilar diizenledi.

SERMAYE PiYASALARINDA
LIDERLIGE DEVAM

IS YATIRIM, HISSE SENETLERI PIYASASI'NDA, SABIT GETIRILI MENKUL KIYMETLER PIYASASI
KESIN ALIM-SATIM PAZARI'NDA VE VADELI ISLEM VE OPSIYON BORSASI'NDA EN YUKSEK
ISLEM HACIMLERINI GERCEKLESTIREREK LIDERLIGINI KORUDU.




[ ARASTIRMA

BILGI URETIM HIZINDA

ONEMLI ARTIS...

Arastirma Miidurligu gerek yurtici gerekse
yurtdigindaki kurumsal yatinmeilarin is Yatirim
blinyesine katiiminda ve memnuniyetinde aktif
bir rol oynamaya devam etti. Yil siiresince,
kurumsal ve blytk bireysel yatinmcilara yonelik
ekonomi ve hisse senedi stratejileri ile ilgili
kapsamli Ingilizce ve Tiirkge sunumlar yapildi ve
raporlar hazirland.

Arastirma Mudurlligu 65 adet sirketi izleyerek
borsadaki piyasa degerinin %75’i hakkinda dizenli
olarak raporlar hazirlamaktadir. Al tavsiyesi verilen
sirketler arasindan en cazip olanlari segilerek
olusturulan dneri portfdyii, 2006 yilinda IMKB-
100 endeksine gore %28 daha fazla getiri sagladi.

Oneri listesi olusturulurken yilin ilk aylarinda
ekonomideki bilytimeye duyarli sirketlere oncelik
verildi. Kiiresel piyasalardaki dalgalanmayla birlikte
hisse senedi oneri listesinde ddviz agik pozisyonu
disilik, ekonomik daralmadan az etkilenen,
uluslararasi ticari mal Ureten, yeniden yapilanma
ve satin alma hikayesi olan sirketlere dncelik
verildi.

Orta vadeli bliyime hedefleri dogrultusunda
Arastirma Mudrligli kadrosuna 2006 yilinda ikisi
deneyimli dordi deneyimsiz toplam alti yeni analist
katildi. Ortalama deneyimi 5,5 yil olan Arastirma
Mudirltgt kadrosunun buyiik gogunlugu son ii¢
yilda Is Yatinm’a katilan uzmanlardan olugmaktadir.
Kadronun geng uzmanlarla desteklenmesi sonucu,
Arastirma Mudurligu tarafindan izlenen sirket
sayisi ve bilgi Uretim hizi artmistir.

Arastirma uzmanlari ile kurumsal misteriler
arasindaki iliskiyi gelistirmek, istek ve taleplerini
daha iyi karsilamak amaci ile aragtirma
uzmanlarinin satis stirecine katiimalari saglandi.
Sirket yoneticileriyle birlikte yurtdisindaki kurumsal
yatinmecilar ziyaret edilmeye baslandi ve
yatirimcilara zamaninda iletilen yorum ve
tavsiyelerle yatirm kararlarinin alinmasinda bilgi
kullanimi artirildr.

Yabanci araci kurumlarin Turkiye’de ofis
agmalariyla birlikte 2007 yilinda sektordeki
rekabetin daha da artmasi beklenmektedir. Artan
rekabet ortaminda katma degeri yliksek bilgi
tretilmesinin ve yatinmcilarin dogru
yonlendirilmesinin 6nemi daha da artacaktir.

ARASTIRMA MUDURLUGU 65 ADET
SIRKETi iZLEYEREK BORSADAKI
PiYASA DEGERININ %75’i
HAKKINDA DUZENLi OLARAK
RAPORLAR HAZIRLAMAKTADIR.
AL TAVSIYESI VERILEN SiRKETLER
ARASINDAN EN CAZiP OLANLARI
SECILEREK OLUSTURULAN ONERI
PORTFOYU, 2006 YILINDA IMKB-100
ENDEKSINE GORE %28 DAHA FAZLA

GETIRi SAGLADI.

IS YATIRIM 2006 FAALIYET RAPORU
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BORSA’NIN LIDERI DEGISMEDI

IS YATIRIM, IMKB HiSSE SENETLERI PIYASASI'NDA 41.836 MILYON YTL’LIK ISLEM HACMi ILE
TARTISMASIZ LIDERLIGINI SURDURUYOR.




BILGI TEKNOLOJILERI VE YAZILIM GELISTIRME

2006, teknolojik agidan yeniliklerin, gegislerin ve
genislemenin yili oldu. 2005 yili basinda devreye
alinan Kybele Entegre Yatinm Bankaciligl Sistemi
ve bu sistem etrafinda uygulanmakta olan diger
yan sistemler, 2006 yili boyunca Is Yatiim’in hizli
blylme trendi dogrultusunda gelismeye devam
etti. Bu yil iginde ayrica sistem, givenlik, bilgi
depolama, sunucu ve veri iletisim altyapilarinda
onemli ve kapsamli degisiklikler yapildi. is
sureglerinin strekli iyilestirilmesinin ortaya gikarttig|
yazilim ve donanim gereksiniminin yani sira,
sermaye piyasalari mevzuatindaki koklu
degisiklikler, yurticinde gelismekte olan yeni
piyasalar, yurtdisl piyasalarda yeni girilen faaliyet
alanlari ve musterilere yazilim platformlari
kullanarak saglanan hizmet dagitim kanallarinin
artigl bu genislemenin ana basliklari oldu.

Yatinm danigmanlarinin yatinmeilara ait IMKB Hisse
Senedi Piyasasi emirlerini Kybele sisteminden
gergek zamanli olarak borsaya iletebilmeleri
saglandi. Bu sliregte gereken kontrol ve risk takibi
daha hizli ve guvenli bir ortama tasindi.

Is Yatinim, yogun olarak faaliyette bulundugu hisse
senedi agiga satis ve oding piyasalarindaki
islemlerinin takibini saglamak Uzere, Kybele agiga
satis ve odlng sistemi projeleri bu yil iginde
devreye alindi. Diger yandan, Kybele sisteminde
uluslararasi piyasalar tirev araglarin ve
yapilandinimis Urtnlerin takibine yonelik yeni
projeler 2006 yili iginde baslatildi ve tamamland.

Yenikdy Subesi igin kurgulanan altyapi, bilgi
teknolojileri altyapisina yeni bir boyut kazandird.
Genigleme Is Kuleleri'nde yeni bir ofis kati ile
devam etti, Levent’te kurulan yeni irtibat brosu,
tam glvenlikli bir sube altyapisi gibi dizenlendi.
Bu genisleme ve kurgulamalar iginde, VolP tabanli
santral ve ses kayit sistemleri kullanildi, kablosuz
ag baglantilar gergeklestirildi, uzak nokta kablosuz
veri aktarimlari saglandi ve sanal sunucularin
kullanildigr mekanizmalar olusturuldu.

Sirket igi sistem destek hizmetlerinde, tim
diinyada ITIL olarak bilinen standartlarin
uygulanmasina baslandi. Gittikge genisleyen ve

blytyen teknolojik altyapiyr 24 saat izleyen ve

olaganistl durumlari raporlayan mekanizmalarin
kurgulanmasina baslandi. Yil icinde uluslararasi
kanallara iliskin altyapilar, IMKB ve takas baglanti
altyapilari, Vadeli islemler ve Opsiyon Borsasi’na
iliskin tim altyapilar yeniden kuruldu ve dizenlendi.

Tiim bu galigmalar ile Is Yatinm, yatinmcilarina
daha hizli ve daha givenli bir altyapi ile kesintisiz
hizmet vermeyi amaglamaktadir.

IS YATIRIM 2006 FAALIYET RAPORU
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[ iNSAN KAYNAKLARI VE EGIiTiM

INSANA YATIRI
GELECEGE YATIRIM...

2007 YILININ iLK AYLARINDA,
YONETICILERI GELISTIRMEYE
YONELIK KOGLUK VE LIiDERLIK

EGITIMLERININ DUZENLENMESI
PLANLANMAKTADIR.

Is Yatiim’in 2006 yili basinda 207 olan galisan
sayisl, yilsonunda 247’ye ulasti. 2006 yili iginde,
sermaye piyasalarinda ¢alismayi hedef olarak
segmis, lisans veya ylksek lisans egitimlerini
tamamlamis yeni mezunlar, Is Yatinm’in hedef ve
kiltlrtine uygun sekilde egitilmek lzere istihdam
edildiler. Yeni ise alinanlarin egitimleri 2007 yil
icinde isbasi ve mesleki egitimlerin yani sira gelisim
egitimlerine de agirlik verilerek gergeklestirilecektir.

Misteriyi merkez olarak kabul eden ve basari
odakliligi hedef alan Is Yatirim, insan kaynagina
yapilan yatirmin dnemini vurgulayan planlar
gergevesinde hareket etmektedir. Is Yatinm, 2006
yiliiginde galisanlarinin motivasyonunu artirmak,
yetkinlik ve becerilerinin gelismesine katkida
bulunabilmek icin egitim programlarina devam
etti. Egitimler, sermaye piyasasi lisanslama,
uzmanlik ve mesleki gelisim basliklari altinda
toplandi. 2006 yilinda diinyadaki gelismeleri takip

RiISK YONETIMI

edebilmek ve sirket vizyonunu gelistirmek amaciyla
yurtdisi egitimlere de agirlik verildi. 2007 yilinin
ilk aylarinda, yoneticileri gelistirmeye yonelik
kocluk ve liderlik egitimlerinin diizenlenmesi
planlanmaktadir.

2006 yili itibariyle toplam 132 s Yatinm caligani
lisans belgesine sahip oldu. 2007 yili Eylil ayina
kadar, stajyer uzman yardimcisi olarak alinmis ve

rotasyona tabi tutulan ¢alisanlarin ilgili lisans
belgesini almalar hedeflenmektedir.

Toplam 80 geng 6grenciye agirlikli olarak Acente
Hizmetleri Midrligi’nde staj yapma olanagi
tanindi. Stajyerlerin gogunlugu Universitelerin
isletme ve ekonomi béliimlerinden segildi.

28

2006 yili ikinci yanisinda Mid(irliik olarak yeniden yapilandirilan Risk Yonetimi
Bolimd, dogrudan Yénetim Kurulu'na bagl ve icraci faaliyetlerden tamamen
bagimsiz bir sekilde ¢alismalarini siirdiirmektedir. Risk Yonetimi Miid(irliig,
kurumun karsilasabilecegi muhtemel risklerin kurum genelinde etkin bir
koordinasyonla merkezi olarak yénetiminden sorumludur. Kurum
faaliyetlerinde karsi karsiya kalinan risklerin élgtilmesi, bu risklere iliskin
risk yénetimi politikalarinin olusturulmasi, risklerin kurumun stratejik
hedefleri dogrultusunda ve risk alma istegi sinirlari iginde kalmasini saglamak
lizere ydnetilmesi Risk Yonetim Miid(irliigli’niin temel gérevleri arasindadir.

Piyasa Riski Y6netimi kapsaminda, gectigimiz yil iginde, portf6y yapilarina
dayall incelemeler gerceklestirilerek risk yénetimi ¢alismalarinin
detaylandirilmasi, risk bazli limit belirlenmesi ¢alismalari yapiimasi, ¢esitli
periyotlarda Riske Maruz Deger (RMD) yéntemi ile portfdy risk élciimlemeleri
ve limit kontrolleri gergeklestirildi.

31 ARALIK 2006

Operasyonel Risk Yénetimi kapsaminda, tim Miid(irliikler ve subelerdeki
operasyonel risk noktalarinin belirlenmesi, izlenmesi ve yénetilmesi gibi
faaliyetlerin siirekli olarak takip edilmesi ve giincellenmesi gerceklestirildi.

Kredi Riski Yénetimi kapsaminda, kredili hisse senedi alinmasi, agiga satis
islemleri, finansal varliklarin vadeli satisindan dogan alacaklar, vadeli islem
ve opsiyon sozlesmeleri ile benzeri diger s6zlesmeler ve ortaklik paylari
edinilmesi gibi kredi (rlinleri ve islemlerinin mevzuata ve Sirket Yonetim
Kurulu tarafindan belirlenen islem limitlerine uygun gerceklestiriimesi
gozetildi.

Itibar Riski/Yasal Risk Yonetimi kapsaminda kurum itibarinin korunmasina
yonelik basta Mevzuat ve Uygunluk Bélimii olmak lizere blitin MiidCirliiklerin
mevzuattan kaynaklanan yiikimliliikler, kurumsal ilkelere uyum, miisteri

memnuniyeti, itibar ve givenilirlik konularinda, kurum i¢i veya kurum disi

egitimlerle de desteklenerek azami gayreti géstermeleri saglandi.



iS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2006, 2005 VE 2004
TARIHLERI iTiBARIYLE
KONSOLIDE MALi TABLOLAR
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1 OCAK - 31 ARALIK 2006 HESAP DONEMINE iLiSKiN
FiINANSAL TABLOLARLA iLGiLi BAGIMSIZ DENETiM RAPORU

1. s Yatmm Menkul Degerler A.S. (“Sirket”) ve bagli ortakliklarinin (hep birlikte “Grup”) 31 Aralik 2006, 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan
konsolide bilangolarini, ayni tarihlerde sona eren yillara ait konsolide gelir tablolari, konsolide 6z sermaye degisim tablolari ve konsolide nakit akim tablolarini,
onemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlar denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak isletme Yénetimi'nin Sorumlulugu

2. Grup Yonetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama standartlarina gore hazirlanmasi ve dirust bir sekilde sunumundan
sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizlikten kaynaklanan énemli yanlisliklar igermeyecek bigimde hazirlanarak, gercegi durist
bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe
tahminlerinin yapiimasini ve uygun muhasebe politikalarinin segilmesini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulugsunun Sorumlulugu

3. Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda goris bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin
gergegi dogru ve durlst bir bigimde yansitip yansitmadigi konusunda makul bir glivenceyi saglamak Uzere planlanarak yiritilmesini gerektirmektedir.

4. Bagmsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini
icermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin segimi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsiizlikten kaynaklanip kaynaklanmadigl hususu da dahil olmak
tizere onemli yanhislik igerip icermedigine dair risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk degerlendirmesinde,
Grup'un i¢ kontrol sistemi goz oniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini
kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla, Grup Yonetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz
denetimimiz, ayrica Grup Yonetimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan énemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir biitiin olarak
sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

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

6. Gorlislimiize gore, ilisikteki finansal tablolar, is Yatinm Menkul Degerler A.S. ve bagl ortakliklarinin 31 Aralik 2006, 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle finansal
durumunu, ayni tarihlerde sona eren yillara ait finansal performansini ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama standartlari
gergevesinde dogru ve drlist bir bigimde yansitmaktadir.

7. Gorlsumiizi etkilememekle birlikte asagidaki hususa dikkat gekmek isteriz:

2 Mart 2007 tarihi itibariyle yayinlanan ekli konsolide mali tablolar kapsamindaki 31 Aralik 2005 ve 2004 tarihli mali tablolarla ilgili bagimsiz denetim raporlarimiz
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun daha once ydrirlikte olan Seri X, No:16 sayili “Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim Hakkinda Teblig” (“Seri X, No: 16 sayili
Teblig”) ekinde yeralan orneklere gore diizenlenmis bulunmaktadir. Daha onceki yillarda bagimsiz denetim raporlari Seri X, No: 16 sayili Teblig ekindeki 6rneklere
gore diizenlenmis oldugundan 2 Mart 2007 tarihli raporumuzda sadece 31 Aralik 2006 tarihine gonderme yapilmistir. Bu defa Sirket'in hisse senetlerinin halka arzi
agisindan olusan gereklilikler nedeniyle ekte sunulan Ug yillik karsilastirmali mali tablolarin tamamini kapsamak Ulzere gortisimuz yeniden diizenlenmis

bulunmaktadir.
istanbul, 2 Mart 2007
(27 Mart 2007, yukarida yedinci paragrafta yapilan agiklamaya istinaden)

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

gl

Hasan Kilig
Sorumlu Ortak Basdenetgi



[ KONSOLIDE MALi TABLOLAR

IS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
31 ARALIK 2006, 2005 VE 2004 TARIHLERI iTiBARIYLE

KONSOLIDE BILANCOLAR

(Tutarlar aksi belirtiimedikce Yeni Tiirk Lirasi [*YTL”] cinsinden ifade edilmistir.)

VARLIKLAR Not 31 Aralik 2006 31 Aralik 2005 31 Aralik 2004
Donen Varliklar 522.703.863 352.302.443 227.056.044
Hazir degerler 4 171.507.113 57.130.946 8.268.127
Menkul kiymetler (net) B 206.017.936 217.748.706 204.205.672
Ticari alacaklar (net) 7 128.237.027 69.733.888 12.976.308
iliskili taraflardan alacaklar (net) 9 651.568 621.410 437.025
Diger alacaklar (net) 10 16.029.555 6.060.184 1.061.441
Ertelenen vergi varliklar (net) 11 - - -
Diger cari ve donen varliklar 12 260.664 1.007.309 107.471
Duran Varliklar 19.439.715 16.091.367 19.482.061
Ticari alacaklar (net) 7 - - -
iliskili taraflardan alacaklar (net) 9 - - =
Diger alacaklar (net) 10 - - -
Finansal varliklar (net) 13 21.962.867 19.401.056 18.364.508
Pozitif/ (negatif) serefiye (net) 14 (6.324.476) (5.961.268) (2.608.705)
Maddi varliklar (net) 15 3.060.175 2.390.850 3.565.930
Maddi olmayan varliklar (net) 16 328.868 147.104 160.328
Ertelenen vergi varliklari (net) 1 412.281 113.625 =
Diger cari olmayan ve duran varliklar 12 - - -

TOPLAM VARLIKLAR 542.143.578 368.393.810 246.538.105

Ekteki dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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IS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
31 ARALIK 2006, 2005 VE 2004 TARIHLERI iTIBARIYLE

KONSOLIDE BILANGCOLAR

(Tutarlar aksi belirtiimedikce Yeni Tiirk Lirasi [“YTL”] cinsinden ifade edilmistir.)

YUKUMLULUKLER Not 31 Aralik 2006 31 Aralik 2005 31 Aralik 2004
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 261.245.608 104.072.453 34.497.382
Finansal borglar (net) 6 14.758.730 24.067.744 3.469
Uzun vadeli finansal borglarin kisa vadeli kisimlari (net) 6 - - -
Finansal kiralama islemlerinden borglar (net) 8 = = =
Diger finansal yiikimliliikler (net) 10 188.653.836 36.417.505 -
Ticari borglar (net) 7 49.165.893 37.644.277 29.572.211
iliskili taraflara borglar (net) 9 162.700 26.371 15.614
Alinan avanslar 17 = = =
Borg karsiliklari (net) 19 4.837.908 4.217.489 2.018.072
Ertelenen vergi yukimluligl (net) 11 - - -
Diger yuktmliltkler (net) 10 3.666.541 1.699.067 2.888.016
Uzun Vadeli Yukimliilikler 738.862 737.287 846.150
Finansal borglar (net) 6 - - -
Finansal kiralama islemlerinden borglar (net) 8 = = =
Diger finansal yiikiimliliikler (net) 10 - - -
Ticari borglar (net) 7 - - -
iliskili taraflara borglar (net) 9 624 631 505
Alinan avanslar 17 = = =
Borg karsiliklari 19 738.238 736.656 632.492
Ertelenen vergi yukimlulugl (net) 11 = = 213.153
Diger yuktmliltkler (net) 10 - - -

Ana ortakhk digi paylar 20 127.536.324 124.928.895 104.502.957

Ozsermaye 152.622.784 138.655.175 106.691.616
Sermaye 21 96.800.000 96.800.000 45.000.000
Karsilikli istirak sermaye diizeltmesi 21 - (215.738) (215.738)
Sermaye yedekleri 22 6.516.930 8.565.064 43.560.622

- Hisse senedi ihrag primleri = = =
- Hisse senedi iptal karlari - - -
- Yeniden degerleme fonu - - -
- Finansal varliklar deger artis fonu 6.500.536 8.548.670 3.075.121
- Ozsermaye enflasyon diizeltmesi farklari 16.394 16.394 40.485.501
Kar yedekleri 23 28.367.316 1.103.806 1.217.909
- Yasal yedekler 1.815.324 322.076 -
- Statli yedekleri 2.168 - -
- Olaganiisti yedekler 23.260.139 35.372 -
- Ozel yedekler 3.258.929 781.061 =
- Sermayeye eklenecek istirak hisseleri ve gayrimenkul satis kazanglari - - 1.217.909
- Yabanci para gevrim farklari 30.756 (34.703) -
Net dénem kari/(zarari) 15.734.546 26.524.713 5.494.076
Gegmis yillar kar/ (zararlari) 24 5.203.992 5.877.330 11.634.747
TOPLAM OZSERMAYE VE YOKUMLULUKLER 542.143.578 368.393.810 246.538.105

Ekteki dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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[ KONSOLIDE MALi TABLOLAR

IS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2006, 2005 VE 2004 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AIT
KONSOLIDE GELIR TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtiimedikce Yeni Tiirk Lirasi [*YTL”] cinsinden ifade edilmistir.)

GELIR TABLOSU Not 2006 2005 2004
ESAS FAALIYET GELIRLERI
Satis gelirleri (net) 32 21.227.501.429 28.970.138.302 19.413.374.000
Satiglarin maliyeti (-) 32 (21.225.639.866) (28.937.464.486) (19.373.538.238)
Hizmet gelirleri (net) 32 41.967.285 38.446.837 29.562.762
Esas faaliyetlerden diger gelirler (net) 32 6.592.348 3.113.350 2.720.376
BRUT ESAS FAALIYET KARI 50.421.196 74.234.003 72.118.900
Faaliyet giderleri (-) 33 (42.347.012) (31.135.501) (29.240.753)
NET ESAS FAALIYET KARI 8.074.184 43.098.502 42.878.147
Diger faaliyetlerden gelir ve karlar 34 56.423.759 29.809.831 13.431.115
Diger faaliyetlerden gider ve zararlar (-) 34 (12.731.708) (3.698.247) (10.990.948)
Finansman gelirleri/(giderleri) (net) 35 (25.419.497) (715.494) 11.963
FAALIYET KARI 26.346.738 68.494.592 45.330.277
Net parasal pozisyon kari/(zarari) 36 - - (21.214.120)
ANA ORTAKLIK DISI KAR 20 (8.384.738) (34.397.157) (13.340.642)
VERGI ONCESI KAR 17.962.000 34.097.435 10.775.515
Vergiler 37 (2.227.454) (7.572.722) (5.281.439)
NET DONEM KARI 15.734.546 26.524.713 5.494.076
HISSE BASINA KAZANG 38 0,1625 0,2740 0,0568

Ekteki dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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[ KONSOLIDE MALi TABLOLAR

IS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2006, 2005 VE 2004 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AIT

KONSOLIDE NAKIT AKIM TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtiimedikce Yeni Tiirk Lirasi [“YTL”] cinsinden ifade edilmistir.)

NAKIT AKIM TABLOSU Not 2006 2005 2004

ISLETME FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMI

Net dénem kari 15.734.546 26.524.713 5.494.076

Net donem karini isletme faaliyetlerinde (kullanilan)/elde edilen
nakit akimina getirmek icin yapilan diizeltmeler:

Maddi varliklarin amortismani 15 1.052.967 1.595.958 1.837.428
Maddi olmayan varliklarin itfa paylari 16 95.254 79.547 76.593
Serefiye itfa pay 14 (344.101) (279.773) (142.332)
Kidem tazminati karsilig 19 110.976 259.219 207.018
Ana ortaklik disi kar 20 8.384.738 34.397.157 13.340.642
Menkul kiymet reeskontlari 811.894 (16.850.227) (5.171.227)
Vadeli mevduat faiz tahakkuklari (695.104) (221.973) (239.410)
Vadeli islem gider tahakkuklari 3.094.980 500.525 =
Finansal borglar faiz tahakkuklari 2.065.566 115.249 -
Temettii gelirleri (2.132.879) (1.966.122) (1.057.564)
Finansal varlik deger disus karsiliklari ve deger artislari (2.561.811) (1.036.550) 1.995.863

Vergi karsilig| (parasal kar/(zarar) ile netlestirilmis) 37 2.231.693 7.572.722 5.218.408

Isletme sermayesindeki degisim oncesi faaliyetlerden elde edilen nakit 27.848.719 50.690.445 21.559.495
Ticari alacaklardaki degisim (58.503.139) (56.757.580) 6.987.666
iliskili taraflardan alacaklardaki degisim (30.158) (184.385) 99.070
Diger alacaklardaki degisim (9.969.371) (4.998.743) 10.983.336
Diger cari ve donen varliklardaki degisim 2.050.661 55.931 114.804
Ticari borglardaki degisim 11.521.616 8.072.066 (13.675.529)
iliskili taraflara borglardaki degisim 136.322 10.883 (4.016)
Borg karsiliklarindaki degisim 177.822 (993) (16.587)
Diger yukimldltiklerdeki degisim 1.967.474 (1.188.949) 1.514.086

Faaliyetlerde (kullanilan)/elde edilen nakit (24.800.054) (4.301.325) 27.562.325
Odenen vergiler (6.828.882) (7.155.384) (6.625.438)
Odenen kidem tazminati 19 (109.394) (155.055) (111.803)

isletme faaliyetlerinde (kullanilan)/elde edilen nakit (31.738.330) (11.611.764) 20.825.084

YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMI
Menkul kiymetlerdeki degisim (net) 9.212.876 8.780.742 (44.103.182)
Maddi varlik alimlari 15 (1.722.292) (426.300) (335.482)
Maddi olmayan varlik alimlari 16 (277.018) (66.323) (1.317)
Yabanci para gevrim farklarindaki degisim 65.459 (34.703) -
Temettl gelirleri 2.132.879 1.966.122 1.057.564
Bagli ortaklik ve finansal varlik (alimlar)/satiglari (5.070.000) (8.519.998) 16.515.861
Finansal varlik satis karlari - - 1.217.909
Karsilikli istirak sermaye diizeltmesi 215.738 = =
Satilan maddi varliklarin net defter degeri 15 = 5.422 296

Yatinim faaliyetlerinden elde edilen/(kullanilan) nakit 4.557.642 1.704.962 (25.648.351)

FINANSMAN FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMI
Alinan finansal borglar 6 13.362.000 24.000.000 3.469
Geri ddenen finansal borglar 6 (24.067.744) (3.469) =
Azinlik paylarindaki degisim - (1.818.883) -
Alinan diger finansal borglar 10 187.985.000 36.370.000 =
Geri ddenen diger finansal borglar 10 (36.417.505) - -

Finansman faaliyetlerinden elde edilen nakit 140.861.751 58.547.648 3.469

HAZIR DEGERLERDEKI NET DEGISIM 113.681.063 48.640.846 (4.819.798)

DONEM BASI HAZIR DEGERLER 4 57.130.946 8.268.127 12.848.515

Kur farki ve faiz tahakkuklarinin Hazir Degerler'e etkisi 695.104 221.973 239.410

DONEM SONU HAZIR DEGERLER 4 171.507.113 57.130.946 8.268.127

Ekteki dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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Is Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin ("Sirket") amaci, 3794 Sayil Kanun'la degisik 2499 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak
Sirket'in ana sozlesmesinde belirtilen sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktir. Bu gergevede, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) 5 Aralik 1996 tarih ve 51/1515
sayili karari ile kurulus izni alinmistir.

Sirket Tirkiye'de kayithdir ve haberlesme bilgileri asagida sunulmustur:

Is Kuleleri Kule - 2 Kat 12, 4. Levent 34330 Besiktas/Istanbul /Tiirkiye
Telefon: + 90 (212) 350 20 00 Faks: + 90 (212) 350 20 01
http:/ /www.isyatirim.com.tr

Bir Turkiye Is Bankasi Grubu kurulusu olan Sirket'in ana ortagi %92,00 hisse payi ile Tiirkiye is Bankasi A.S.'dir. Sirket'in hisse senetleri borsada islem gérmemektedir.
Cari donem itibariyle Sirket'in galisan sayisi 246'dir (2005: 208, 2004: 197).

Bu rapor kapsaminda Sirket ve konsolidasyona dahil edilen bagli ortakliklari hep birlikte “Grup” olarak nitelendiriimektedir. Konsolidasyona dahil edilen istirak ve bagli
ortakliklarin faaliyet alanlar asagida agiklanmistir:

Bagli ortakligin amaci, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak ana sozlesmesinde belirtilen sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktir.
Bu faaliyetler kapsaminda bagli ortaklik Sisecam Toplulugu'nun, Sermaye Piyasasi'nda araci kurumu olarak faaliyet gostermektedir ve 1984 yilinda kurulmustur.

Bagli ortakligin amaci, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak ana sozlesmesinde belirtilen sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktir.
Bu ortaklik sermaye piyasasi islemleri ile portfoy isletmeciligi faaliyetleri surdirmektedir.

Kurulug, 23 Eyliil 2000 tarihinde istanbul Ticaret Siciline tescil ve 6 Kasim 2000 tarih, 5168 Sayili T. Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilerek kurulmustur. istirakin
amacl, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak ana sézlesmesinde belirtilen sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktir. Kurulus, sermaye
piyasasl faaliyetleri arasinda sadece kurumsal yatinmcilara portfoy yonetimi ve yatirim danismanligl hizmeti sunmaktadir.

stirakin faaliyet konusu, esas olarak Tiirkiye'de kurulmus veya kurulacak olan, gelisme potansiyeli tasiyan ve kaynak ihtiyaci olan girisim sirketlerine uzun vadeli
yatinmlar yapmaktir.

Bagli ortaklik, 8 Agustos 2005 tarihinde 'The Official Seal Of The Registrar of Companies' tarafindan tescil edilerek, 8 Prince Street Londra, ingiltere adresinde
kurulmustur. Bagl ortakligin amaci, yurtdisi sermaye piyasalarinda kar amagli faaliyetlerde bulunmaktir.

SPK, 15 Kasim 2003 tarihinde Seri XI No: 25 sayili “Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblig”i (“Seri XI No: 25 sayili Teblig”) yayimlamis
bulunmaktadir. Bu Teblig, 1 Ocak 2005 tarihinden sonra sona eren ilk ara mali tablolardan gecerli olmak lzere yayimi tarihinde yiiriirliige girmistir.

Grup, defterlerini ve kanuni mali tablolarini (“Kanuni Mali Tablolar”) Turk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve vergi mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak
tutmakta ve hazirlamaktadir. Ekli konsolide mali tablolar SPK tarafindan yayimlanan Seri XI No: 25 sayili Teblig'e uygun olarak Grup'un yasal kayitlarina yapilan
diizeltmeleri ve siniflamalari da icermektedir. Grup mali tablolarini, SPK tarafindan yayimlanan muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK Muhasebe Standartlar”) uygun
olarak hazirlamaktadir.

SPK, Seri XI No: 25 sayili Teblig ile kapsamli bir muhasebe ilkeleri seti yayimlamistir. Anilan Teblig'de, alternatif olarak Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu
(“IASB”) ve Uluslararasi Muhasebe Standartlari Komitesi (“IASC”) tarafindan gikarilmis olan muhasebe standartlarinin uygulanmasinin da, SPK Muhasebe Standartlarina
uyulmus sayilacag belirtilmistir. Ekli konsolide mali tablolar ve dipnotlar, yukarida bahsedilen SPK'nin Seri XI No: 25 sayili Tebligi cercevesinde hazirlanmis ve SPK
tarafindan 20 Aralik 2004 tarihli duyuru ile uygulanmasi zorunlu kilinan formatlara uygun olarak sunulmustur.



KONSOLIDE MALI TABLOLAR

Sirket'in olglim ve raporlama birimi Yeni Tirk Lirasi'dir (“YTL”). 1 Ocak 2005 tarihinden onceki donemlerde diizenlenen mali tablolarda, Tirk Parasi'nin satin alma
gliclindeki degisiminin gdsterilmesi amaciyla, Seri XI No: 20 sayili “Yiiksek Enflasyon Dénemlerinde Mali Tablolarin Diizeltimesine lliskin Usul ve Esaslar Hakkinda
Teblig” (“Seri XI No: 20 sayili Teblig”) hiikimlerince ongoriildiigi Uzere genel fiyat endeksleri kullanilarak enflasyon diizeltmeleri yapilmistir. Seri XI No: 20 sayili Teblig,
hiperenflasyonist ekonomilerin para birimi ile hazirlanan mali tablolarin bilanco tarihindeki olgtim biriminden gosterilmesini 6ngormektedir.

SPK'nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili toplantisinda, Seri XI No: 20 sayili Teblig'in 6'nci maddesi ile Seri XI No: 25 sayili Teblig'in buna tekabil eden 375'inci
maddesi uyarinca, yiiksek enflasyon doneminin sona erdigi; ayrica, yiiksek enflasyon doneminin devamina iliskin diger emarelerin de biiyiik olgiide ortadan kalktig|
hususlari gergevesinde, 2005 yilinda mali tablolarin enflasyona gore diizeltiimesi uygulamasina son verilmesine karar verilmis, dolayisiyla 1 Ocak 2005 tarihinden sonra
enflasyon muhasebesi uygulanmamistir.

1 Ocak 2005 tarihinden 6nceki donemlerde enflasyona gore yapilan diizeltmeler, Devlet statistik Enstitiisii (“DIE”) tarafindan yayimlanan toptan esya fiyat endeksi
(“TEFE”) endeksleri kullanilarak yapilmistir.

31 Aralik 2004 tarihine itibariyle ekte sunulan konsolide mali tablolarin diizeltiimesinde kullanilan endeks ve katsayilar asagida belirtilmistir:

31 Aralik 2001 4.951,7 1,697155
31 Aralik 2002 6.478,8 1,297123
31 Aralik 2003 7.382,1 1,138402
31 Aralik 2004 8.403,8 1,000000

Tiirk Lirasi'nin Amerikan Dolari karsisindaki yillik degisiminin, Tlrkiye'deki toptan esya fiyat endeksiyle karsilastiriimasi asagidaki gibidir:

ABD Dolari degisim orani - (%) 4,75 (0,02) (3,9) (14,6) 13,5 114,3
TEFE enflasyon orani - (%) 11,6 4,5 13,8 13,9 30,8 88,6

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan agiklanan dolar kuru 1 Amerikan Dolar = 1,4056 YTL' dir (31 Aralik 2005: 1 Amerikan
Dolari = 1,3418 YTL, 31 Aralik 2004: 1 Amerikan Dolari = 1,3421 YTL).

31 Aralik 2004 tarihi itibariyle Seri XI No: 20 sayili Teblig'e gore endeksleme islemleri ana hatlari ile asagidaki gibidir:

e 31 Aralik 2004 bilango tarihi itibariyle satin alma giici ile gosterilenler disindaki tiim kalemler 31 Aralik 2004 tarihli genel fiyat endeksi (“TEFE”) katsayilari
kullanilarak endekslenmistir.

o 31 Aralik 2004 tarihli mali tablolardaki parasal aktif ve pasif kalemler, soz konusu bilango tarihindeki satin alma giicii ile ifade edildiklerinden endekslemeye tabi
tutulmamustir. Parasal kalemler nakit para ve nakit olarak alinacak veya ddenecek kalemlerdir.

e 31 Aralik 2004 tarihli mali tablolardaki parasal olmayan aktif ve pasifler satin alma veya ilk kayda alinma tarihinden bilango tarihine kadar olan stire igerisinde genel
fiyat endeksinde meydana gelen degisikliklerin alim maliyetlerine ve birikmis amortisman tutarlarina yansitiimasi suretiyle yeniden ifade edilmistir. Boylece maddi ve
maddi olmayan varliklar ve benzeri aktifler piyasa degerlerini gecmeyecek sekilde alim degerleri iizerinden endekslenmistir. Amortismanlar da benzeri sekilde
yeniden diizeltilmistir. Ozkaynaklarin icerisinde yer alan tutarlar, bu tutarlarin sirkete katildigi veya sirket igerisinde olustugu dénemlerdeki genel fiyat endekslerinin
uygulanmasi neticesinde yeniden diizeltilmistir.

e 31 Aralik 2004 tarihli itibariyle, gelir tablosunda yer alan tiim kalemler, gelir ve gider hesaplarinin konsolide mali tablolara ilk olarak yansitildiklari donemler
tizerinden hesaplanan katsayilar ile endekslenmistir. 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle, parasal olmayan bilango kalemlerinin diizeltiimesine bagli amortisman, maddi
ve maddi olmayan varlik satis kari/(zarari) gibi 6zellik tasiyan gelir tablosu kalemleri endekslenmis degerleriyle gelir tablosunda yer alir.

* 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle, net parasal pozisyon lizerinden genel enflasyon neticesinde olusan kazang veya kayip, parasal olmayan aktiflere, 6zkaynak
kalemlerine ve gelir tablosu hesaplarina yapilan diizeltmelerin farkidir. Net parasal pozisyon {izerinden hesaplanan bu kazang veya kayip net kara dahil edilmistir.

1 Ocak 2005 tarihinde ytrlrltige giren 5083 sayili Tlrkiye Cumhuriyeti'nin Para Birimi Hakkinda Kanun ile bu tarihten itibaren Tiirkiye Cumhuriyeti'nin yeni para birimi
“Yeni Turk Lirasi” (YTL) ve alt birimi ise “Yeni Kurus” (YKr) olarak tanimlanmistir. S6z konusu Kanun ile Tiirk Lirasi yeni para birimi olan Yeni Tirk Lirasi'na
donusturulmiis ve Tirk Lirasi'ndan alti sifir kaldirilarak, bir milyon Tirk Lirasi esittir bir Yeni Turk Lirasi (1.000.000 TL = 1 YTL) degisim oraninda yeni bir deger
getirilmistir. SPK'nin MSD-10/832-43399 sayili ve 1 Aralik 2004 tarihli yazisinda agiklandig iizere, 2005 yili igerisinde kamuya agiklanacak olan hesap donemlerine
iliskin mali tablolarin, karsilastirma amaciyla kullanilacak olan bir onceki doneme ait finansal veriler de dahil olmak Uzere, YTL cinsinden sunulmasi gerekmektedir. Bu
sebeple ekli konsolide mali tablolar YTL cinsinden hazirlanmistir.

Ekte sunulan konsolide mali tablolar, SPK'nin Seri XI No: 25 sayili Tebligi'nin ongordiigii sekilde ana ortaklik ve bagli ortakligin mali tablolarini kapsamaktadir.
Konsolidasyon kapsamindaki ana ortaklik ve bagli ortakliga ait mali tablolarda yer alan varlik, borg, 6zkaynaklar, gelir ve giderler bir biitin olarak birlestirilmis ve
konsolidasyon ilke ve esaslari gergevesinde gerekli diizeltmeler yapilmistir. Bagli ortakligin ana ortakliga isabet eden isletmedeki payi dikkate alinarak bagl ortakligin
6zsermayesindeki ve gelir tablosundaki ana ortakliga ait olmayan paylar ana ortaklik disi paylar olarak gosterilmistir.

Sirket, istiraklerini ilk kayda alma sirasinda elde etme maliyeti ile kaydetmektedir. Bu tutarin istirakin net varliklarinda istirak edenin payina diisen kismi gosterecek
sekilde arttinimasi veya azaltiimasi suretiyle mali tablolara yansitiimakta ve boylelikle istirak edenin kar veya zararinda istirakin karindan veya zararindan payina diisen
kisimlar ekli konsolide mali tablolarda gosterilmektedir.



Ekli konsolide mali tablolarda tam konsolidasyon ve 6zsermaye yontemi ile birlestirilen istirakler ve bagl ortakliklar asagidaki gibidir.

Camis Menkul Degerler A.S. %99,79 %99,79 %99,79
is Yatinm Ortakligi A.S. (*) %23,60 %19,60 % 9,60
Maxis Securities Ltd. %100,00 %100,00 -

(*) Ana ortakligin isletmenin faaliyetlerinden fayda saglamak amaciyla s6z konusu isletmenin finansal ve faaliyet politikalari ile ilgili kararlarinda tek basina etkin rol
oynama giicli olan “Kontrol Giicii”nun bulunmasi sebebiyle tam konsolidasyon yonetimi ile muhasebelestirilmistir.

Is Portfdy Yonetimi A.S. %20,00 %20,00 %20,00
is Girisim Sermayesi Yatinm Ortaklig A.S. %20,08 %20,08 %20,08

Sirket'in satin aldigi varlik icin net aktif degerinin iizerinde bedel ddemesi durumunda konsolidasyon sirasinda serefiye ortaya ¢ikmaktadir. Ayni sekilde, negatif serefiye
de Sirket'in satin aldig varlik icin net aktif degerinin altinda bedel 6demesi durumunda konsolidasyon sirasinda ortaya gikmaktadir. Serefiye maliyet degerinden birikmis
itfa tutarlar ve birikmis deger dustklugl karsiliklar distildiikten sonraki degeriyle bilancoda tasinir.

Bu sekilde her bir bagli ortaklik veya istirak igin hesaplanacak serefiyeler aktifte “Pozitif/(Negatif) Serefiye - net” olarak konsolide bilangoya yansitiimaktadir. Pozitif ve
negatif serefiye 20 yilda itfa edilmektedir.

Kayitlara alinan tanimlanabilir varliklar ve yikimlilikler, elde etme tarihi itibariyle iktisap edilen sirketin tanimlanabilir varlik ve yiikiimliltklerinden olusur.

Serefiye veya negatif serefiye iktisap maliyetinin tanimlanabilir varlik ve borglarin mali tablolara alinmasindan sonra kalan kismini temsil etmektedir.

Cari donem mali tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgiler gerekli goriildiigtinde yeniden siniflandiriimakta ve diizenlenmektedir.

Finansal varliklar ve yikumliliikler, yasal olarak netlestirme hakki var olmasi, net olarak 6denmesi veya tahsilinin miimkiin olmasi, veya varligin elde edilmesi ile
yiikiimliiligtin yerine getiriimesinin es zamanli olarak gergeklesebilmesi halinde, bilangoda net degerleri ile gosterilir.

Ekteki konsolide mali tablolarin hazirlanmasinda kullanilan 6nemli degerleme ilkeleri ve muhasebe politikalari asagidaki gibidir:

Donem igerisinde Grup'un olagan faaliyetlerinden elde ettigi ekonomik faydanin briit tutarini gostermektedir.

Maddi varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden once satin alinan kalemler igin enflasyonun etkilerine gore diizeltiimis maliyet degerlerinden ve izleyen donemlerde alinan
kalemler igin satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalici deger dustsleri ayrilarak kayitlara yansitilmistir.

Maddi varliklara iliskin amortismanlar, varliklarin faydali dmrlerine gore varliklara giris veya montaj tarihleri esas alinarak esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi
kullanilarak ayrilmistir. Grup'un kullandigi faydali omirler asagidaki gibidir:

Makine ve ekipmanlar 3-15 vl
Tasitlar Syl
Demirbaslar 5-10 vl
Ozel maliyetler 5-10 yil
Diger maddi varliklar 5-10 vl

Maddi olmayan varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden dnce satin alinan kalemler igin enflasyonun etkilerine gore diizeltiimis maliyetlerinden ve izleyen donemlerde satin
alinan kalemler icin satin alim maliyet degerinden, birikmis itfa ve tlikenme paylari ile kalici deger kayiplari diistilmis olarak gosterilir.

Maddi olmayan varlik itfa paylari gelir tablosunda, ilgili varliklarin tahmini ekonomik omiirleri tizerinden esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak
hesaplanmasi sonucu muhasebelestirilir. Maddi olmayan duran varliklar kullanima hazir olduklari tarihten itibaren itfa edilir. Maddi olmayan duran varliklar igin kullanilan
faydali omur 3 ile 5 yildir.

Ertelenmis vergi aktifi ve finansal varliklar disindaki her varlik, her bir bilango tarihinde, s6z konusu varliga iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gosterge
olup olmadiginin tespiti igin degerlendirilir. Bir varligin kayith degeri, tahmini ikame degerinden bilyiik ise deger distikligi karsiig ayirmak gerekmektedir. ikame degeri,
varligin net satis degeri ile kullanim degerinden yiiksek olani olarak kabul edilir. Kullanim degeri, varligin siirekli kullanimi sonucu gelecekte elde edilecek tahmini nakit
girislerinin ve kullanim omrii sonundaki satis degerinin toplaminin bugtinkii degeridir.



KONSOLIDE MALI TABLOLAR

Tum finansman giderleri olustuklari donemde gelir tablosuna kaydedilmektedir.

Finansal araglar finansal aktifler ve finansal pasifler ve tiirev araglardan olusmaktadir. Finansal araglar Grup'un ticari aktivite ve faaliyetlerinin temelini olusturmaktadir.
Bu enstriimanlarla ilgili riskler Grup'un aldig| toplam riskin gok dnemli bir kismini olusturmaktadir. Finansal araglar Grup'un bilangosundaki kredi, piyasa ve likidite
risklerini her agidan etkilemektedir. Sirket, bu araglarin alim ve satimini musterileri adina ve kendi nam ve hesabina yapmaktadir.

Kayitlara ilk alindiktan sonra ticari alacaklar, vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar, aktif piyasalarda borsa fiyati bulunmayan ve giivenilir bir sekilde degeri
olgilemeyen varliklar disindaki biitiin finansal araglar makul degerleriyle degerlenmektedir. Makul degerleriyle degerlenmeyen ve vadeleri sabit olan varliklar iskonto
edilmis degerleriyle, vadeleri sabit olmayanlar maliyetleriyle muhasebelestirilir. Finansal varliklarin degerlemeleri deger dusts karsiligr igin periyodik olarak kontrol edilir.

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

Finansal araglarin tahmini makul degeri Grup tarafindan piyasalara iligkin bilgiler ve gerekli degerleme yontemleri kullanilarak belirlenmistir. Ancak, makul degerin
belirlenmesinde kullanilan piyasa verilerinin yorumlanmasina gerek duyulmaktadir.

Banka mevduati, alacaklar ve tirev araclar karsi tarafin anlasmanin sartlarini yerine getirememesi durumunda, Grup'un finansal durumunu olumsuz yonde
etkileyebilecek onemli finansal araglardir.

Bazi finansal varliklarin maliyet degerine esit olan kayitl degerlerinin, kisa vadeli nitelikleri nedeniyle makul degerlerine esit oldugu varsayiimaktadir.
Asagida her finansal aracin tahmini makul degerini belirlemede kullanilan yontemler ve varsayimlar belirtilmistir.

Hazir degerler: Yabanci para cinsinden kasa ve banka bakiyeleri yil sonu kurundan degerlenmistir. Bilangodaki nakit ile bankadaki mevduatin mevcut degeri, bu
varliklarin tahmini makul degerleridir.

Menkul kiymetler: Borsalarda islem goren menkul kiymetler igin makul degerler borsa rayigleri veya piyasa degerleri kullanilarak bulunur. Piyasa degeri bilinmeyenler
icin defter degeri tahmini makul degerleridir.

Ticari alacaklar ve ticari borglar: Tahsili slipheli alacaklar karsiligi sonrasi ticari alacaklar ile ticari borglarin bilangodaki mevcut degerleri, tahmini makul degerleridir.
iliskili taraflardan alacaklar/borglar: iliskili taraflardan alacaklar/borglarin bilango degerleri makul deger olarak kabul edilir.

Finansal borglar: Finansal borglar, kullanildiklari tarihte sabitlenen faiz oranlarina tabidir. Finansal borglar elde edilen nakit tutarindan muhasebelestirilir. Finansman
giderleri tahakkuk esasina gore muhasebelestirilir ve olustuklari donemde 6denmeyen kisim bilangodaki finansal borg tutarina eklenir.

Grup'un kredi riski esas olarak ticari alacaklarindan dogabilmektedir. Ticari alacaklar, Grup Yonetimi'nce gegmis tecriibeler ve cari ekonomik durum goz oniine alinarak
degerlendirilmekte ve uygun oranda siipheli alacak karsilig ayrildiktan sonra bilangoda net olarak gosterilmektedir.

Piyasa riski faiz oranlarinda, kurlarda veya menkul kiymetlerin ve diger finansal sozlesmelerin degerinde meydana gelen ve Grup'u olumsuz etkileyecek degisimlerdir.
Grup igin esas onemli riskler kurdaki ve faizdeki degisimlerdir.

Grup genellikle kisa vadeli finansal araglarini nakde gevirerek; 6rnegin alacaklarini tahsil ederek, menkul kiymetlerini elden gikararak, kendisine fon yaratmaktadir. Bu
araglardan elde edilen tutarlar makul degerleri ile kayitlarda yer almaktadir.

Bulunmamaktadir.

Grup'un yasal kayitlarinda, yabanci para cinsinden (YTL disindaki para birimleri) muhasebelestirilen islemler, islem tarihindeki kurlar kullanilarak YTL' ye ¢evrilmektedir.
Bilangoda yer alan dovize bagli varlik ve borglar bilango tarihinde gegerli olan kurlar kullanilarak YTL' ye gevrilmistir. Bu gevrimden ve dovizli islemlerin
tahsil/tediyelerinden kaynaklanan kambiyo kéarlari/zararlari gelir tablosunda yer almaktadir.

Hisse basina kazang miktari, net donem kar/zararinin Sirket hisselerinin donem igindeki agirlikli ortalama pay adedine béliinmesiyle hesaplanir.

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

Grup; bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya gikmasi durumunda, konsolide mali tablolara alinan tutarlari bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir.



Gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni yiikimltlugin bulunmasi; yikimliligun yerine getirilmesi igin ekonomik fayda igeren kaynaklarin
isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve yiikiimliltik tutarinin giivenilir bir bigimde tahmin edilebiliyor olmasi durumlarinda karsilik konsolide mali tablolarda yer
almaktadir.

Muhasebe politikalarinda yapilan onemli degisiklikler ve tespit edilen onemli muhasebe hatalari geriye donik olarak uygulanir ve onceki donem konsolide mali tablolari
yeniden dizenlenir. Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildigi cari donemde, gelecek dénemlere iliskin ise, hem
degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek donemde, ileriye yonelik olarak uygulanir.

Finansal kiralamayla elde edilen varliklar, alim tarihindeki makul degerleriyle Grup'a ait bir varlik olarak kaydedilmektedir. Kiralayana karsi yiiktimliiliik, bilangoda
finansal kiralama ytkiimliltugi olarak gosterilir. Toplam finansal kiralama taahhiidii ile varligin makul degeri arasindaki farkin olusturdugu finansal giderler, her
muhasebe donemine diisen yukimluliglin sabit faiz orani ile dagitiimasi suretiyle kiralama siiresi boyunca olustugu doneme ait gelir tablosuna kaydedilir.

Ekteki konsolide mali tablolarda ig Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin hissedarlari, onlarin sahibi oldugu sirketler, bunlarin yoneticileri ve iliskili olduklari bilinen diger
kisiler ve kuruluslar, iliskili taraflar olarak tanimlanmistir.

Grup agirlikli olarak Tirkiye'de ve sadece menkul degerler alaninda faaliyet gosterdigi icin finansal bilgilerin boliimlere gore raporlanmasini gerektirecek bir agiklama
bulunmamaktadir.

Bulunmamaktadir.

Bulunmamaktadir.

Ekli mali tablolarda yer alan gelir vergileri, ilgili donemin vergisi ile ertelenmis vergilerdeki degisimi icermektedir.

Ekli mali tablolarda isletmenin ve bagli ortakliklarinin faaliyet sonuglarindan dogacak kurumlar vergisi, gelir vergisi ve fonlara iliskin yuktmliltkler igin tahmini karsilik
ayrilmistir. Cari donem vergisi, faaliyet sonuglari lizerinden vergisel agidan kabul edilmeyen giderler ve istisnalar dikkate alinarak hesaplanmaktadir.

Ertelenen vergi yukimlulugl veya varligl, varliklarin ve yukiimliliklerin konsolide mali tablolarda gosterilen degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan
tutarlari arasindaki gegici farkliliklarin bilango yontemine gore ve yasalagsmis vergi oranlari dikkate alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir.

Ertelenen vergi yukimluligl veya varligl, soz konusu gegici farkliliklarin ortadan kalkacag ilerideki donemlerde 6denecek vergi tutarlarinda yapacaklari tahmin edilen

artis ve azalis oranlarinda konsolide mali tablolara yansitiimaktadirlar. Ertelenen vergi varligi, gelecek donemlerde vergi avantajinin saglanmasi olasi durumlarda ayrilir.
Bu varliktan yararlanilamayacaginin anlasildig oranda ilgili varliktan tenzil edilir.

Yiriirliikteki kanunlara gore, Grup, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve Is Kanunu'nda belirtilen davranislar disindaki sebeplerle istihdami sona eren galisanlara belirli bir
toplu 6deme yapmakla yiikimltdur. Kidem tazminati karsiligl, tim galisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yiikiimliltk tutarlarinin net bugtlinki degerine gore
hesaplanmis ve konsolide mali tablolara yansitiimistir.

Bulunmamaktadir.

Bulunmamaktadir.

Nakit akim tablosunda, doneme iliskin hazir degerlerdeki degisimler; esas, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali bir bigimde siniflandirilarak raporlanmistir. Hazir
degerler, kisa vadeli yukimlulikler igin elde bulundurulan ve yatirim amaciyla veya diger amaglarla kullaniimayan kasa, banka gibi varliklardir.
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Grup, menkul kiymetler portfoyuni asagidaki sekilde siniflandirmaktadir:

Alim satim amagli finansal varliklar kisa vadeli fiyat hareketleri veya marjinlere bagli olarak kar etmek amaciyla portfoye alinan kiymetlerdir. Kayitlara alindiktan sonra
alim satim amagli finansal varliklar glivenilir bir sekilde dlgilebiliyor olmasi kosuluyla makul degerleriyle degerlenmektedir. Alim satim amagli finansal varliklara iliskin
kér veya zararlar ilgili donemin net kar veya zarari igerisinde gosterilmektedir.

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar, belirli bir vade yapisi ve belirli tutardaki 6demeleri igeren ve Grup'un vadesine kadar elde tutma niyeti ve finansal giicii
olan kiymetlerdir. Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar etkin faiz orani kullanilarak iskonto edilmis degerleriyle degerlenmektedir.

Satilmaya hazir finansal varliklar (a) vadesine kadar elde tutulacak finansal varlik olmayan veya (b) alim satim amacli finansal varlik olmayan finansal varliklardan
olusmaktadir. Kayitlara alindiktan sonra satilmaya hazir finansal varliklar giivenilir bir sekilde dlgiilebiliyor olmasi kosuluyla makul degerleriyle degerlenmektedir. Makul
degerleri glivenilir bir sekilde olglilemeyen menkul kiymetler iskonto edilmis degerleriyle gosterilmektedir. Satiimaya hazir finansal varliklara iliskin kér veya zararlar ilgili
dénemin net kar veya zararl igerisinde gosterilmektedir. Bu tir varliklanin makul degerinde meydana gelen degisiklikler 6zkaynak hesaplari iginde gosterilmektedir. ilgili
varligin elden ¢ikarilmasi durumunda makul deger uygulamasi sonucunda 6zkaynak hesaplarinda olusan tutar yatirm amacli menkul degerlerden kaynaklanan kar/zarar
olarak gelir tablosuna yansitiimaktadir.

Grup'un bilango tarihi itibariyle agirlikli olarak vadeli doviz ve IMKB Endeksi'ne dayali kontrat pozisyonlarindan olusan tiirev iglemleri bulunmaktadir. Alim-satim amagh
pozisyonlarin piyasa dalgalanmalarindan korunmasi amaciyla zaman zaman vadeli dviz alim-satimi ve futures islemlerine basvurulmaktadir. Diger taraftan alim-satim
amagcli doviz ve menkul kiymete dayali vadeli islemler de yapilmakta olup, miisteriler adina yapilan vadeli islem araciligl da gergeklestirilmektedir.

Bilango tarihi itibariyle, tiirev finansal araglarla ilgili islemler aim-satim amaciyla yapiimakta ve rayi¢ deger ile degerlendirilmekte olup, ilgili faiz ve kur farki “Diger
faaliyetlerden gelir ve karlar” kalemi igerisinde gosterilerek gelir tablosuna yansitiimaktadir.

Kasa 2.074 2.811 L1786
Vadesiz mevduat 10.427.424 566.854 634.406
Vadeli mevduat 156.138.892 51.274.271 5.789.420
Diger hazir degerler (*) 4.938.723 5.287.010 1.841.126

(*) 31 Aralik 2006, 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle diger hazir degerler menkul kiymet geri satim anlagsmalari gergevesinde kullandirilan fonlardan (ters repo)
olusmaktadir.

31 Aralik 2006, 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle vadeli mevduatin vade ve faiz oranlari asagidaki gibidir:

YTL vadeli mevduat %21,25-%21,60 5/1/2007-19/3/2007 YTL 155.000.000
Doviz tevdiat hesaplar %5,21 28/3/2007 GBP 443.788
Faiz tahakkuku 695.104
YTL vadeli mevduat %17,75-%19,00 6/1/2006-22/3/2006 YTL 50.000.000
Doviz tevdiat hesaplari %4,52 31/3/2006 GBP 1.052.298
Faiz tahakkuku 221.973
YTL vadeli mevduat %23,50 26/1/2005 YTL 5.550.010
Doviz tevdiat hesaplari -
Faiz tahakkuku 239.410
Alim satim amagli finansal varliklar 190.183.376 199.162.148 191.272.663
Satilmaya hazir finansal varliklar 15.834.560 18.586.558 12.933.009

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar = - _



31 Aralik 2006

Alim satim amagcli finansal varliklar Maliyet Makul Degeri Kayith Degeri
Hisse senetleri 93.961.090 91.780.896 91.780.896
Devlet tahvili 96.058.364 96.913.778 96.913.778
Yabanci menkul kiymetler 1.097.134 1.101.585 1.101.585
Yatinm fonlar 387.117 387.117 387.117

191.503.705 190.183.376 190.183.376

31 Aralik 2005

Alim satim amagli finansal varliklar Maliyet Makul Degeri Kayith Degeri
Hisse senetleri 72.432.892 87.622.575 87.622.575
Devlet tahvili 88.972.300 91.502.138 91.502.138
Hazine bonolari 19.012.021 19.651.432 19.651.432
Yabanci menkul kiymetler 327.261 332.018 332.018
Yatinm fonlar 53.958 53.985 53.985

180.798.432 199.162.148 199.162.148

31 Aralik 2004

Alim satim amagcli finansal varlklar Maliyet Makul Degeri Kayith Degeri
Hisse senetleri 71.640.771 75.661.755 75.661.755
Devlet tahvili 58.013.643 69.345.463 69.345.463
Hazine bonolari 43.157.794 46.075.300 46.075.300
Yabanci menkul kiymetler 198.751 190.145 190.145

173.010.959 191.272.663 191.272.663

ilgili bilango tarihleri itibariyle teminatta bulunan menkul kiymetlerin detayi agagida sunulmustur.

31 Aralik 2006

Nominal Maliyet Kayith Degeri
Miisterilere Verilen Teminatlar (Odiing menkul kiymet islemleri) 665.000 723.549 750.453
IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S. (VOB) 350.000 384.021 395.150
TOPLAM 1.015.000 1.107.570 1.145.603

ilgili bilango tarihleri itibariyle teminatta bulunan menkul kiymetlerin detayr asagida sunulmustur.

31 Aralik 2005

Nominal Maliyet Kayith Degeri
Miisterilere Verilen Teminatlar (Odiing menkul kiymet islemleri) 13.216.797 12.164.719 13.019.274
TOPLAM 13.216.797 12.164.719 13.019.274

31 Aralik 2004

Nominal Maliyet Kayith Degeri

T.C. Merkez Bankas! (API) 4.750.000 5.555.952 4.986.495
SPK 3.600.000 3.865.490 3.839.672
IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S. 2.000.000 2.488.385 2.125.040
istanbul Menkul Kiymetler Borsasi 50.500 53.514 52.333
TOPLAM 10.400.500 11.963.341 11.003.540

31 Aralik 2006 31 Aralik 2005 31 Aralik 2004

Satilmaya hazir finansal varliklar Ortaklik Payi Tutar Ortaklik Payi Tutar Ortaklik Payi Tutar
Yatinm Finansman Menkul Deg. A.S. %0,55 6.571 %0,55 42.038 %0,55 42.038
Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi A.S. %6,00 647.435 %6,00 647.435 %6,00 467.435
Vadeli Islemler Egitim ve Danis. A.S. %0,00 = %1,69 20.618 %1,69 20.618
Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligr A.S. %1,37 12.986.991 %1,64 15.932.904 %1,64 10.459.355
IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S. %0,97 1.943.563 %0,97 1.943.563 %0,97 1.943.563
Geligen Isletmeler Piyasasi A.S. %5,00 250.000 %0,00 - %0,00 -
15.834.560 18.586.558 12.933.009

Sirket, satilmaya hazir finansal varliklar igerisinde takip ettigi maliyet bedeli 6.144.321 YTL (31 Aralik 2005: 7.384.234 YTL, 31 Aralik 2004: 7.384.234 YTL) olan Is
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. hisselerini, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda (“IMKB”) olusan piyasa fiyatlari ile degerlemis ve bu islem sonucunda olugan
6.842.670 YTL'lik (31 Aralik 2005: 8.548.670 YTL, 31 Aralik 2004: 3.075.121 YTL) deger artis tutarini bu artis sebebiyle olusan ertelenmis vergi yukimlulugi olan
342.134 YTL (31 Aralik 2005: Yoktur, 31 Aralik 2004: Yoktur) ile netlestirerek 6zkaynak kalemleri igerisindeki “Finansal varliklar deger artis fonu” hesabi altinda
muhasebelestirmistir.

6. FINANSAL BORGLAR (NET)

31 Aralik 2006 31 Aralik 2005 31 Aralik 2004
Kisa vadeli banka kredileri 14.758.730 24.067.744 3.469
14.758.730 24.067.744 3.469
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31 Aralik 2006 ve 31 Aralik 2005 tarihleri itibariyle kisa vadeli banka kredilerinin vade ve faiz oranlari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2006

Aciklama Tutar Para Birimi Faiz Orani Vade Tutar YTL
Doviz kredisi 10.000.000 ABD Dolari %6,06 19 Mart 2007 14.056.000
Faiz tahakkuku 499.950 ABD Dolari 702.730

14.758.730

31 Aralik 2005

Aciklama Tutar Para Birimi Faiz Orani Vade Tutar YTL
YTL kredisi 10.000.000 YTL %14,75 22 Mart 2006 10.000.000
YTL kredisi 3.000.000 YTL %15,00 16 Ocak 2006 3.000.000
YTL kredisi 3.000.000 YTL %15,00 23 Ocak 2006 3.000.000
YTL kredisi 8.000.000 YTL %14,65 27 Ocak 2006 8.000.000
Faiz tahakkuku 67.744

24.067.744

7. TICARI ALACAK VE BORGLAR (NET)

Ticari alacaklar 31 Aralik 2006 31 Aralik 2005 31 Aralik 2004
Miisterilerden alacaklar 21.589.855 988.049 11.840
Kredili miisterilerden alacaklar 50.236.059 32.974.457 12.023.494
Sipheli ticari alacaklar karsiligi (-) = = (221)
Verilen depozito ve teminatlar 603.429 222.588 -
Takas ve saklama merkezinden alacaklar - 23.441.548 -
Vadeli islemlerden alacaklar 47.412.533 10.969.050 =
Menkul kiymet satim alacaklari 7.210.000 - -
Diger ticari alacaklar 1.185.151 1.138.196 941.195

128.237.027 69.733.888 12.976.308

Gergeklesmesi beklenmeyen tahsilatlar igin karsilik ayrilmistir. Bu karsilik, gegmis yil deneyimlerine dayanilarak hesaplanmistir. Stipheli alacaklar karsiligi hareketi

asagidaki gibidir:

2006 2005 2004

Acilis bakiyesi, 1 Ocak - 221 252
Donem ici tahsilat = (221) =
Parasal kazang - - (31)
Kapanig bakiyesi, 31 Aralik - - 221
Ticari borglar 31 Aralik 2006 31 Aralik 2005 31 Aralik 2004
Miisterilere borglar 1.695.723 23.277.246 33.739
Menkul kiymet alim borglari - 1.589.095 -
Portfoyden yapilan repo islemleri 4.803.770 3.979.300 28.880.286
Vadeli islem misteri teminat borglari 20.047.074 1.968.604 -
Aciga satis islemlerinden dogan yikumliiltikler 555.000 4.823.846 -
Odenecek komisyonlar 3.170 9.119 -
Takas ve saklama merkezine borglar 22.041.593 - -
Diger ticari borglar 19.563 1.997.067 658.186
49.165.893 37.644.277 29.572.211

8. FINANSAL KiRALAMA ALACAKLARI VE BORGLARI (NET)

31 Aralik 2006, 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle finansal kiralama alacak ve borcu bulunmamaktadir.
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9. ILISKILI TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORGLAR (NET)

iliskili taraflardan alacaklar

31 Aralik 2005

31 Aralik 2004

31 Aralik 2006

Is Finansal Kiralama A.S. - 23.648
is Girigim Sermayesi Yatinm Ortakligi A.S. = 46.519 =
Personelden alacaklar 625.955 471.890 412.263
Is Merkezleri Yonetim ve Isletim A.S. 1.114 1.114 1.114
T. Is BankasI A.S. 24.499 101.887 -
651.568 621.410 437.025
iliskili taraflardaki banka bakiyesi
T. Is BankasI A.S. 90.657.502 51.705.964 571.910
90.657.502 51.705.964 571.910
iliskili taraflara borglar
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta A.S. 21.542 17.158 13.920
Sisecam Sig. ve Aracilik Hizm. A.S. 413 331 331
T. Sise ve Cam Fabrikalari A.$. 10.188 7.508 -
Trakya Cam Sanayi A.S. - - 1.343
is Merkezleri Yonetim ve Isletim A.S. 26.863 1.354 -
T. Is Bankasi A.S. 44.476 - -
Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. 45.712 - -
Personele borglar 13.506 - -
Diger = 20 20
162.700 26.371 15.614

iliskili taraflara uzun vadeli borglar

31 Aralik 2006

31 Aralik 2005

31 Aralik 2004

Ortaklara borglar 624 631 505
624 631 505
Fon yonetim ve aracilik geliri 2006 2005 2004
T. Is Bankasi A.S. 7.157.559 8.502.613 6.239.735
Camis Sigorta Hizmetleri A.S. - 4111 -
Is Girisim Sermayesi Yatinm Ortakligi A.S. 200.629 27.005 -
is Net Elektronik Bilgi Uretim A.S. ® = =
Miltas Sigorta Araciligi A.S. 26 - -
Miltas Turizm Insaat Ticaret A.S. 93 - -
is Factoring Finansman Hizmetleri A.S. 30 = =
Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. 92.643 - -
Probil Bilgi Islem Destek Danismanlik A.S. 234 - -
Yatirm Finansman Menkul Degerler A.S. 397 = =
Efes Holding A.S. 308 - -
Anadolu Hayat Emeklilik A.S. 352.560 - -
7.804.484 8.533.729 6.239.735
Teminat mektubu komisyonlari
T. Is BankasI A.S. 16.670 11.656 10.863
16.670 11.656 10.863
Menkul kiymet saklama komisyonlari
T. Is Bankasi A.S. 12.845 2.077 -
12.845 2.077 -
Kredi faizleri
T. Is Bankasi A.S. 63.103 28.408 20.134
63.103 28.408 20.134
Finansal kiralama faizleri
is Finansal Kiralama A.S. 1.431 2.221 1.653
1.431 2.221 1.653
Odenen islem komisyonlari
T. Is Bankasi A.S. 10.425 - -
10.425 - -
Mevduat faiz gelirleri
T. Is Bankasi A.S. 12.257.713 543.797 897.773
12.257.713 543.797 897.773
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Alinan kar paylari 2006 2005 2004
Is Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S. 262.297 290.477 =
T. Is Bankasi A.S. - 5.060 -
Yatinm Finansman Menkul A.S. 4.581 - -
266.878 295.537 -
Personel 6zel saglik sigortasi giderleri
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 202.441 158.086 142.588
202.441 158.086 142.588
s yeri sigortasi giderleri
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 33.110 39.798 36.554
is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. 45.712 - -
78.822 39.798 36.554
iliskili sirketlerden komisyon geliri
Is Finansal Kiralama A.S. 30 1.677 5.198
is Girisim Sermayesi Yatinm Ortakligi A.S. 31.121 175.240 179.357
31.151 176.917 184.555
iliskili taraflara denen komisyon giderleri
T. I3 Bankasi A.S. 861.952 424.235 679.783
861.952 424.235 679.783
iligkili taraflara 6denen kira gideri
Tirkiye is Bankasi A.S. 57.296 42.553 47.591
is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. 1.644.500 1.296.524 1.407.357
1.701.796 1.339.077 1.454.948
iligkili taraflara 6denen igletme giderleri
is Merkezleri Yonetim ve igletim A.S. 580.537 405.980 456.251
580.537 405.980 456.251
iliskili taraflara 6denen servis saglayicisi gideri
is Net Elektronik Hizmetler A.S. 73.730 24.326 22.140
73.730 24.326 22.140
Teknik yardim gelirleri
i Portfoy Yonetimi A.S. 16.396 16.118 14.380
16.396 16.118 14.380
iliskili taraflara 6denen teknik yardim,
danigmanlik ve denetim giderleri 2006 2005 2004
T. Sisecam Fabrikalari A.S. 33.125 = =
33.125 - -
iligkili taraflara 6denen personel bireysel emeklilik sigortasi giderleri
Anadolu Hayat Emeklilik A.S. 26.257 - -
26.257 - -
iliskili taraflardan alinan istirak satis kari
Camis Holding A.S. 72.099 = =
72.099 - -

46 IS YATIRIM 2006 FAALIYET RAPORU



10. DIGER ALACAKLAR VE BORGLAR (NET)

Kisa vadeli diger alacaklar

31 Aralik 2006

31 Aralik 2005

31 Aralik 2004

Pesin 6denen vergi ve fonlar 1.304.620 194.096 113.357
Borsa Para Piyasasi'ndan alacaklar 14.627.072 5.863.977 200.087
Kisa vadeli diger alacaklar 97.863 2111 747.997
16.029.555 6.060.184 1.061.441
Diger yiikiimliikler

Odenecek giderler 883.601 722.898 1.824.246
Odenecek vergi harg ve diger kesintiler 2.782.940 976.169 1.063.770
3.666.541 1.699.067 2.888.016

Diger finansal yiikiimliiliikler
Borsa Para Piyasasi'na borglar 187.985.000 36.370.000 -
Faiz tahakkuku 668.836 47.505 -
188.653.836 36.417.505 =

11. ERTELENEN VERGI VARLIKLARI VE YOKUMLULUKLERI (NET)

Ertelenen Vergi

Grup vergiye esas yasal mali tablolari ile Seri XI No: 25 sayili Teblig'e gore hazirlanmis konsolide mali tablolari arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gegici zamanlama
farklarr igin ertelenmis vergi aktifi ve pasifini muhasebelestirmektedir. S6z konusu farkliliklar genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas tutarlari ile Seri XI

No: 25 sayili Teblig'e gore hazirlanan konsolide mali tablolarda farkli donemlerde yer almasindan kaynaklanmakta olup asagida agiklanmaktadir.

Ertelenen vergiye ve kurumsal vergiye baz teskil eden kalemler asagida belirtilmistir:

Ertelenen vergiye baz teskil eden zamanlama farkliliklari

31 Aralik 2006

31 Aralik 2005

31 Aralik 2004

Maddi ve maddi olmayan varliklar ekonomik omiir farklari 580.458 800.024 1.325.798
Kidem tazminati karsiligr (*) (714.081) (720.829) (621.230)
Menkul kiymet degerlemesi 1.712.001 42.583 5.942
Vadeli islem gider tahakkuklari (net) (3.094.980) (500.525) -
Gider tahakkuklari (602.747) - -
(2.119.349) (378.747) 710.510

Ertelenen vergi (varliklari) /ylikiimlilikleri
Maddi ve maddi olmayan varliklar ekonomik omiir farklari 116.091 240.007 397.739
Kidem tazminati karsilig (142.816) (216.249) (186.369)
Menkul kiymet degerlemesi 342.400 12.775 1.783
Vadeli islem gider tahakkuklari (net) (618.996) (150.158) -
Gider tahakkuklari (120.549) - -
(423.870) (113.625) 213.153
Ertelenen vergi varliklari karsihgi (**) 11.589 = =
(412.281) (113.625) 213.153
Ertelenen vergi (varliklari) /ylikimlilikleri hareketleri 2006 2005 2004
1 Ocak, acilis bakiyesi (113.625) 213.153 518.451
Ertelenen vergi (yarari)/karsiligl (Not 37) (652.379) (326.778) (242.267)
Finansal varlik deger artis fonundan mahsup edilen 342.134 = =
Ertelenen vergi aktifi karsiligr (Not 37) 11.589 = =
Parasal kazang - - (63.031)
31 Aralik, kapanis bakiyesi (412.281) (113.625) 213.153

(*)  24.157 YTL tutarindaki kidem tazminati karsiligi (31 Aralik 2005: 15.827 YTL, 31 Aralik 2004: 11.262 YTL) Is Yatinm Ortakligi A.S.'nin vergiden muaf olmasi
sebebiyle ertelenen vergi karsiliklari hesaplamasinda dikkate alinmamustir.

(**) Tirk Vergi Kanunu ana sirket ve bagli ortakliklarinin konsolide bir vergi beyannamesi doldurmasina izin vermemektedir. Dolayisiyla, ekli konsolide mali tablolarda
yansitilan kurumlar vergisi ve ertelenen vergi karsiliklari konsolide edilen sirketleri ayr tiizel kisilik bazinda dikkate alarak hesaplanmistir. Ertelenen vergi varlig,
gelecek donemlerde vergi avantajinin saglanmasi olasi durumlarda ayrilir. Bu varliktan yararlanilamayacaginin anlasildigi oranda ilgili varliktan tenzil edilir. Bu

kapsamda, Camis Menkul Degerler A.S. tarafindan hesaplanan 11.589 YTL tutarindaki ertelenen vergi varligi ekli mali tablolarda tenzil edilmistir.
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12. DIGER CARIi/CARi OLMAYAN VARLIKLAR VE KISA/UZUN VADELi YUKUMLULUKLER

Diger cari ve donen varliklar 31 Aralik 2006 31 Aralik 2005 31 Aralik 2004
Pesin 6denen giderler 260.664 244.809 107.471

Vadeli islem gelir tahakkuklari - 762.500 -
260.664 1.007.309 107.471

13. FINANSAL VARLIKLAR (NET)

31 Aralik 2006 31 Aralik 2005 31 Aralik 2004
Ortaklik Payi Tutar Ortaklik Payi Tutar Ortaklik Payi Tutar
Is Portfoy Yonetimi A.S. 20,00% 4.881.991 %20,00 3.495.056 %20,00 2.476.583
is Girisim Sermayesi Yatinm

Ortakhgl A.S. (*) 20,08% 17.080.876 %20,08 15.906.000 %20,08 15.887.925
21.962.867 19.401.056 18.364.508

(*) s Girisim Sermayesi Yatinm Ortakligi A.S. 6zkaynaktan pay alma yontemine gére muhasebelestirildikten sonra borsa rayici hesaplanarak, 3.844.144 YTL deger
dusus karsihigr aynilmistir (31 Aralik 2005: 1.989.254 deger dususu, 31 Aralik 2004: 15.918 YTL deger artisi).

Grup'un 6zkaynaktan pay alma yontemi ile konsolide edilen istirakleri ile ilgili 6zet mali bilgiler asagida agiklanmistir:

31 Aralik 2006

31 Aralik 2005

31 Aralik 2004

Toplam varliklar 130.215.254 122.498.399 95.890.473
Toplam ytkiimliltkler 1.597.028 15.903.330 4.463.702
Net varliklar 128.618.226 106.595.069 91.426.771
Net varliklarda Grup'un payi 25.807.011 21.390.310 18.348.590
Deger duss karsilig (-) (3.844.144) (1.989.254) 15.918

21.962.867 19.401.056 18.364.508

14. POZITIF /(NEGATIF) SEREFIYE (NET)

31 Aralik 2006

31 Aralik 2005

31 Aralik 2004

Camis Menkul Degerler A.S. 672.486 672.486 672.486
Is Yatinm Ortakhigi A.S. (7.850.987) (7.143.678) (3.511.342)
(7.178.501) (6.471.192) (2.838.856)
Birikmis itfa payi 854.025 509.924 230.151
(6.324.476) (5.961.268) (2.608.705)
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15. MADDI VARLIKLAR (NET)

Makine ve Ozel Diger Maddi
Maliyet degeri Ekipman Tasitlar Demirbaslar Maliyetler Varliklar Toplam
1 Ocak 2006 aclilis bakiyesi 2.957.926 35.792 1.178.837 3.319.859 4.126.479 11.618.893
Alimlar 561.960 = 576.205 584.127 = 1.722.292
Gikislar () = (35.792) = = = (35.792)
31 Aralik 2006 kapanis bakiyesi 3.519.886 - 1.755.042 3.903.986 4.126.479 13.305.393
Birikmig amortismanlar
1 Ocak 2006 aclilis bakiyesi (2.205.988) (34.599) (748.868) (2.153.583) (4.085.005) (9.228.043)
Dénem gideri (413.352) (1.193) (177.794) (419.154) (41.474) (1.052.967)
Gikislar - 35.792 - - - 35.792
31 Aralik 2006 kapanis bakiyesi (2.619.340) - (926.662) (2.572.737) (4.126.479) (10.245.218)
31 Aralik 2005
itibariyle net defter degeri 751.938 1.193 429.969 1.166.276 41.474 2.390.850
31 Aralik 2006
itibariyle net defter degeri 900.546 - 828.380 1.331.249 - 3.060.175
Makine ve Ozel Diger Maddi
Maliyet degeri Ekipman Tasitlar Demirbaslar Maliyetler Varliklar Toplam
1 Ocak 2005 agllis bakiyesi 2.671.485 216.957 1.052.522 3.314.241 4.126.479 11.381.684
Alimlar 294.367 - 126.315 5.618 - 426.300
Cikislar () (7.926) (181.165) - - - (189.091)
31 Aralik 2005 kapanis bakiyesi 2.957.926 35.792 1.178.837 3.319.859 4.126.479 11.618.893
Birikmis amortismanlar
1 Ocak 2005 aglilis bakiyesi (1.699.442) (204.536) (581.451) (1.678.549) (3.651.776) (7.815.754)
Donem gideri (509.050) (11.228) (167.417) (475.034) (433.229) (1.595.958)
Cikiglar 2.504 181.165 = = = 183.669
31 Aralik 2005 kapanis bakiyesi (2.205.988) (34.599) (748.868) (2.153.583) (4.085.005) (9.228.043)
31 Aralik 2004
itibariyle net defter degeri 972.043 12.421 471.071 1.635.692 474.703 3.565.930
31 Aralik 2005
itibariyle net defter degeri 751.938 1.193 429.969 1.166.276 41.474 2.390.850
Makine ve Ozel Diger Maddi
Maliyet degeri Ekipman Tasitlar Demirbaslar Maliyetler Varliklar Toplam
1 Ocak 2004 acilis bakiyesi 2.442.678 216.957 954.699 3.314.241 4.126.479 11.055.054
Alimlar 228.807 - 106.675 - - 335.482
Cikislar () - - (8.852) - - (8.852)
31 Aralik 2004 kapanis bakiyesi 2.671.485 216.957 1.052.522 3.314.241 4.126.479 11.381.684
Birikmis amortismanlar
1 Ocak 2004 aclilis bakiyesi (1.207.938) (172.961) (434.521) (1.201.531) (2.969.931) (5.986.882)
Donem gideri (491.504) (31.575) (155.486) (477.018) (681.845) (1.837.428)
Gikiglar = = 8.556 = = 8.556
31 Aralik 2004 kapanis bakiyesi (1.699.442) (204.536) (581.451) (1.678.549) (3.651.776) (7.815.754)
31 Aralik 2003
itibariyle net defter degeri 1.234.740 43.996 520.178 2.112.710 1.156.548 5.068.172
31 Aralik 2004
itibariyle net defter degeri 972.043 12.421 471.071 1.635.692 474.703 3.565.930

49



[ KONSOLIDE MALi TABLOLAR

16. MADDi OLMAYAN VARLIKLAR (NET)

Maliyet degeri Haklar
1 Ocak 2006 agilis bakiyesi 461.355
Alimlar 277.018
Gikislar () =
31 Aralik 2006 kapanis bakiyesi 7385373
1 Ocak 2005 agilis bakiyesi 395.032
Alimlar 66.323
Gikislar () =
31 Aralik 2005 kapanis bakiyesi 461.355
1 Ocak 2004 agilis bakiyesi 394.168
Alimlar 1.317
Gikislar (-) (453)
31 Aralik 2004 kapanis bakiyesi 395.032
Birikmis itfa paylar

1 Ocak 2006 agilis bakiyesi (314.251)
Donem gideri (95.254)
Cikislar -
31 Aralik 2006 kapanis bakiyesi (409.505)
1 Ocak 2005 agilis bakiyesi (234.704)
Donem gideri (79.547)
Cikislar -
31 Aralik 2005 kapanis bakiyesi (314.251)
1 Ocak 2004 acilis bakiyesi (158.564)
Donem gideri (76.593)
Cikislar 453
31 Aralik 2004 kapanis bakiyesi (234.704)
31 Aralik 2004 itibariyle net defter degeri 160.328
31 Aralik 2005 itibariyle net defter degeri 147.104
31 Aralik 2006 itibariyle net defter degeri 328.868

17. ALINAN AVANSLAR
31 Aralik 2006, 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle alinan avans bulunmamaktadir.
18. EMEKLILIK PLANLARI

2006 yilinda, Grup tarafindan galisanlari adina Bireysel Emeklilik katki payr ddenmeye baslanmistir ve bu kapsamda 6denen katki payr 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle
26.257 YTL' dir (31 Aralik 2005: Yoktur, 31 Aralik 2004: Yoktur).
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Vergi karsiligr (Not 37) 2.872.483

Vergi karsiliginin pesin 6denmis kismi (-) (2.849.1006)
Vadeli islem gider tahakkuklari 3.094.980
Diger borg ve gider karsiliklari 1.719.551
Kidem tazminati karsiligi 738.238

7.899.500
(5.224.343)
1.263.025
279.307

736.656

5.523.706
(3.785.934)

280.300

632.492

Tirkiye'de mevcut kanunlar gergevesinde, Grup'ta bir yillik hizmet stiresini dolduran ve herhangi bir gegerli nedene bagli olmaksizin isine son verilen, askerlik hizmeti
icin goreve cagrilan, vefat eden, erkekler icin 25 kadinlar igin 20 yillik hizmet suresini dolduran yada emeklilik yasina gelmis (kadinlarda 58, erkeklerde 60 yas)

personeline kidem tazminati 6demesi yapmak zorundadir.

Kidem tazminati ddemeleri, her hizmet yili igin 30 glinlik briit maas lizerinden hesaplanmaktadir. ilgili bilango tarihi itibariyle 6denecek kidem tazminati, 2006 senesi
icin aylik 1.857,44 Yeni Tiirk Lirasi tavanina tabidir (2005: 1.727,15 YTL, 2004: 1.574,74 YTL). Kidem tazminati tavani alti ayda bir revize olup, Grup'un kidem tazminati
karsiliginin hesaplanmasindan 1 Ocak 2007 tarihinden itibaren gegerli olan 1,960.69 YTL olan tavan tutari goz oniine alinmistir.

Seri XI No: 25 sayil Teblig, Kisim 29 (“Calisanlara Saglanan Faydalar”) yiikiimliligiin gelecek donemlere ait oldugunu dikkate alarak, yukimliltgin

muhasebelestirilmesini Gngormektedir:

*  Netinin reel iskonto oranini verecegi tahmini bir enflasyon beklentisi ve uygun bir iskonto orani belirlenmelidir. Hesaplanan reel iskonto orani gelecekte ddenecek

kidem tazminati 6demelerinin bilango tarihi itibariyle bugtinkli degerlerinin hesaplanmasinda kullaniimalidir.

o Istege bagli isten ayrimalar neticesinde 6denmeyip, Sirket'e kalacak olan kidem tazminati tutarlarinin tahmini orani da dikkate alinmalidir.

Sonug olarak, Grup'un elemanlarinin gelecekteki emekliliginden kaynaklanan tahmini yiikumliligune iliskin karsilik, bugiinki degerlerinin tahmin edilmesi yoluyla ekli

konsolide mali tablolara yansitiimistir.

Kidem tazminati ylikumlGlugu, yillik %5,00 (2005: %6,175, 2004: %10,00) enflasyon ve %11,00 (2005: %12,00, 2004: %16,00) iskonto orani tahmin edilerek hesaplanan

yillik yaklasik %5,71 (2005: %5,49, 2004: %5,45) reel iskonto orani kullanilarak belirlenmistir.

Donem basgi itibariyle, 1 Ocak 736.656
Donem gideri 110.976
Odenen kidem tazminati (109.394)
Parasal kazang -
Ddnem sonu itibariyle, 31 Aralik 738.238

632.492
259.219
(155.055)

736.656

537.277
270.673
(111.803)
(63.655)
632.492

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle olusan ana ortaklik disi paylar 127.536.324 YTL' dir (31 Aralik 2005: 124.928.895, YTL 31 Aralik 2004: 104.502.957 YTL). 1 Ocak - 31
Aralik 2006 doneminde olusan 8.384.738 YTL (2005: 34.397.157 YTL, 2004: 13.340.642 YTL) tutarindaki ana ortaklik disi kar ekli konsolide mali tablolarda net

donem karindan ayri olarak gosterilmistir.

Acilis bakiyesi, 1 Ocak 124.928.895
Dénem karinin ana ortaklik digi kismi 8.384.738
Bagli ortaklik alimi nedeniyle ana ortaklik

disl paylardaki (azalis)/artis (5.777.309)

Odenen temettii -

104.502.957
34.397.157

(11.259.219)
(2.712.000)

91.162.315
13.340.642
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Sirket'in sermaye yapisi asagidaki gibidir:

T. Is Bankasi A.$. (A Grubu) %0,15 150.000 %0,15 150.000 %0,30 150.000
T. Is Bankasi A.S. (B Grubu) %91,85 88.906.000 %91,85 88.906.000 %91,70 41.250.000
Diger %8,00 7.744.000 %8,00 7.744.000 %8,00 3.600.000

Sirket'in sermayesi 96.800.000 YTL' dir (Doksanaltimilyonsekizyiizbin YTL). Bu sermaye, her biri 1 YTL itibari degerde 96.800.000 (Doksanaltimilyonsekizyiizbin) adet
hisseye boluinmistir. Hisselerin 150.000 YTL'si (A) Grubu, 96.650.000 YTL'si (B) Grubu'dur. Ana sozlesmeye gore sermaye artinmlarinda yeni (A) Grubu hisse senedi
ihdas edilemez. 2005 yili igerisinde artirilan 51.800.000 YTL' nin (Ellibirmilyonsekizylizbin YTL), 1.217.909 YTL'si istirak satis karindan ve 50.582.091 YTL'si yasal
kayitlarda yer alan enflasyon diizeltmesi olumlu farklarindan karsilanmis ve sermayeye ilave edilmistir. Sirket'in Yonetim Kurulu Uyeleri ve Denetcileri (A) Grubu hisse
senedi sahiplerinin gosterecegi adaylar arasindan segilir.

31 Aralik 2005 tarihine kadar ana ortaklik, Sirket'in sermayesinde 215.738 YTL tutarinda ve %0,21 oraninda istiraki bulunan Camis Menkul Degerler AS.'ye ait olan
hisseleri karsiliklr istirak sermaye eliminasyonu sirasinda elimine etmis ve bakiye 6zsermaye hesaplari altindaki “Karsilikli istirak sermaye diizeltmesi” hesabi altinda
gosterilmistir. Cari yil igerisinde Camis Menkul Degerler AS., elinde bulundurdugu Sirket hisselerini satmis ve bu nedenle karsilikli istirak sermaye diizeltmesi hesabi
sifirlanmistir.

31 Aralik 2006, 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle sermaye yedekleri asagidaki gibidir:

Hisse senedi ihrag primleri = = =
Hisse senedi iptal karlari - - -
Yeniden degerleme fonu - -
Finansal varliklar deger artis fonu 6.500.536 8.548.670 3.075.121
Ozsermaye enflasyon diizeltmesi farklari 16.394 16.394 40.485.501

31 Aralik 2006, 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle kar yedekleri asagidaki gibidir:

Yasal yedekler 1.815.324 322.076 -
Statli yedekleri 2.168 - -
Olaganiistii yedekler 23.260.139 35.372 -
Ozel yedekler 3.258.929 781.061 -

Sermayeye eklenecek istirak hisseleri ve
gayrimenkul satis kazanglari - - 1.217.909
Yabanci para gevrim farklari 30.756 (34.703) -

Gegmis yillar kar/ (zararlari) 5.203.992 5.877.330 11.634.747



25. YABANCI PARA POZiSYONU

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle yabanci paralar veya yabanci paralarla temsil edilen alacak ve borglar asagida belirtilmistir:

Mevduat Hesaplari Doviz Tutar Doviz Cinsi Kur YTL
Shuaa Capital 96.934 AED 0,38455 37.276
T. Is Bankasi A.S. 3.305.376 ABD Dolart 1,40560 4.646.037
T. Is BankasI A.S. 19.381 EURO 1,85150 35.884
T. Is Bankasi A.S. 104.962 GBP 2,75690 289.370
T. Is Bankasi A.S. 25.338 CAD 1,21190 30.707
T. Is BankasI A.S. 2.190 CHF 1,15030 2.519
T. Is Bankasi A.S. 2.452 NOK 0,22391 549
Cedelbank 394 Hong Kong Dolari 0,18164 72
JP Morgan 320.747 ABD Dolari 1,40560 450.842
JP Morgan 167.291 EURO 1,85150 309.739
Global Investment House 72.260 KWD 4,82120 348.380
Saxo Bank 37.383 ABD Dolari 1,40560 52.546
Refco LLC 3.200 EURO 1,85150 5.925
Refco LLC 284.501 ABD Dolart 1,40560 399.895
Standard Bank 1.850.000 ABD Dolart 1,40560 2.600.360
9.210.101
Menkul Kiymetler
Hisse senetleri 49.969 ABD Dolari 1,40560 70.236
Hisse senetleri 206.965 EURO 1,85150 383.196
Yabanci menkul kiymetler 119.067 EURO 1,85150 220.453
Yabanci menkul kiymetler 201.679 ABD Dolari 1,40560 283.480
Yabanci menkul kiymetler 86.630 Azerbaycan Manati 1,61340 139.769
1.097.134
Toplam aktifler 10.307.235
Krediler
Akbank (10.499.950) ABD Dolart 1,40560 (14.758.730)
Toplam pasifler (14.758.730)
Tirev araglar 4.280.000 ABD Dolari 1,40560 6.015.968
Net yabanci para pozisyonu 1.564.473
31 Aralik 2005 tarihi itibariyle yabanci paralar veya yabanci paralarla temsil edilen alacak ve borglar asagida belirtilmistir:
Mevduat Hesaplari Doviz Tutar Doviz Cinsi Kur YTL
Shuaa Capital 280.659 AED 0,3653 102.525
T. Is Bankasi A.S. 7.360 ABD Dolari 1,3418 9.876
T. Is Bankasi A.S. 10.044 EURO 1,5875 15.945
T. Is Bankasi A.S. 576.089 GBP 2,3121 1.331.975
1.460.321
Menkul Kiymetler
Yabanci menkul kiymetler 103.691 ABD Dolari 1,3418 139.133
Yabanci menkul kiymetler 121.503 EURO 1,5875 192.886
Hisse senetleri 15.624 EURO 1,5875 24.803
Hisse senetleri 88.501 ABD Dolart 1,3418 118.751
475.573
Toplam aktifler 1.935.894
Toplam pasifler =
Tirev araglar (1.948.000) ABD Dolari 1,3418 (2.613.826)
Net yabanci para pozisyonu (677.932)
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31 Aralik 2004 tarihi itibariyle yabanci paralar veya yabanci paralarla temsil edilen alacak ve borglar asagida belirtilmistir:

Mevduat Hesaplari Doviz Tutar Doviz Cinsi Kur YTL
Tiirkiye Is Bankasi A.S. 230.142 ABD Dolari 1,3421 308.874
Refco LLC 45.379 ABD Dolari 1,3421 60.903
Tirkiye is Bankasi A.S. 48.553 EURO 1,8268 88.697

458.474

Menkul Kiymetler

Yabanci menkul kiymetler 104.086 EURO 1,8268 190.144
Hisse senetleri 298.338 EURO 1,8268 545.004

735.148
Toplam aktifler 1.193.622

Toplam pasifler -

Net yabanci para pozisyonu 1.193.622

26. DEVLET TESViK VE YARDIMLARI
31 Aralik 2006, 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle devlet tegvik ve yardimi bulunmamaktadir.
27. KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31 Aralik 2006 31 Aralik 2005 31 Aralik 2004

Verilen teminat mektuplari 284.727.216 72.165.943 22.267.167

Bilanco tarihi itibariyle Sirket aleyhine agilmis 2 adet dava bulunmaktadir. Bu davalara konu olan 278.701 YTL (31 Aralik 2005: 278.701 YTL, 31 Aralik 2004: 278.701
YTL) icin sirket yonetimi gerekli karsiligr ekli mali tablolarda ayirmistir.

Grup'un 31 Aralik 2006 ve 31 Aralik 2005 tarihleri itibariyle yapmis oldugu vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri geregi olusan taahhiitleri asagidaki gibidir (31 Aralik
2004: Yoktur).

31 ARALIK 2006

KISA POZISYON UZUN POZISYON

Nosyon Nosyon Makul Nosyon Nosyon Makul
Tiirev Ara¢ Tanimi Tutar Cinsi Tutar (YTL) Deger Tutan Cinsi Tutar (YTL) Deger
YTL/Yabanci Para
Forward sozlesmeleri 4.850.000 usD 6.817.160 6.839.060 107.080.000 usD 150.511.648 155.462.475
Future s6zlesmeleri 97.950.000 usb 137.678.520 142.249.050 - - - -
Endeks
Opsiyon sozlesmeleri 60 Call 2.727.000 2.913.000 60 Put 2.970.000 2.913.041
Future sozlesmeleri 1.000 YTL 4.855.138 5.002.500 - - - -
Hisse Senedi
Opsiyon sozlesmeleri 1.000.000 Call 7.210.000 7.307.910 - - - -
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Forward sozlesmeleri 22.000.000 usb 29.519.600 30.150.000 62.000.000 usD 83.191.600 85.754.000

Forward sozlesmeleri 800.000 EURO 1.270.000 1.307.400 2.050.000 EURO 3.254.375 3.366.875
Future sozlesmeleri 42.202.000 usb 56.626.644 58.660.780 254.000 usb 341.122 347.980
Future sozlesmeleri 1.250.000 EURO 1.984.375 2.059.475 - - - -
Future sozlesmeleri 199 YTL 1.004.304 1.008.433 1.632 YTL 6.616.792 6.620.160
Future sozlesmeleri 200 FAiZ 1.970.960 1.935.000 - - - -

31 Aralik 2006, 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle isletme birlesmesi bulunmamaktadir.

Grup agirlikli olarak Turkiye'de ve sadece menkul degerler alaninda faaliyet gosterdigi icin finansal bilgilerin bolimlere gore raporlanmasini gerektirecek bir agiklama
bulunmamaktadir.

Sirket, Yénetim Kurulu'nun 30 Kasim 2006 tarih ve 457 no'lu kararina istinaden, Sirket'in ortaklarindan Tiirkiye Is Bankasi A.S.'nin portfdyiinde bulunan beheri 1 YTL
(bir YeniTurkLirasi) nominal degerde B grubu paylardan ek satis hakki dahil olmak lizere 12.907.000 (Onikimilyondokuzyiizyedibin) adetlik kisminin halka arz edilmesine
ve Sirket 6denmis sermayesinin 96.800.000 YTL'ndan (Doksanaltimilyonsekizytizbin YeniTurkLirast) 119.387.000 YTL'na (Ylzondokuzmilyoniigyiizseksenyedibin
YeniTurkLirasi) gikariimasina, artirilan 22.587.000 YTL'na (Yirmiikimilyonbesyiizseksenyedibin YeniTirkLirasi) tekabiil eden hamiline yazili beheri 1 YTL (bir
YeniTurkLiras) nominal degerde 22.587.000 (Yirmiikimilyonbesyuzseksenyedibin) adet B grubu payin mevcut ortaklarin yeni pay alma haklari tamamen kisitlanarak
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili teblig ve hiikiimleri dogrultusunda tamamen halka arz edilmesine ve bu nedenle Sirket Ana Sozlesmesi'nin ilgili maddelerinin Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun ilgili teblig ve hiikiimleri dogrultusunda degistiriimesine ve T.C. Sanayi ve Ticaret Bakanligi'na basvurularak, izin alinmasini miteakip gerekli kanuni
islemlerin ikmaline karar verilmistir.

Bu kapsamda Sirket'in menkul kiymet ihrag talebi, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 12/02/2007 - 16/02/2007 tarih ve 2007/7 sayili Haftalik Bilten'inin “Menkul Kiymet
ihract Nedeniyle Kurul'a Bagvuran Ortakliklar” basligi altinda yayimlanmistir.

31 Aralik 2006, 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle durdurulan faaliyetler bulunmamaktadir.
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Hisse senetleri ve gegici ilmuhaber satislari
Ozel kesim tahvil satislari

Devlet tahvil satislari

Hazine bonosu satiglari

Yatinm fonu satislari

Hisse senetleri ve gegici iimuhaber aliglari
Ozel kesim tahvil aliglari

Devlet tahvil alilar

Hazine bonosu aliglar

Yatinm fonu alislari

Hisse senedi alim/satim aracilik komisyonlari
DIBS alim/satim aracilik komisyonlari

Yabanci sabit getirili menkul kiymet alim/satim aracilik komisyonlar
Borsa para piyasasi aracilik komisyonlari

Tirev araglar aracilik komisyonlari

Halka arz aracilik komisyonlari

Halka arz yiiklenim komisyonlari

Halka arz yonetim komisyonlari

isletme birlesmesi aracilik komisyonlari

Yatinm danismanlig gelirleri

Diger kurumsal danismanlik gelirleri

Sermaye artinmi/temettl dagitimi aracilik gelirleri
Yatinm fonu yonetim komisyonlari

Portfoy yonetim komisyonlari

Odiing menkul komisyonlari

Diger komisyon ve gelirler

Misterilere komisyon iadeleri
Acentelere 6denen komisyonlar
Odenen komisyonlar

Diger indirimler

5.885.481.850
1.024.000
11.834.739.258
3.247.539.062
258.717.259

(5.892.481.502)
(1.000.000)
(11.829.604.149)
(3.243.715.118)
(258.839.097)

25.223.793
1.005.282
68.115
7.631
1.967.375
2.806.699
1.800.344
1.017.754

25.500
1.867.284
40.900
4.541.297
512.666
922.584
2.063.312

(195.588)
(950.386)
(710.958)

(46.319)

5.213.656.378

22.548.477.393
1.140.142.498
67.862.033

(5.198.528.626

(1.139.305.666

)
(22.531.760.482)
)

(67.869.712)

35.191.938
789.054
296
24.557
133.925
363.173
354.051
1.395.381
447.960
24.793
1.263.879
36.550
7.470.177
659.649

1.582.852

(10.777.561)
(335.797)
(96.719)
(81.321)

4.714.025.878
11.337.176.100
3.355.821.338
6.350.684

(4.701.217.110

(3.348.027.719

)
(11.317.941.519)
)

(6.351.890)

26.365.561
907.504
404.968

2.016.666
409.397
1.183.490

22.456
1.003.707
17.583
6.108.933
395.977

855.957

(7.903.688)
(673.330)
(1.552.419)



Hisse senedi islem paylari ve tescil iicretleri
Sabit getirili menkul kiymet islem paylari ve tescil lcretleri

Takas ve saklama giderleri
Yabanci menkul kiymet islem paylari

Diger pazarlama, satis ve dagitim giderleri

Personel iicret ve giderleri

Yonetim kurulu ayliklari

Kidem tazminati karsilig
Amortisman ve itfa payi giderleri
Uyelik aidat, gider ve katki paylar
Teknik yardim ve danismanlik gideri
Disardan saglanan fayda ve hizmetler
Vergi, resim ve harg giderleri

Kira gideri

Haberlesme ve bilgi islem giderleri
ilan ve reklam giderleri

Serefiye itfa payi

Temsil ve agirlama giderleri
Kirtasiye giderleri

Tasit giderleri

Bakim onarim giderleri

Diger genel yonetim giderleri

Istiraklerden temettii gelirleri

istirak satig kérlari

istirak 6zkaynaktan pay alma diizeltmesi
Devlet i¢ borglanma senetleri faiz gelirleri
Yabanci menkul kiymet faiz gelirleri
Mevduat faiz gelirleri

Borsa para piyasasi faiz gelirleri

Menkul kiymet reeskont gelirleri

Vadeli islem gelirleri (net)

Diger

istirak deger duslis karsiligi

Menkul kiymet reeskont giderleri

Odiing menkul kiymet komisyon giderleri
Diger

(457.738)
(1.200.236)
(478.664)
(770.072)
(259.475)

(19.521.462)
(924.546)
(110.976)

(1.148.221)
(468.254)
(1.458.505)
(304.591)

(5.999.066)

(2.411.975)

(3.462.017)

(1.637.346)
344.101

(319.990)
(336.244)
(631.592)
(124.611)
(665.532)

2.132.879
1.524.337
2.561.811
9.596.343

17.910.409
20.894
640.111
19.324.051
2.712.924

(5.636.864)
(5.916.365)
(1.178.479)

(340.406)
(747.848)
(776.407)
(490.654)
(145.512)

(14.306.855)
(646.860)
(259.219)

(1.675.505)
(447.396)
(1.071.801)
(221.257)
2.448.822)
2.120.797)
2.681.502)
1.180.390)
279.773
(376.880)
(297.269)

(528.481)

( )

( )

133.597
517.816

1.936.262

1.036.549
875.115

2.147.662
26.208
22.267.617
1.057.491
462.927

(1.150.244)
(1.654.111)
(494.251)
(399.641)

(1.073.795)
(867.018)
(942.744)
(705.414)

(54.275)

(11.801.649)
(647.202)
(270.673)

(1.914.021)
(408.658)
(931.923)
(363.016)

(2.138.202)

(1.902.570)

(2.229.054)

(1.327.579)

142.333

(435.412)

(354.399)

(383.307)

(138.764)

(493.411)

890.838

693.110
2.009.405
7.001
1.409.237
65.990
8.352.945

2.589

(2.165.713)
(8.309.192)
)

(516.043



KONSOLIDE MALI TABLOLAR

Kisa vadeli borglanma giderleri (-) (3.919.579) (131.367) (30.951)
Borsa para piyasasi faiz giderleri (-) (12.107.330) (1.413.732) (47.779)
Kur farki giderleri (-) (25.197.070) (3.349.101) (5.729.807)
Kur farki gelirleri 15.944.039 3.956.011 5.844.312
Diger finansman (giderleri)/gelirleri (net) (139.557) 222.695 (23.812)

Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili toplantisinda aldig karar uyarinca 2005 yilinda enflasyon muhasebesi uygulamasina son
verildiginden dolayi konsolide mali tablolarda 31 Aralik 2006 ve 2005 tarihleri itibariyle parasal kér ya da zarar olusmamistir (31 Aralik 2004: 21.214.120 YTL).

Sirket, Turkiye'de gegerli olan kurumlar vergisine tabidir. Tiirk Vergi Kanunu ana sirket ve bagli ortakliklarinin konsolide bir vergi beyannamesi doldurmasina izin
vermemektedir. Dolayisiyla, ekteki konsolide mali tablolarda yansitilan vergi karsiliklar konsolide edilen sirketleri ayn tlizel kisilik bazinda dikkate alarak hesaplanmistir.

Vergiye tabi kurum kazanci Uzerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi orani, ticari kazancin tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin
eklenmesi ve vergiden istisna kazanglar, vergiye tabi olmayan gelirler ve diger indirimler (varsa gecmis yil zararlari ve tercih edildigi takdirde kullanilan yatirim indirimleri)
dustldikten sonra kalan matrah lizerinden hesaplanmaktadir.

2006 yilinda uygulanan efektif vergi orani %20'dir (2005: %30, 2004: %33).

Turkiye'de gegici vergi Uger aylik donemler itibariyle hesaplanmakta ve tahakkuk ettirilmektedir. 2006 yili kurum kazanglarinin gegici vergi donemleri itibariyle
vergilendirilmesi asamasinda kurum kazanclari lizerinden hesaplanmasi gereken gegici vergi orani %20'dir (2005: %30, 2004: %33). 1 Ocak 2006 tarihinden sonraki
gegici vergi donemlerinde %30 oranina gore hesaplanan ve tahsil edilen gegici verginin anilan donemler igin %20 oranina gore hesaplanan tutari asan kismi, izleyen
donemler igin hesaplanan gegici vergiden mahsup edilir.

Zararlar, gelecek yillarda olusacak vergilendirilebilir kardan diisiilmek lizere, maksimum 5 yil tasinabilir. Ancak olusan zararlar geriye doniik olarak, onceki yillarda
olusan karlardan disiilemez.

Tirkiye'de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlasma prosediirii bulunmamaktadir. Sirketler ilgili yilin hesap kapama donemini takip eden yilin 1 -
25 Nisan tarihleri arasinda (6zel hesap donemine sahip olanlarda donem kapanisini izleyen dordinci ayin 1 - 25 tarihleri arasinda) vergi beyannamelerini
hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve buna baz olan muhasebe kayitlari 5 yil igerisinde incelenerek degistirilebilir.

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitimasi durumunda kar payi elde eden ve bu kar paylarini kurum kazancina dahil ederek beyan eden tam miikellef kurumlara ve
yabanci sirketlerin Tiirkiye'deki subelerine dagitilanlar hari¢ olmak lzere kar paylari lizerinden ayrica gelir vergisi stopaji hesaplanmasi gerekmektedir. Gelir vergisi
stopaji 24 Nisan 2003 tarihinden itibaren tiim sirketlerde %10 olarak uygulanmaktadir. Bu oran, 5520 Sayili Kanun'un 15'inci Maddesi'nde 21 Haziran 2006 tarihinden
gegerli olmak Uzere %15 olarak belirlenmistir. Ancak yeni Bakanlar Kurulu Karari ile degistirilinceye kadar %10 orani uygulanmistir. 23 Temmuz 2006 tarihinde Resmi
Gazete'de yayimlanan Bakanlar Kurulu Karari ile 23 Temmuz 2006 tarihinden itibaren gelir vergisi stopajinin %10'dan %15'e ¢ikartiimasina karar verilmistir. Dagitiimayip
sermayeye ilave edilen kar paylar gelir vergisi stopajina tabi degildir.

24 Nisan 2003 tarihinden once alinmig yatirim tesvik belgelerine istinaden yararlanilan yatirim indirimi tutari tzerinden %19,8 vergi tevkifati yapilmasi gerekmektedir. Bu
tarihten sonra yapilan tesvik belgesi yatinm harcamalarindan sirketlerin tretim faaliyetiyle dogrudan ilgili olanlarin %40' vergilendirilebilir kazangtan distilebilir.
Yararlanilan tesvik belgesiz yatinm harcamalarindan vergi tevkifati yapiimamaktadir.

Yatinm indirimi uygulamasi 1 Ocak 2006 tarihinden gegerli olmak Uzere yiiriirlikten kaldinlmistir. Ancak, sirketlerin vergilendirilebilir kazanglarinin yetersiz olmasi
sebebiyle, 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle yararlanamadig) yatirim indirimi tutari sonraki yillarda elde edilecek vergilendirilebilir kazanglardan disiilmek iizere sonraki
yillara tasinabilir. Bununla birlikte, taginan yatinm indirimini sadece 2006, 2007 ve 2008 yillarina ait kazanglarindan indirebilir. 2008 yili kurum kazancindan
indirilemeyen yatirim indirimi tutarinin sonraki donemlere devri miimkiin degildir.

Sirketlerin 2006, 2007 ve 2008 yillarinin kurumlar vergisi hesabinda, tasinan yatirnm indirimini vergilendirilebilir kazanglarindan dustukleri takdirde uygulayacaklari
kurumlar vergisi orani %30 olacaktir. Taginan yatirim indiriminden faydalaniimamasi durumunda ise kurumlar vergisi orani %20 olarak dikkate alinacak ve
faydalanilmayan yatirim indirimi hakki ortadan kalkacaktir.

Sirket yatinm indiriminden faydalanmadigindan kurumlar vergisi oranini %20 olarak uygulamistir.



2003 yil ve onceki donemlerde, sabit kiymetlerin ve buna bagli olarak amortismanlarinin senelik olarak yeniden degerlemeye tabi tutulmalar haricinde; vergiye esas
donem kari enflasyona gore diizeltilmis tutarlari iizerinden hesaplanmamaktaydi. 30 Aralik 2003 tarih ve 25332 Sayili Resmi Gazete'de yayimlanan 5024 Sayili Kanun
ile Turkiye'de enflasyon muhasebesi uygulamasinin 2004 yili ve sonraki donemlerde gegerli olacak sekilde; enflasyon oraninin kanunda belirlenen sinirlara ulagsmasi
durumunda uygulanmasini gerekmektedir. Vergi mevzuatindaki enflasyon muhasebesi ilkeleri Seri XI No: 20 sayili Teblig'in 6'nci maddesi ile Seri XI No: 25 sayili
Teblig'in buna tekablil eden 375'inci maddesi hiikiimlerinden dnemli dlgiide farklilik gostermemektedir. 2004 yili igin enflasyon belirli kriterleri astig) igin 5024 Sayili
Kanun'a gore Sirket enflasyon diizeltmesi yapmis olup bu bakiyeler 1 Ocak 2005 tarihi itibariyle yasal kayitlar igin agilis bakiyesi olarak alinmistir. 2005 yili ve takip
eden donemde kanunun belirledigi kriterler gergeklesmedigi igin enflasyon muhasebesi uygulanmamistir.

1 Ocak 2006 tarihinden gegerli olmak lizere yirirlige giren, 13 Haziran 2006 tarihli ve 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 5'inci Maddesi'nin (1) numarali
fikrasinin (d) bendine gore Tiirkiye'de kurulu menkul kiymetler yatinm fonlari ve ortakliklarinin portfoy isletmeciliginden dogan kazanglari kurumlar vergisinden istisnadir.
S0z konusu kurumlar vergisi istisnasi gegici vergi uygulamasi bakimindan da gecerlidir.

Ayni Kanun'un 15'inci Maddesi'nin (3) numarali fikrasina gore, menkul kiymet yatirim fon ve ortakliklarinin kurumlar vergisinden istisna edilen s6z konusu portfoy
isletmeciligi kazanclar lizerinden dagitilsin dagitiimasin %15 oraninda vergi kesintisi yapilir. Ayni Madde'nin (4) numarali fikrasina gore Bakanlar Kurulu bu vergi kesintisi
oranini sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar ylikseltmeye ve bu sinirlar igerisinde olmak kaydiyla fon veya ortaklik tirlerine gore ya da bu fon ve
ortakliklarin portfoylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimina gore farklilastirmaya yetkilidir.

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun Gegici 1'inci Maddesi'nin (4) numarali fikrasina gore, bu Kanun'la taninan yetkiler gergevesinde Bakanlar Kurulu tarafindan
yeni kararlar alinincaya kadar, 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu ile 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren yirirlikten kaldirlan 5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu kapsaminda
vergi oranlarina ve diger hususlara iliskin olarak yayimlanan Bakanlar Kurulu kararlarinda yer alan diizenlemeler, 5520 sayili Kanun'da yer alan yasal sinirlari asmamak
tizere gecerliligini korur.

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 34'linci Maddesi'nin (1) numarali fikrasina gore menkul kiymet yatirm fon ve ortakliklarinin kurumlar vergisi
beyannamelerinde gosterdikleri kazanglardan, ayni Kanun'un 15'inci Maddesi'nin birinci fikrasina ve 30'uncu Maddesi'nin birinci ve ikinci fikralarina gore kaynaginda
kesilmis olan vergiler, beyanname Uizerinden hesaplanan kurumlar vergisinden mahsup edilir.

S0z konusu 34'lincli Madde'nin (8) numarali fikrasinda, menkul kiymet yatirim fon ve ortakliklarinin, portfoy isletmeciligi kazanglarinin elde edilmesi sirasinda 15'inci
Madde geregince kendilerinden kesilen vergileri, vergi kesintisi yapanlarca ilgili vergi dairesine 6denmis olmak sartiyla, ayni Kanun'un 15'inci Maddesi'nin (3) numarali
fikrasina gore kurum biinyesinde yapacaklari vergi kesintisinden mahsup edebilecekleri, mahsup edilemeyen kesinti tutarinin basvuru halinde kendilerine ret ve iade
edilecegi belirtilmistir.

5281 sayili Kanun ile 1 Ocak 2006 ile 31 Aralik 2015 tarihleri arasinda uygulanmak lizere ve 1 Ocak 2006 tarihinden gegerli olmak lizere 193 sayili Gelir Vergisi
Kanunu'na eklenen, 5527 sayili Kanun ile degisik Gegici 67'nci Madde'nin (1) numarali fikrasina gére menkul kiymet yatirim fon ve ortakliklarinin banka ve araci
kurumlar vasitasiyla elde ettikleri menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araglarinin alim-satim kazanglari ile donemsel getirileri iizerinden 1 Ocak 2006 - 22 Temmuz
2006 tarihleri arasinda %15, 23 Temmuz 2006 - 30 Eylil 2006 tarihleri arasinda %10, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren ise %0 (sifir) oraninda gelir vergisi kesintisi
yapilmistir.

Hazine tarafindan yurt disinda ihrag edilen menkul kiymetlerin alim satimi, itfasi sirasinda elde edilen getirileri ile bunlarin donemsel getirilerinin tahsilinde, tam mukellef
kurumlara ait olup, istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem géren ve bir yildan fazla siireyle elde tutulan hisse senetleri ile siirekli olarak portféyiiniin en az %51'i
istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goren hisse senetlerinden olusan yatirim fonlarinin bir yildan fazla siireyle elde tutulan katiima belgelerinin elden
cikartiimasinda ve hisse senetleri kar paylarinin hisse sahipleri adina tahsilinde vergi kesintisi uygulanmamaktadir.

Gegici 67'nci Madde'nin (8) numarali fikrasina gore, Sermaye Piyasasi Kanunu'na gore kurulan menkul kiymetler yatirim fonlari (borsa yatirim fonlari ile konut
finansman fonlari ve varlik finansman fonlar dahil) ile menkul kiymetler yatinm ortakliklarinin kurumlar vergisinden istisna edilmis olan portfoy kazanglari, dagitilsin veya
dagrtilmasin %15 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulur. Bu kazanglar tzerinden 94'lincii Madde uyarinca ayrica tevkifat yapilmaz. Soz konusu tevkifat orani, 22 Temmuz
2006 tarihli ve 2006,/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile 23 Temmuz 2006 - 30 Eyliil 2006 tarihleri arasinda %10, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren ise %0 (sifir)
olarak uygulanmistir.

Gegici 67'nci Madde'nin (2) ve (4) numarali fikralarina gore, menkul kiymet yatinm fonu ve ortaklilarinin bu maddeye gore tevkifata tabi tutulan gelirleri iizerinden
Kurumlar Vergisi ve Gelir Vergisi Kanunlari'na gore ayrica tevkifat yapiimaz.

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun Gegici 1'inci Maddesi'nin (2) numarali fikrasina gore, Gelir Vergisi Kanunu'nun Gegici 67'nci Maddesi uyarinca vergi kesintisine
tabi tutulmus kazang ve iratlar iizerinden, bu Kanun uyarinca ayrica kesinti yapilmaz. Anilan Madde'ye gore yapilan vergi kesintileri 34'lincii Madde hiikiimleri
gergevesinde kurumlar vergisinden mahsup edilebilir. Su kadar ki; s6z konusu Madde'nin (2) ve (3) numarali fikralari kapsaminda kesinti suretiyle 6denen verginin,
islemden dogan kazancin tabi oldugu vergi kesintisi oraniyla garpimi sonucu bulunacak tutari asan kismi, yillik beyannamede hesaplanan vergiden mahsup edilmez.

Gegici 67'nci Madde hiikiimleri menkul kiymet yatirim fon ve ortakliklarinin 1 Ocak 2006 tarihinden once iktisap ettikleri hisse senetleri ile bu tarihten dnce ihrag
edilmis tahvil ve Hazine Bonolari ile Toplu Konut Idaresi ve Ozellestirme Idaresi'nce gikarilan menkul kiymetler bakimindan uygulanmaz. Bu menkul kiymetler
bakimindan 31 Aralik 2005 tarihinde gegerli olan hiikiimler uygulanir. Konuya iligkin olarak yayimlanan 257 Seri No'lu Gelir Vergisi Genel Tebligi'nin “7. Menkul kiymet
yatirim fon ve ortakliklarinin vergilendirilmesi” baslikli boliimiinde yer verilen agiklamalara gére 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle menkul kiymet yatirim fon ve
ortakliklarinin portfoylerinde bulunan menkul kiymetlere iliskin vergileme asagidaki gibi olacaktir:

Sermaye Piyasasi Kanunu'na gore kurulan menkul kiymetler yatirim fonlari (borsa yatirim fonlari harig) ve ortakliklarinin 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle portfdylerinde
bulunan ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goren hisse senetleri, 2005 yilinda iglem gérdiigli son glinde olusan agirlikli ortalama fiyat veya alis bedelinden
yiksek olaniyla degerlenecektir. Bu deger izleyen donemlerde s6z konusu senetlerin alis bedeli olarak kabul edilecektir.



KONSOLIDE MALI TABLOLAR

Bu fon ve ortakliklar 31 Aralik 2005 tarihinde mevcut olan portfoylerini, bu tarihten sonra alip satacaklari menkul kiymetlerden ayri olarak izleyeceklerdir. 1 Ocak 2006
tarihinden dnce iktisap edilen hisse senetleri ile bu tarihten once ihrag edilen tahvil ve Hazine Bonolari'nin elden gikariimasi veya elde tutulmasi stirecinde dogan ve
kurumlar vergisinden istisna olan portfoy kazanglarinin bu kismi igin; bu kisim portfoyiin en az %25'i hisse senetlerinden olusmasi halinde 6teden beri devam ettigi lizere
Gelir Vergisi Kanunu'nun 94'lincii Maddesi'ne gore %0 (sifir), aksi durumda ise %10 oraninda tevkifat yapilacaktir.

Bu fon ve ortakliklar tarafindan, 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren alinacak hisse senetleri portfoyiin bu kismina dahil edilemeyecegi gibi bu tarihten sonra yapilacak
hisse senetleri satislari da oncelikle portfoytn 31 Aralik 2005 tarihindeki mevcut kismindan yapilmis kabul edilecektir. Ancak, 31 Aralik 2005 tarihinden once ihrag
edilmis tahvil ve Hazine Bonolari'nin elden ¢ikariimasi veya elde tutulmasindan elde edilen kazanglar, bu senetler tamamen itfa edilinceye kadar portfdytin bu kisminda
izlenecektir.

Cari kurumlar vergisi karsilig| (2.872.483) (7.899.500) (5.523.706)
Ertelenmis vergi faydasi/(gideri) 640.790 326.778 242.267
Maxis Securities'in 6denmeyen 2005 yili

kurumlar vergi karsiliginin mahsubu 4.239 = =
Vergi ve parasal kayip oncesi kar 26.346.738 68.494.592 45.330.277
Parasal kayip = = (21.214.120)
Faaliyet kari 26.346.738 68.494.592 24.116.157
Vergiden muaf olan bagli ortaklik kari (11.548.173) (42.782.712) (14.758.231)
Vergilendirilebilir kar 14.798.565 25.711.880 9.357.926
Hesaplanan vergi (2006: %20, 2005: %30, 2004: %33) (2.959.713) (7.713.564) (3.088.116)
Kanunen kabul edilmeyen giderlerin etkisi (1.086.190) (657.845) (2.525.037)
Temetti ve diger vergiden muaf gelir/giderler 1.416.070 1.499.281 2.525.891
Gegmis yil zararlarinin etkisi (111.697) (46.412) (128.527)
Diizeltme kayitlarinin etkisi (126.714) (980.960) (2.307.917)

Ertelenmis vergi yarari/(gideri) 652.379 326.778 242.267
Ertelenmis vergi aktifi karsilig (11.589) = =

31 Aralik 2006, 2005 ve 2004 tarihleri igin ana ortaklik hisselerinin agirlikli ortalamasi ve birim hisse basina kazang/(zarar) hesaplamalari asagidaki gibidir:

Tedaviildeki hisse senedi adedi
1 Ocak itibariyle (toplam) 96.800.000 96.800.000 96.800.000

Nakit karsiligr ¢ikarilan hisse senetleri - - -

Tedaviildeki hisse senedi adedi

31 Aralik itibariyle (toplam) 96.800.000 96.800.000 96.800.000
Tedaviildeki hisse senedinin

Agirlikli ortalama adedi 96.800.000 96.800.000 96.800.000
Net kar (YTL) 15.734.546 26.524.713 5.494.076

Bulunmamaktadir.
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Talatpasa Bulvari, No: 27 Kat: 2 Fener Kalamis Caddesi

Alsancak 35220 IZMIiR Tibas Belvii Sitesi A2 Blok Daire: 3
Telefon 0232 488 90 00 Fenerbahge 34726 ISTANBUL
Faks 0232 464 69 43 Telefon 0216 542 72 00

Faks 0216 542 72 01

Yenikoy Subesi

Kdybasi Caddesi

iskele Gikmazi No: 277
Yenikdy 34464 [STANBUL
Telefon 0212 363 01 00
Faks 0212 363 01 01

Levent irtibat Biirosu

Yapi Kredi Plaza C Blok

Kat: 9 B6liim: 25/B Besiktas
ISTANBUL

Telefon 0212 282 00 18
Faks 0212 282 00 19

Kazakistan Almaata irtibat Biirosu

181 Zheltoksan St. The Regent Almaty Oda
108 Almaata 480013 KAZAKISTAN
Telefon +73272 505000

Faks +73272 582805
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