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I. SUNUS

1.  Tarihsel Gelisim, Ortakhk Yapisi ve Sermaye ve Ortakhk Yapisi Degisimleri

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

Sirket’in hisse satig islemi 7 Aralik 2006 tarihi itibartyla gergeklesmistir. Satis Oncesi ana hissedar
konumundaki Merrill Lynch Yatirnm Bank A.$.nin (eski iinvani ile Tat Yatirim Bankasi A.S.)
(“Banka™) % 99,947 oranindaki hisseleri, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun, 30 Kasim
2006 tarih ve 2040 sayih karari ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 1 Aralik 2006 tarih ve
B.02.1.SPK.0.16-1889 sayil1 izin karar1 geregince Merrill Lynch European Asset Holding Inc.’e
devrolmustur. Banka’nin, Sirket’in %| 99,947’ine sahip olmasi sebebiyle, Sirket’in dolayl olarak
ortaklik yapisi degismistir. Ayrica Sirket’in geri kalan hisseleri ise, Merrill Lynch European Asset
Holding Inc. tarafindan belirlenen diger iliskili sirketlerce satin alinmigtir. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun (“SPK”) 26 Ocak 2007 tarih ve B.02.1.SPK.0.16-144/1588 sayili yazisina istinaden
Sirket’in ana sozlesmesindeki sermayeye iliskin ortaklik yapisindaki degisiklik onaylanmistir.

Bank of America Corporation, 1 Ocak 2009 tarihi itibariyla, Sirket’in ana ortagi Merrill Lynch Yatirim
Bank A.S.’nin %99,99 payla ortagi olan Merrill Lynch European Asset Holdings Inc.’in nihai ortagi
Merrill Lynch & Co. Inc.’i satin almistir. Islemin gerceklesmesi sonrasinda Merrill Lynch Menkul
Degerler A.S.’nin ve ana ortak Merrill Lynch Yatirim Bank A.S.’nin direk hissedarlik yapisinda bir
degisiklik olmamis, Sirket’in dolayli olarak ortaklik yapist degismistir.

29 Ocak 2007 tarihli Genel Kurul karari ile Sirket ddenmis sermayesi Banka tarafindan nakden
ddenerek 375.000 TL’den 2.000.000 TL’ye arttirilmistir. Sermaye artisi sonrasi Banka’nin Sirket’teki
ortaklik pay1 %99.99 olmustur.

S6z konusu devirler ve sermaye arttirimi neticesinde 30 Eyliil 2011 tarihi itibari ile Sirket’in hissedarlik
yapisi asagidaki gibidir.
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Merrill Lynch Menkul Degerler A.S. Hissedarlik Yapist:

Odenmis

Pay Tutarlar Pay Pavlar Odenmemis
Ad Sovad/Ticaret Unvam Bin YTL Oranlan Bin YTL Paylar

1. Merrill Lynch Yatirim Bank A.S. 1.999,80 99,9900% 1.999.80
2. Merrill Lynch Group Inc. 0,05 0,0025% 0,05
3. Merrill Lynch Group Holdings I, L.L.C 0,05 0,0025% 0,05
4, Merrill Lynch Group Holdings I, L.L.C 0,05 0,0025% 0,05
5. Merrill Lynch Group Holdings I1I, L.L.C 0,05 0,0025% 0,05

Sirket ana s6zlesmesinde 2011 yil1 dokuz aylik dsnemde herhangi bir degisiklik olmamistir.

2. Faaliyet Konularina iliskin A¢iklamalar — Sektor, Sektor icerisindeki Yeri ve
Satis ve Hizmetler

Sirket, 2001 ile 5 Subat 2007 déneminde kendi istedi ile faaliyetlerini gegici olarak durdurmus ve
SPK’ya gerekli bildirimleri diizenli olarak gergeklestirmistir. Sirket, 2499 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunun 31. maddesi uyarinca 5 Subat 2007 tarih ve ARK/ASA-357 numarali SPK Alim Satima
Aracilik Yetki Belgesi’ni almis ve de bu tarihten itibaren “alim satim araciligi” faaliyetinde bulunmaya
yeniden baslamustir. Subat 2007’den itibaren piyasa kosullarina bagl olarak menkul kiymet alim-satim

aracilig faaliyetleri devam etmektedir.

Sirket, 2011 yil1 dokuz aylik dénemde Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda aylik ortalama 1.729
milyon TL islem hacmi yaratarak %1.37’lik piyasa payma ulasmigtir. Sirketin yabanci yatirimcilar
adma yapilan alim-satim islemlerindeki dokuz aylik dénemde ortalama piyasa payi ise %8.73 olarak
gerceklesmis olup, dokuz aylik ortalama pazar payinda yabanci araci kurumlar arasinda yabanci
yatirimeilar adima yapilan islemlerde sektor ortalamasi iizerindeki konumunu korumustur.

Sirket, donem igerisinde Menkul Kiymet Piyasalarinda sadece miisterileri adina alim-satim iglemi
gerceklestirmistir. Sirket, 2011 yilinda miisterileri adina gergeklestirmis oldugu, toplam 15.557 milyon
TL’lik islem hacmi iizerinden 11.667 bin TL komisyon geliri kazanmustir. Sirket’in 2010 yilindaki aym
doneme denk gelen islem hacmi ve elde ettigi komisyon gelirleri ise sirasiyla 15.846 milyon TL ve
11.885 bin TL olmustur.

Sirket’in 20 Agustos 2007 tarihinde alinmis ARK/YD-225 numarali “Yatinm Damgsmanhi@n Yetki
Belgesi” ve 19 Eyliil 2008 tarihinde alinmis “Sermaye Piyasas1 Araclarinin Kredili Alim, Agiga Satis ve
Odiing Alma ve Verme Islemleri Yapma izni” ve 17 Ocak 2011 tarihinde alinmig ARK/TAASA-183
numarah “Tiirev Araglarm Alim Satimina Aracilik” yetki belgesi ve 29 Mart 2011 tarihinde alinmig
ARK/HAA-305 numarali “Halka Arza Aracilik Yetki Belgesi” yetki belgesi bulunmaktadir. Ayrica
Sirketin 29 Eylil 2011 tarihinde SPK tarafindan onaylanan Portfdy Yoneticiligi belgesi’de
bulunmaktadir.
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II. YONETIM ve KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARI

1. Yonetim Kurulu, Denetciler ve Ust Yonetim

30 Eyliil 2011 tarih itibariyle sirketin Yénetim Kurulunda yer alan baskan ve iiyelerin yetki smirlari
ve gorev siireleri asagidaki sekildedir:

Gireve atanma

tarihleri Bitis tarihi
Yonetim Kurulu Baskan Berat Elif Bilgi Zapporoli 11Nisan 2011 | Halen devam etmektedir.

Yonetim Kurulu Uyesi Banu Merve Cobanoglu 1 INisan 2011 | Halen devam etmektedir.
Yonetim Kurulu Uyesi Miige Tarimci 06 Nisan 2009 | Halen devam etmektedir.
Yonetim Kurulu Uyesi Hakan Caglar 02 Nisan 2010 | Halen devam etmektedir.
Yonetim Kurulu Uyesi Christine Akins Eosco 02 Nisan 2010 | Halen devam etmektedir.

30 Eyliil 2011 tarihi itibariyle Kanuni Denetgiler:

Goreve atanma

tarihleri * Bitis tarihi

Tiilay Saglaméz [lkilig 06 Nisan 2009 | Halen devam etmektedir.

* Atamalarin Genel kurul tescil tarihi
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Tecriibe
Unvam Yoneticinin Adi-Sovadi Girevi (”)_[-_:]'L'I]i['l'l Durumu (vil)
Yiiksek Lisans
(Harvard, MBA)
NGTISHTN N N 26 R Tl Berat Elif Bilgi Zapporoli Yt Karly Hsans ) 20
Bagkani (Brown University,

Economics and
International Relations)

Lisans

Yinetim Kurulu Uyeleri/

Banu Meve Cobanoglu | Uye / Genel Miidiir (Bobson Colloge, 17
Investments and

International Business)

Genel Miidiir

Lisans

Yinetim Kurulu Uyeleri Miige Tarimei Uye (ODTU, iktisat)

Lisans
Yonetim Kurulu Uyeleri Hakan Caglar Uye (Gazi Universitesi, 16
istatistik)

Yiiksek Lisans
(Simmons College, MBA)
Yinetim Kurulu Uyeleri Christine Akins Eosco Uye Lisans 24
(Emmanuel College,

Political Science)

2.  Risk Yonetimi Politikalar

Sirket, faaliyet konular1 nedeniyle maruz kalabilecegi piyasa riski (kur riski, gergege uygun deger faiz
orami riski, nakit akmmi faiz orani riski ve fiyat riski) ve likidite riskine iligkin risk y&netmi
politikalarma sahiptir. Sirket’in risk y&netimi programi genel olarak mali piyasalardaki belirsizligin,
Sirket finansal performans: iizerindeki potansiyel olumsuz etkilerinin minimize edilmesi iizerine
odaklanmaktadir.

Sirket’in mevcut ana faaliyet konusu menkul kiymet alim-satim aracilifi olmasi nedeniyle 30 Eyliil
2011 tarihi itibariyla piyasa riski bulunmamaktadir.
3.  Yapilan Arastirma ve Gelistirme Faaliyetleri

Arastirma Boliimiimiiz gergeklestirmekte oldugu arastirma galigmalarina iligkin bilgi birikimlerini
yatirimcilar ile paylagmakta ve kendilerine ciddi anlamda bir katma deger saglamaktadir.

4.  Sermaye Piyasas1 Araglan

Sirket’in dénem igerisinde g¢ikarmig oldugu sermaye piyasasi araci bulunmamaktadir.
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5.  Yatirnm ve Tegvikler

Sirket donem igerisinde herhangi bir yatinm faaliyetinde bulunmamis ve tesvik tedbirlerinden
yararlanmamustir.

6.  insan Kaynaklari Uygulamalari — Personele Saglanan Hak ve Maliyetler

Sirket’in, 30 Eyliil 2011 tarihi itibartyla ¢alisan sayis1 23°dir.

Sirket, kidem tazminat1 ve izin ve ikramiye haklarina iliskin yiikiimliiliikklerini “Caligsanlara Saglanan
Faydalara iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi” (“TMS 19”) hiikiimlerine gére muhasebelestirmekte
ve bilangoda “Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar” hesabinda siniflandirmaktadir.

Sirket, Tiirkiye’de mevcut Is kanunlarma gore, emeklilik veya istifa nedeniyle ve s Kanunu’nda
belirtilen davraniglar disindaki sebeplerle isine son verilen galiganlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yiikiimliidiir. Kidem tazminat1 karsiligi, bu Kanun kapsaminda olugsmasi muhtemel yiikiimliiliigiin,
belirli aktiieryal tahminler kullanilarak bugiinkii degeri iizerinden hesaplanmakta ve finansal tablolara
yansitilmaktadir. Sirket’in, 30 Eylil 2011 tarihi itibariyla ayrilmig kidem tazminat: karsilig 6.318 TL
ve kullamlmamus izin kargiligi 55.170 TL dir.

Sirket’in, 30 Eyliil 2011 tarihi itibariyla emeklilik planlari bulunmamaktadir. Calisanlar toplu
sozlesmeli degillerdir.

7.  Yapilan bagis ve yardimlar

Sirket’in dénem igerisinde yapmis oldugu bagis ve yardimlar bulunmamaktadir.
8.  Merkezdis: drgiitler

Sirket’in merkezdigi orgiitleri bulunmamaktadir.
9.  Hesap Dionemi Sonrasi Meydana Gelen Onemli Olaylar

Hesap déneminin kapanmasindan sonra meydana gelen 6nemli bir olay bulunmamaktadir.
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III. FINANSAL DURUM, KARLILIK VE TEMEL
(Simirh (Bagimsiz
incelemeden denetimden
Dipnot gecmeinis) gecmis)
Referanslar 30 Eyliil 2011 31 Arahk 2010
VARLIKLAR
Dénen varhklar 30.445.383 29.938.471
Nakit ve nakit benzerleri 6 29.747.724 29.885.809
Dig_er alacaklar 9 598.319 7.996
- Iligkili taraflardan diger alacaklar 9,24 589.237 -
- Diger alacaklar 9 9.082 7.996
Diger donen varliklar 14 99.340 44.666
Duran varhklar 1.244.503 491.214
Diger alacaklar 9 662.603 -
Maddi duran varliklar 10 31.960 28.797
Maddi olmayan duran varliklar 11 178.025 78.642
Ertelenmis vergi varligi 22 371.915 383.775
Toplam varhklar 31.689.886 30.429.685
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 4.427.573 10.405.799
Finansal borglar 7 - 5.014.271
-Borsa para piyasalarina borglar 7 - 5.014.271
Ticari borglar 8 901 831
Diger borglar 9 2.110.067 1.908.943
- lligkili taraflara diger borglar 9,24 2.110.067 1.908.943
Donem kar1 vergi yiikiimliiligii 22 466.178 922.990
Calisanlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar 13 1.239.895 1.903.775
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 14 610.532 654.989
Uzun vadeli yiikiimliilitkler 6.318 6.402
Caliganlara saglanan faydalara iligkin kargiliklar 13 6.318 6.402
Toplam 6zkaynaklar 27.255.995 20.017.484
Odenmis sermaye 15 2.000.000 2.000.000
Sermaye diizeltmesi farklar 15 3.058.178 3.058.178
Kérdan ayrilan kisitlanmis yedekler 15 1.297.289 1.297.289
Gegmis yillar karlari 15 13.662.017 3.561.628
Net donem kari 7.238.511 10.100.389
Toplam kaynaklar 31.689.886 30.429.685

VR s
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2. Gelir Tablosu
Sinirh Simirh Simirh Simirl
incelemeden incelemeden incelemeden incelemeder
gecmemis gecmemiy gecmemis gecmemis
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak - 1 Temmuz - 1 Temmuz -
Referanslari 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 2010 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 201(
SURDURULEN FAALIYETLER:
Satis gelirleri 16 16.506.435 15.293.091 4.605.535 5.489.45¢
- Hizmet gelirleri 16 16.506.435 15.293.091 4.605.535 5.489.45¢
BRUT KAR 16.506.435 15.293.091 4.605.535 5.489.45¢
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri (-) 17,18 (199.632) (163.030) (72.944) (54.78(
Genel yonetim giderleri (-) 17,18 (8.760.464) (7.498.962) (2.929.796) (2.920.01°
Diger faaliyet gelirleri 19 292.452 162.840 57.140 7.28¢
Diger faaliyet giderleri (-) 19 (5.002) - (5.000) .
FAALIYET KARI 7.833.789 7.793.939 1.654.935 2.521.94¢
Finansal gelirler 20 1.506.453 877.362 498.783 293.99"
Finansal giderler 21 (289.899) - (31.103) :
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESI KAR 9.050.343 8.671.301 2.122.615 2.815.94¢
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gelir/gideri (1.811.832) (1.855.140) (333.709) (595.02¢
- Cari dénem vergi gideri (-) 22 (1.799.972) (1.933.020) (469.401) (670.06:
- Ertelenmis vergi (gideri) / geliri 22 (11.860) 77.880 135.692 75.03:
SURDURULEN FAALIYETLER
DONEM KARI 7.238.511 6.816.161 1.788.906 2.220.91°
DURDURULAN FAALIYETLER: - - -
Durdurulan faaliyetler vergi sonrasi dénem kar - - -
DONEM NET KARI 7.238.511 6.816.161 1.788.906 2.220.91"
Diger kapsamh gelir
Finansal varliklar deger artis fonundaki degisim - - *
Diger kapsamh gelir kalemlerine iligkin vergi geliri/(gideri) - - -
DIGER KAPSAMLI GELIR (VERGI SONRASI) - = -
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 7.238.511 6.816.161 1.788.906 2,220.91°
Hisse basina kazang 23 0,0360,034 0,009 0,011
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3. Nakit Akim Tablosu
(Smrh (Simirl
incelemeden incelemeden
gecmemis) gecmemis,
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
Referanslan 30 Eyliil 2011 30 Eyliil 201(
Esas faaliyetlerden saglanan nakit akimi:
Donem kari 7.238.511 6.816.161
Esas faaliyetlerden saglanan net nakit mevcudunun
dénem kari ile mutabakatim saglamak
icin yapilan diizeltmeler:
Maddi duran varliklarin amortismani 10 17.929 23.672
Maddi olmayan duran varliklarin amortismani 11 69.898 60.937
Vergi gideri 22 1.811.832 1.855.14C
Odenecek prim ikramiye karsihiklan 13 1.184.725 1.518.351
Kullanilmamus izin karsilhig 13 55.170 30.276
Faiz gelirleri 20 (1.503.850) (877.362
Odenecek diger gider karsihiklari 14 195.615 216.961
Kidem tazminati karsilig 13 (84) (351
Gelir tahakkuklari (589.237) -
Varlik ve yiikiimliiliiklerdeki degisiklikler
dncesi esas faaliyet karindan saglanan nakit akimi: 8.480.509 9.643.788
Iigkili sirketlerden alacaklardaki degisim 24 - 369.925
Diger alacaklar ve donen varliklardaki degisim 14 (706.503) (104.98¢
iliskili sirketlere borglardaki degisim 24 201.124 (655.614
Diger borglar ve gider tahakkuklarindaki degigim 0,14 (3.097.437) (2.261.354
Odenen vergiler 22 (1.314.984) (1.272.10¢
Personele yapilan diger ddemeler - 570.48S
Esas faaliyetlerden saglanan net nakit 3.562.709 6.290.139
Yatirim faaliyetlerinden (kullamilan) / saglanan nakit akimlar::
Maddi duran varlik alimlari 10 (21.093) (5305
Maddi olmayan duran varlik alimlari 11 (169.280) (28.068
Odenenen temettii - (8.000.00C
Tahsil edilen faiz 1.518.618 876.797
Yatirim faaliyetlerinden saglanan / (kullamlan) net nakit 1.328.245 (7.156.57¢6
Finansal faaliyetlerden saglanan nakit:
Borsa Para Piyasasi’na borglardaki degisim 7 (5.014.271)
Finansman faaliyetlerinden saglanan net nakit (5.014.271)
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki degisim (123.317) (866.437
Dtnem bagi nakit ve nakit benzeri degerler 6 29.867.340 21.713.249
Dénem sonu nakit ve nakit benzeri degerler 6 29.744.023 20.846.812

% [
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FINANSAL DURUM, KARLILIK VE TEMEL RASYOLAR
4. Temel Rasyolar

Eyliil 2011

itibariyle

Asgari Ozsermaye 1,636,000
Asgari Ozsermaye Fazlasi (veya Acigi) 25,619,992
Sermaye Yeterliligi Taban 26,083,771
23,076,031

Odenmis Sermaye 2,000,000
Odenmis Sermaye Fazlasi (veya Acidi) 1,591,000
Toplam Borg¢lar 4,433,892
Toplam Borelar / Sermaye Yeterliligi Tabam 0.17
Likidite Rasyosu (Diénen Varhklar / Kisa Vadeli Bor¢lar) 6.72

Saygilarimizla,

YONETIM KURULU

Yonetim Kurulu Bagkani Yonetim Kurulu Uyesi/Genel Miidiir

Banu Merve Cobano

Yonetim Kurulu Uyesi YiWetifn Kurulu Uyesi
Miige Tarimci \ ayf Caglar (’Z
Mannied) /




