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I. SUNUS

1. Tarihsel Gelisim, Ortakhik Yapisi ve Sermaye ve Ortaklik 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 kurulmugtur. istanbul Ticaret Sicili Memurlugu'nca 5 Subat 2007
tarihinde tescil edilen olaganiistii genel kurul karar: 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 itibariyla gergeklesmistir. Satis oncesi ana hissedar
konumundaki Merrill Lynch Yatirim Bank A.$.’nin (eski iinvam ile Tat Yatirim Bankasi A.S.)
(“Banka™) % 99,947 oranindaki hisseleri, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun, 30 Kasim
2006 tarih ve 2040 sayili karari ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 1 Arahk 2006 tarih ve
B.02.1.SPK.0.16-1889 sayili izin karar1 geregince Merrill Lynch European Asset Holding Inc.’e
devrolmugtur. 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 almmigtir. Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun (“SPK”) 26 Ocak 2007 tarih ve B.02.1.SPK.0.16-144/1588 sayili yazisina istinaden
Sirket’in ana s6zlesmesindeki sermayeye iliskin ortaklik yapisindaki degisiklik onaylanmistir.

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

29 Ocak 2007 tarihli Genel Kurul karar ile Sirket 6denmis sermayesi Banka tarafindan nakden
ddenerek 375.000 TL’den 2.000.000 TL’ye arttirilmigtir. Sermaye artis1 sonrasi Banka’nin Sirket’teki
ortaklik pay1 %99.99 olmustur.

S6z konusu devirler ve sermaye arttirimi neticesinde 31 Aralik 2011 tarihi itibari ile Sirket’in
hissedarlik yapis1 asagidaki gibidir.
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Merrill Lynch Menkul Degerler A.S. Hissedarlik Yapisi:

Odenmis
Pay Tutarlar Pay Paylar Odenmemis
Ad Soyad/Ticaret Unvam Bin YTL Oranlar Bin YTL Paylar

1. Merrill Lynch Yatinm 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 [, L.L.C 0,05 0,0025% 0,05
4. Merrill Lynch Group Holdings II, L.L.C 0,05 0,0025% 0,05
5. Merrill Lynch Group Holdings 111, L.L.C 0,05 0,0025% 0,05

Sirket ana sozlesmesinde 2011 y1li oniki aylik donemde herhangi bir degisiklik olmamistir.

2. Faaliyet Konularina iliskin Aqiklamalar — Sektor, Sektor Icerisindeki Yeri ve
Satis ve Hizmetler

Sirket, 2001 ile 5 Subat 2007 déneminde kendi istegi ile faaliyetlerini gegici olarak durdurmus ve
SPK’ya gerekli bildirimleri diizenli olarak gerceklestirmistir. 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 aracihig1” faaliyetinde bulunmaya
yeniden baslamistir. Subat 2007°den itibaren piyasa kosullarina bagli olarak menkul kiymet alim-satim
aracihg faaliyetleri devam etmektedir.

Sirket, 2011 yili oniki aylik dénemde Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda aylik ortalama 1.497
milyon TL islem hacmi yaratarak %1.29°lik piyasa payma ulagmistir. Sirketin yabanci yatirimeilar
adina yapilan alim-satim islemlerindeki oniki aylik donemde ortalama piyasa pay1 ise %7.98 olarak
gerceklegmis olup, oniki aylik ortalama pazar payinda yabanci araci kurumlar arasinda yabanci
yatirimeilar adina yapilan igslemlerde sektdr ortalamasi iizerindeki konumunu korumustur.

Sirket, donem igerisinde Menkul Kiymet Piyasalarinda sadece miisterileri adina alim-satim islemi
gergeklegtirmigtir. Sirket, 2011 yilinda miisterileri adina ger¢eklestirmis oldugu, toplam 17.966 milyon
TL’lik iglem hacmi iizerinden 13.475 bin TL komisyon geliri kazanmustir. Sirket’in 2010 yilindaki aym
doneme denk gelen islem hacmi ve elde ettigi komisyon gelirleri ise sirasiyla 20.877 milyon TL ve
15.659 bin TL olmustur.

Sirket, donem igerisinde Vadeli Islem Piyasalarinda sadece miisterileri adina alim-satim iglemi
gergeklestirmistir. Sirket, 2011 yilinda miisterileri adina gergeklestirmis oldugu, toplam 2.923 milyon
TL’lik iglem hacmi Gizerinden 2.751 bin TL komisyon geliri kazanmistir. (2010 : Bulunmamaktadr).

Sirket’in 20 Agustos 2007 tarihinde alinmis ARK/YD-225 numarahi “Yatirrm Damigsmanhg Yetki
Belgesi” ve 19 Haziran 2008 tarihinde alinmis “Sermaye Piyasasi Araglariin Kredili Alim, A¢iga
Satig ve Odiing Alma ve Verme Islemleri Yapma izni” bulunmaktadir. Ayrica 2011 yili igerisinde, 17
Ocak 2011 tarihinde alinmig ARK/TAASA-183 numarali “Tiirev Araclarin Alim Satimma Aracilik”
yetki belgesi, 29 Mart 2011 tarihinde alinmis ARK/HAA-305 numaralh “Halka Arza Aracihk™ yetki
belgesi ve 25 Kasim 2011 tarihinde alinmis ARK/PY-273 numarah “Portfoy Yéneticiligi” yetki belgesi

bulunmaktadir.
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II. YONETIM ve KURUMSAL YONETIM UYGULAMALARI

1.  Yonetim Kurulu, Denetgiler ve Ust Yonetim

31 Aralik 2011 tarih itibariyle sirketin Yonetim Kurulunda yer alan baskan ve iiyelerin yetki sinirlart
ve gorev siireleri asagidaki sekildedir:

Goreve atanma

tarihleri - Bitis tarihi

Yonetim Kurulu Baskam Berat Elif Bilgi Zapporoli 11Nisan 2011 | Halen devam etmektedir.

Yonetim Kurulu Uyesi Banu Merve Cobanoglu 11Nisan 2011 | 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.

Yonetim Kurulu Uyesi Miige Tarimci 06 Nisan 2009 | Halen devam etmektedir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Kanuni Denetgiler:

Gireve atanma

tarihleri * Bitis tarihi

Tiilay Saglaméz Ilkilig 06 Nisan 2009 | Halen devam etmektedir.

* Atamalarm Genel kurul tescil tarihi
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Tecriibe
Unvani Yineticinin Adi-Soyadi Gorevi Ogrenim Durumu (vil)
Yiiksek Lisans
(Harvard, MBA)
¥ L‘ o
AT B CTTTITR SR 1 TRl Berat Elif Bilgi Zapporoli TonefimKumly o 20
Baskam (Brown University,

Economics and
International Relations)

L.isans

Yonetim Kurulu Uyeleri/
Genel Miidiir

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

International Business)

Lisans

Yinetim Kurulu Uyeleri Miige Tarimci Uye (ODTU, iktisat)

Lisans
Yionetim Kurulu Uyeleri Hakan Caglar Uye (Gazi Universitesi, 16
Istatistik)

Yiiksek Lisans
(Simmons College, MBA)
Yinetim Kurulu Uyeleri  JRONEIHN STIL s Uye Lisans 24
(Emmanuel College,

Political Science)

2.  Risk Yonetimi Politikalan

Sirket, faaliyet konulari nedeniyle maruz kalabilecegi piyasa riski (kur riski, gergege uygun deger faiz
orani riski, nakit akimi faiz oram riski ve fiyat riski) ve likidite riskine iliskin risk yonetmi
politikalarma sahiptir. Sirket’in risk yonetimi programi genel olarak mali piyasalardaki belirsizligin,
Sirket finansal performansi iizerindeki potansiyel olumsuz etkilerinin minimize edilmesi iizerine
odaklanmaktadir.

Sirket’in mevcut ana faaliyet konusu menkul kiymet alim-satim aracilig1 olmasi nedeniyle 31 Aralik
2011 tarihi itibariyla piyasa riski bulunmamaktadir.

3. Yapilan Arastirma ve Gelistirme Faaliyetleri

Aragtirma Boliimiimiiz gergeklestirmekte oldugu arastirma calismalarina iliskin bilgi birikimlerini
yatirimeilar ile paylagmakta ve kendilerine ciddi anlamda bir katma deger saglamaktadir.

4.  Sermaye Piyasasi Araclarn
Sirket’in donem igerisinde ¢ikarmis oldugu sermaye piyasasi araci bulunmamaktadir.
5.  Yatinm ve Tegvikler

Sirket donem igerisinde herhangi bir yatinm faaliyetinde bulunmamis ve tesvik tedbirlerinden
yararlanmamigtir.
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6.  Insan Kaynaklari Uygulamalari — Personele Saglanan Hak ve Maliyetler
Sirket’in, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla ¢alisan sayist 19°dur.

Merrill Lynch Menkul Degerler A.S.’de uygulanan iicret politikalar1 genel olarak Merrill Lynch
Yatinm Bank A.$.nin belirlerledigi uygulamalar ¢ercevesinde gergeklesmistir. Calisan profilini
yiiksek tutmak, tecriibeli ve iyi egitimli kigileri istihdam etmek ve kurumda tutmak adina 2011 yilinda
sirketin ana ortagi Merrill Lynch Yatirinm Bank A.$.’nin uyguladig stratejiler takip edilmistir. Ayrica
asaZida bahsedilen diger dinamikler de g6z 6niinde bulundurulmugtur.

2011 yihinda Tiirkiye’deki finansal piyasalarin hareketli olmasi insan giicii piyasasinda da ciddi bir
devir yaratmigtir. Aym sekilde Merrill Lynch Menkul Degerler A.S.’nin sahip oldugu faaliyet
lisanslarinin gesitlenmesi, insan giicli anlaminda Merrill Lynch Menkul Degerler A.S.’ye yeni
katihmlar1 da beraberinde getirmistir. Bu vesileyle 1 Ocak 2011 tarihinde 16 olan ¢alisan sayisi
31 Aralik 2011 itibartyla 19°a yiikselmistir.

Meydana gelen yiiksek devir oran1 ¢aligan iicretlerine de yansimistir. Bu sekilde ¢alisan iicretlerinin
piyasada yer alan ozellikle Tiirkiye’de faaliyet gdsteren uluslararasi kuruluslarin iicret seviyelerine
getirilmesi hususunda galigmalar yapilmistir.

2011 yili igin gahsanlara yapilacak tesvik 6demeleri, hem bireysel performansa hem faaliyette
bulunulan boliimiin ve en nihayetinde kurumun performansi ve karliligina bagh olarak belitlenmis
olup kisa vadeli ve asiri risk alici uygulamalar: tegvikten uzak; daha ¢ok zamana yayilmis 6demeler
seklinde planlanmistir.

Ayrica Merrill Lynch Menkul Degerler A.S.’de hali hazirda uygulanmakta olan ve bundan boyle de
uygulanacak iicret politikalart da 1 Ocak 2012 tarihinde yiiriirliie giren iicretlendirme komitesi
¢aligmalari ve iicretlendirme politikalar1 gergevesinde yazili ve resmi bir hal almistir. Tiim bu ¢alisma
ve analizler 1 Ocak 2012 tarihinden itibaren Yonetim Kurulu’na raporlanacak bigimde
sekillendirilecektir.

Sirket, kidem tazminati1 ve izin ve ikramiye haklarma iligkin yiikiimliliiklerini “Caliganlara Saglanan
Faydalara iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi” (“TMS 19”) hiikiimlerine gore muhasebelestirmekte
ve bilangoda “Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar” hesabinda siniflandirmaktadir.

Sirket, Tiirkiye’de mevcut Iy kanunlarina gore, emeklilik veya istifa nedeniyle ve Is Kanunu’nda
belirtilen davranislar disindaki sebeplerle isine son verilen ¢alisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yiikiimliidiir. Kidem tazminati karsihgi, bu Kanun kapsaminda olusmasi muhtemel yiikiimliiliigiin,
belirli aktiieryal tahminler kullanilarak bugiinkii degeri iizerinden hesaplanmakta ve finansal tablolara
yansitilmaktadir. Sirket’in, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla ayrilmig kidem tazminati karsilig1 2.067 TL
ve kullanilmamus izin karsilig1 73.454 TL dir.

Sirket’in, 31 Aralik 2011 tarihi itibartyla emeklilik planlari bulunmamaktadir. Calisanlar toplu
sozlesmeli degillerdir.
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7. Yapilan bags ve yardimlar

Sirket donem igerisinde toplam 7.500 TL tutarinda bagista bulunmustur. (2010:Bulunmamaktadir)
8.  Merkezdis: orgiitler

Sirket’in merkezdisi érgiitleri bulunmamaktadir.
9.  Hesap Dénemi Sonrasi Meydana Gelen Onemli Olaylar

Hesap doneminin kapanmasindan sonra meydana gelen dnemli bir olay bulunmamaktadir.
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IIL FINANSAL DURUM, KARLILIK VE TEMEL
Dipnot
Referanslar: 31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

VARLIKLAR
Dénen varliklar 33.133.177 29.938.471
Nakit ve nakit benzerleri 6 32.092.746 29.885.809
Ticari alacaklar 8 924.531 -

- Iliskili taraflardan ticari alacaklar 8,24 924.531 -
Diger alacaklar 9 83.775 7.996

- Iligkili taraflardan diger alacaklar 9,24 75.779 -

- Diger alacaklar 9 7.996 7.996
Diger donen varliklar 14 32.125 44.666
Duran varhklar 1.782.752 491.214
Diger alacaklar 9 405.653 -
Maddi duran varliklar 10 138.095 28.797
Maddi olmayan duran varliklar 11 194.025 78.642
Ertelenmis vergi varligi 22 1.044.979 383.775
Toplam varhklar 34.915.929 30.429.685
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 7.115.985 10.405.799
Finansal borglar 7 - 5.014.271

- Borsa para piyasalarina borglar 7 - 5.014.271
Ticari borglar 8 901 831
Diger borglar 9 886.873 1.908.943

- Iligkili taraflara diger borglar 9,24 886.873 1.908.943
Dénem kart vergi yiikiimliiligi 22 813.091 922.990
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 13 4.289.855 1.903.775
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 14 1.125.265 654.989
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 2.067 6.402
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 13 2.067 6.402
Toplam 6zkaynaklar 27.797.877 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 7.780.393 10.100.389
Toplam kaynaklar 34.915.929 30.429.685
Kosullu varlik ve yiikiimliiliikler 12
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2.  Gelir Tablosu
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
Referanslani 31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
SURDURULEN FAALIYETLER:
Satis gelirleri 16 23.583.082 21.560.712
- Hizmet gelirleri 16 23.583.082 21.560.712
BRUT KAR 23.583.082 21.560.712
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) 17,18 (334.730) (220.532)
Genel yonetim giderleri (-) 17,18 (15.629.327) (10.214.177)
Diger faaliyet gelirleri 19 323.502 514.071
Diger faaliyet giderleri (-) 19 (2.502) -
FAALIYET KARI 7.940.025 11.640.074
Finansal gelirler 20 2.082.490 1.183.258
Finansal giderler 21 (289.899) (14.271)
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESI KAR 9.732.616 12.809.061
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gelir/gideri (1.952.223) (2.708.672)
- Cari dénem vergi gideri (-) 22 (2.613.427) (2.855.089)
- Ertelenmis vergi geliri /(gideri) 22 661.204 146.417
SURDURULEN FAALIYETLER
DONEM KARI 7.780.393 10.100.389
DIGER KAPSAMLI GELIR (VERGI SONRASI) . .
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 7.780.393 10.100.389
Hisse basina kazang
(nominal degeri 1 TL) 23 0,039 0,051

v 7
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3. Nakit Akim Tablosu
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -

Referanslari 31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Esas faaliyetlerden saglanan nakit akimu:
Dénem kari 7.780.393 10.100.389
Esas faaliyetlerden saglanan net nakit meveudunun

donem kar ile mutabakatini saglamak
icin yapilan diizeltmeler:

Maddi duran varliklarin amortismam 10 25.316 28.861
Maddi olmayan duran varhklarin amortismani 11 93.775 76.570
Vergi gideri 22 1.952.223 2.708.672
Odenecek prim ikramiye karsiliklari 13 4216401 1.844.753
Kullanilmamuis izin karsilig 13 73.454 59.022
Faiz gelirleri 20 (2.082.490) (1.183.258)
Odenecek diger gider karsiliklari 14 318.223 190.681
Kidem tazminati karsihig 13 (4.335) 1.579
Gelir tahakkuklari (924.531) -
Varlik ve yiikiimliiliiklerdeki degisiklikler
~ Oncesi esas faaliyet karindan saglanan nakit akim: 11.448.429 13.827.269
Iligkili sirketlerden alacaklardaki degisim 75.779 369.925
Diger alacaklar ve donen varliklardaki degigim (1.205.874) (178.968)
[ligkili girketlere borglardaki degisim (1.022.070) (623.731)
piger bor¢lar ve gider tahakkuklarindaki degigim (2.013.802) (862.851)
Odenen vergiler (1.799.972) (1.931.913)
Personele yapilan diger 6demeler - (570.489)
Esas faaliyetlerden saglanan net nakit 5.482.490 10.029.242
Yatirim faaliyetlerinden (kullamlan) / saglanan nakit akimlar:
Maddi duran varlik ahmlar 10 (134.614) (5.305)
Maddi olmayan duran varlik alimlar 11 (209.158) (51.486)
Tahsil edilen faiz 2.100.140 1.167.369
Yatinm faaliyetlerinden saglanan / (kullamlan) net nakit 1.756.368 1.110.578
Finansal faaliyetlerden saglanan nakit:
Odenenen temettii : (8.000.000)
Borsa Para Piyasasi’na borglardaki degisim 7 (5.014.271) 5.014.271
Finansman faaliyetlerinden saglanan net nakit (5.014.271) (2.985.729)
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki degisim 2.224.587 8.154.091
Dénem basi nakit ve nakit benzeri degerler 6 29.867.340 21.713.249
Dénem sonu nakit ve nakit benzeri degerler 6 32.091.927 29.867.340
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4.

Temel Rasyolar

Arahk 2011
itibariyle

Asgari Ozsermaye 1,636,000
Asgari Ozsermaye Fazlasi (veya Ai31) 26,161,875
‘e Yeterliligi Tabam 25,420,466
Sermaye Yeterliligi Tabam Fazlasi (veya Acid) 18,419,005
Odenmis Sermaye 2,000,000
Odenmis Sermaye Fazlasi (veya Acig1) 1,591,000
Toplam Borglar 7,118,053
Toplam Borc¢lar / Sermaye Yeterliligi Tabam 0.28
Likidite Rasyosu (Dénen Varhklar / Kisa Vadeli Bor¢lar) 4.51 I
Saygilarimizla,
YONETIM KURULU
Yonetim Kurulu Bagkan Yonetim Kurulu Uyesi/Genel Miidiir
Berat Elif Bilgi Zapporoli Banu Merve Cobanoglu
|.f.r
Yénetim Kurulu Uyesi ongtim K Uyesi
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