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‹fl Yat›r›m, ‹MKB'de ifllem gören tek arac› kurum...





Dünya piyasalar› 2008 y›l›na kötü bir bafllang›ç yapt›.
ABD ekonomisindeki durgunlu¤un ve bankac›l›k
sisteminde oluflan zararlar›n küresel büyümeyi afla¤›
çekece¤i endiflesi ABD'den bafllay›p dünya
piyasalar›na yay›lan fliddetli bir sat›fl dalgas›na yol
açt›.

ABD ekonomisinde k›sa vadede bir düzelme
beklenmiyor. Yüksek enerji fiyatlar›, azalan istihdam,
emlak fiyatlar›ndaki gerileme ve kredi piyasas›ndaki
daralma ABD tüketicisini durma noktas›na getirdi.
Dolar›n de¤er kaybetmesiyle güç toplayan ihracat,
ekonominin durgunlu¤a girmesini engelleyemedi.

Amerikal› tüketicilerin harcamalar›, gelirlerindeki
art›fltan çok varl›k fiyatlar›ndaki yükseliflin sa¤lad›¤›
borçlanma olana¤›na dayan›yordu. ABD hane
halk›n›n borçluluk seviyesindeki art›fl ve ev
fiyatlar›ndaki gerileme bu saadet zincirinin kopmas›na
yol açt›. S&P Shiller endeksine göre ABD konut
fiyatlar›nda son bir y›ldaki gerileme %10'u buldu.
Konut sto¤undaki art›fl göz önüne al›nd›¤›nda ev
fiyatlar›ndaki gerilemenin %20'yi geçmesi bekleniyor.

Konut kredilerindeki bozulma, inflaat sektöründen,
bankalara; yat›r›m bankalar›ndan, serbest fonlara
ve sigorta flirketlerine kadar uzanan bir de¤er zinciri
üzerindeki oyuncular›n büyük zararlar yazmalar›na
ve mali sistemin t›kanmas›na neden
oluyor.Ekonominin durgunlu¤a girmesinden ve
sistemik kriz ç›kma riskinin artmas›ndan endifle eden
Amerikan Merkez Bankas›, k›sa dönemli faiz oranlar›n›
h›zla afla¤› çekiyor. Ancak gelinen noktada para
politikas› ile ekonominin durgunlu¤a girmesinin
önlenmesi kolay de¤il.

ABD ekonomisi yaln›zca likidite eksikli¤i sorunu ile
de¤il ayn› zamanda önemli bir arz fazlas› ve borç
krizi ile karfl› karfl›ya. Arz fazlas›, yat›r›mlar›n faiz
oranlar›na karfl› duyarl›l›¤›n› azaltt›¤› için, hane halk›n›n
afl›r› borçlu olmas› ise bankalar›n kredi ifltah›n›
kapatt›¤› için para politikas›n›n gücünü azalt›yor.

ABD ekonomisi uzun süreli bir durgunlukla karfl›
karfl›ya. Geniflleyici para ve maliye politikalar›yla
bunu engellemek mümkün gözükmüyor. Uzun süreli
oyunlarda, istatisti¤in ortalamalara dönüfl kural›ndan
kaç›lm›yor. Y›llard›r gelirinin üzerinde harcayan ABD
hane halk› önümüzdeki bir kaç y›ll›k dönemde
gelirinin  alt›nda harcama yapmak durumunda
kalacak.

Dünya ekonomisinin yüzde 25'ini oluflturan ABD'nin
uzun süreli ve fliddetli bir durgunlu¤a girmesi dünya
ekonomisinin büyümesini afla¤› çekecek. ABD
ekonomisindeki durgunlu¤un dolara karfl› paralar›
de¤er kazanan AB ülkeleri ve Japonya üzerindeki
etkisi daha a¤›r olacak.

‹hracat›n›n %28'ini Avrupa Birli¤i ülkelerine, %19'unu
ABD'ye yapan geliflmekte olan ülkeler do¤al olarak
bu süreçten olumsuz etkilenecekler. Ancak son
y›llarda elde edilen kazan›mlar geliflmekte olan
ülkelerin d›flsal floklara karfl› direncini önemli ölçüde
art›rd›. Kamu borçlar›n›n milli gelire oran› geliflmifl
ülkelerin alt›na geriledi. Bankac›l›k sektörü eskisine
göre çok daha güçlü hale geldi. Özel sektör
flirketlerinin dünya ekonomisine entegrasyonunda
önemli aflamalar kaydedildi.

Türkiye ekonomisine bak›fl
ABD ekonomisindeki durgunlu¤un Avrupa'n›n
büyümesini afla¤› çekmesi, yüksek enerji fiyatlar› ve
küresel sermayenin geliflmekte olan ülke aktiflerine
yat›r›m yapma  ifltah›ndaki azal›fl, 2008 y›l›n›n 2007
y›l›na göre daha zorlu geçmesine neden olacak.

ABD ekonomisindeki durgunlu¤un Türkiye
ekonomisini de olumsuz etkileyece¤ini, ancak
yurtiçinden kaynaklanan bir olumsuzluk olmad›¤›
takdirde bu etkinin s›n›rl› kalaca¤›n› düflünüyoruz.
ABD ile yap›lan d›fl ticaret toplam ihracat›m›z›n
%4'ünü oluflturuyor. Buna karfl› toplam ihracat›m›z›n
%66's›n› oluflturan Avrupa'n›n yavafllamas›
Türkiye'nin büyümesini afla¤› çekecektir.

Avrupa ekonomisindeki yavafllama ve yurtd›fl› kaynak
arz›ndaki azalmaya ra¤men Türkiye ekonomisinin
2008 y›l›nda %4.5 civar›nda büyümesini bekliyoruz.
Para ve maliye politikalar›ndaki göreceli gevfleme
Türkiye ekonomisinin makul bir h›zla büyümeye
devam etmesini sa¤layacakt›r.

Reel ekonomi üzerindeki etkilerin s›n›rl› boyutta
olmas›na karfl›n, küresel dalgalar mali piyasalar›
sarsmaya bafllad›. ABD Dolar›n›n dünya paralar›na
karfl› fliddetli de¤er kayb› ve küresel risk alma
ifltah›ndaki azal›fl Japon yeni ve ‹sviçre frank›
üzerinden borçlan›l›p geliflmekte olan ülkelerde
al›nan pozisyonlar›n azalt›lmas›na yol aç›yor. Yabanc›
yat›r›mc›lar›n sat›fl› Brezilya, Rusya gibi güçlü
ekonomilerde etkisiz olurken Türkiye piyasas›n›
sars›yor.

Yat›r›mc›lara öneriler
Genel hatlar› yukar›da çizilen bu ekonomik tablo
çerçevesinde, 2008 y›l›nda portföylerdeki likit aktiflerin
a¤›rl›¤›n›n yükseltilmesini öneriyoruz.

Hisse senedi piyasas›nda genel olarak al›m tavsiye
etmemekle birlikte, hisse baz›nda f›rsatlardan
yararlanmak isteyen yat›r›mc›lara, 2006 y›l›ndan bu
yana  ‹MKB-100 endeksini %39 yenen ‹fl Yat›r›m
Öneri Listesi'nden yararlanabileceklerini hat›rlatmak
istiyoruz.
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Banu Taflk›n, 5 Ekim 2007 tarihinden itibaren Genel Müdür Yard›mc›l›¤›
görevinden istifa ederek ayr›lm›fl, Funda Ça¤lan Mursalo¤lu 31 Ekim
2007 tarihi itibariyle Genel Müdür Yard›mc›l›¤› görevine atanm›flt›r.



2007'de halka aç›lan ‹fl Yat›r›m'dan
yüksek mali performans

bafll›ca finansal göstergeler

‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

Özet Bilançolar (Bin YTL) 2007 2006 2005

Ortakl›k Yap›s›

fiirket’in ana orta¤› olanTürkiye ‹fl Bankas› A.fi.’nin
pay› 31.12.2007 tarihi itibariyle %65,65’tir.

‹fl Leasing %2,43

‹fl Faktoring %2,43

fiiflecam %1,45

Camifl Yat›r›m Holding %0,17Halka Aç›k

%29,73

Türkiye
‹fl Bankas› A.fi.

%63,79

Sat›fl Gelirleri (Net) 29.865.955 21.227.501 28.970.137
Hisse Senedi Sat›fllar› 3.178.550 5.885.482 5.213.656
Özel Kesim Tahvil Sat›fllar› 2.519.886 1.024 -
Devlet Tahvil Sat›fllar› 23.395.335 11.834.739 22.548.477

Hazine Bonosu Sat›fllar› 625.602 3.247.539 1.140.142
Yat›r›m Fonu Sat›fllar› 146.582 258.717 67.862
Sat›fllar›n Maliyeti (29.885.963) (21.225.640) (28.937.464)
Hizmet Gelirleri (Net) 68.894 41.967 38.447
Esas Faaliyetlerden Di¤er Gelirler 13.424 6.592 3.113
Brüt Esas Faaliyet Kâr› 92.310 50.421 74.234
Faaliyet Giderleri (-) (63.358) (42.347) (31.136)
Ana Ortakl›k D›fl› Kâr (31.224) (8.385) (34.397)
Vergi Öncesi Kâr 42.031 17.962 34.097
Net Dönem Kâr› 33.726 15.735 26.525

Özet Gelir Tablolar› (Bin YTL) 2007 2006 2005

Varl›klar   
Dönen Varl›klar 1.207.003 522.704 352.302
Duran Varl›klar 30.782 19.440 16.091
Varl›klar Toplam› 1.237.785 542.144 368.393

Yükümlülükler   
K›sa Vadeli Yükümlülükler 827.881 261.246 104.072
Uzun Vadeli Yükümlülükler 1.014 739 737
Ana Ortakl›k D›fl› Paylar 162.711 127.536 124.929
Özsermaye 246.179 152.623 138.655
Yükümlülükler Toplam› 1.237.785 542.144 368.393

Finansal Oranlar 2007 2006 2005

Dönen Varl›klar / K›sa Vadeli Yükümlülükler 1.46 2.00 3.39
Toplam Borçlar  / Özkaynak 3.37 1.72 0.76
Net kar / Özkaynak 0.14 0.10 0.19
Aktif Büyüklü¤ü De¤iflimi 1.28 0.47 0.49
Özkaynak De¤iflimi 0.61 0.10 0.30
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2007 y›l›nda özetle ifl yat›r›m

Sermaye piyasalar›nda
‹fl Yat›r›m...

‹fl Yat›r›m, Hisse Senetleri
Piyasas›'nda 49,1 milyar
YTL ifllem hacmi ve
%6,32 pazar pay› ile
birinci s›rada.

49,1
milyar YTL

‹fl Yat›r›m, Sabit Getirili
Menkul K›ymetler Piyasas›
Kesin Al›m Sat›m
Pazar›'nda 14,2 milyar
YTL ifllem hacmi ve
%11,83 pazar pay› ile
arac› kurumlar aras›nda
üçüncü s›rada.

14,2
milyar YTL

‹fl Yat›r›m, Vadeli ‹fllem ve
Opsiyon Borsas›'nda 39,9
milyar YTL'lik ifllem hacmi
ve %17,18 pazar pay› ile
en fazla ifllem yapan
kurulufl.

39,9
milyar YTL

‹fl Yat›r›m, Repo-Ters
Repo Pazar›'nda 39,3
milyar YTL ifllem hacmi
ve %4,29 pazar pay› ile
alt›nc› s›rada...

39,3
milyar YTL

‹MKB Uluslararas› Tahvil
Pazar› d›fl›ndaki Eurotahvil
ifllemlerinde %21,7 piyasa
pay› ve 15 milyar YTL
ifllem hacmi ile birinci
s›rada…

15
milyar YTL

Kurumsal finansman
faaliyetlerinde ‹fl Yat›r›m...

Kendi halka arz›nda yurtiçi ve
yurtd›fl› lider kurum

‹fl Yat›r›m'›n Goldman Sachs ile birlikte
gerçeklefltirdi¤i Halkbank'›n halka arz
yoluyla özellefltirilmesinde ek sat›fl dahil
312,3 milyon adet pay için 2.123,3 milyon
adet talep yarat›ld›. Halkbank halka  arz›,
tüm zamanlar›n en büyük halka arz›
unvan›na sahip oldu.

Halkbank'›n halka arz›nda yurtiçi
lider yüklenici kurum

‹fl Yat›r›m, Aral›k ay› içinde C Factoring
taraf›ndan gerçeklefltirilen 20 milyon YTL
tutar›nda alt› ayda bir faiz ödemeli ve
piyasadaki ilk de¤iflken faizli tahvil
ihracat›na arac›l›k etti.

Türkiye'de faktoring sektöründe
ilk kez tahvil ihraç eden C
Faktoring'in 20 milyon YTL
tutar›ndaki tahvil ihrac›na arac›l›k

Tekfen halka arz›, ortak sat›fl› ve sermaye
art›r›m› yöntemlerinin birlikte uygulanmas›
ile gerçeklefltirildi ve halka arz sonunda
toplam 494,5 milyon ABD Dolar› gelire
ulafl›ld›.

Tekfen Holding A.fi.'nin halka
arz›nda yurtiçi ve yurtd›fl› lider
yüklenici kurum

Ana Sözleflme ve
Sermayede Yap›lan
De¤ifliklikler
‹fl Yat›r›m'›n 15 Mart 2007 tarihli Ola¤an
Genel Kurul toplant›s›nda,  kurumsal yönetim
ilkeleri dikkate al›narak, fiirket Ana
Sözleflmesi'nin 3, 4, 6, 7, 8, 9, 10, 11, 12,
13, 14, 15, 16, 17 ve 18'inci maddelerinin
tadil edilmesine karar verilmifltir.

‹fl Yat›r›m'›n halka arz› ile birlikte fiirket
sermayesi 119.387.000 YTL'ye (Yüz on dokuz
milyon üç yüz seksen yedi bin Yeni Türk
Liras›) ç›kart›ld›. Bu sermaye, her biri 1 YTL
(Bir Yeni Türk Liras›) de¤erinde 119.387.000
(Yüz on dokuz milyon üç yüz seksen yedi
bin) paya ayr›lm›flt›r.

‹fl Yat›r›m'›n yürürlükte olan Ana Sözleflmesi,
sermaye art›r›m bilgileri ile di¤er kurumsal
bilgi ve politikalar›,

http://www.isyatirim.com.tr/wwa_ir.aspx
http://www.isinvestment.com/wwa_ir.aspx

Türkçe ve ‹ngilizce internet sitesinde kamuya
ilan edilmektedir.

‹fl Yat›r›m,  ISMEN koduyla 18 May›s
2007'den itibaren ‹MKB Hisse Senetleri
Piyasas›'nda ifllem görmeye bafllad›. Halka
arz sonras› elde edilen gelirle ‹fl Portföy
Yönetimi'ndeki pay› %20'den %70'e
yükseldi.
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k›sa k›sa

‹fl Yat›r›m, profesyonel yat›r›mc›lar için
yeni bir elektronik platform gelifltirdi.
TradeMaster ad› verilen bu platform ile
yat›r›mc›lar ayn› anda ulusal ve
uluslararas› piyasalarda h›zl› ve güvenli
bir flekilde do¤rudan kendileri ifllem
yapabiliyorlar. Yat›r›mc›lar, ‹MKB ve
VOB'un yan› s›ra AMEX, NASDAQ,
NYSE, LSE, FSE, EUREX ve OSAKA SX
dahil olmak üzere dünyan›n belli bafll›
hisse senedi ve türev ürün borsalar›na
emir gönderebiliyor, derinlikli bilgilere
ulafl›p, farkl› analizler yapabiliyorlar.

TradeMaster International ile
profesyoneller art›k dünya borsalar›nda
an›nda ve do¤rudan ifllem yapabiliyor

‹fl Yat›r›m, ‹MKB
Ulusal-100 Endeksi'nde
2007 May›s ay›nda halka aç›lan ve ‹MKB'de
ifllem gören tek arac› kurum olan ‹fl Yat›r›m
(ISMEN), halka arz›ndan dört ay gibi k›sa
bir süre sonra ‹MKB Ulusal-100 Endeksi'ne
girmeyi baflard›.Ulusal Pazar'da yer alan
flirketlerin geçmifl 12 ayl›k dönemdeki ifllem
hacmi ve ilgili dönemdeki halka aç›k k›sm›n
piyasa de¤eri baflta olmak üzere çeflitli
kriterlere göre yap›lan de¤erlendirme
sonucu ‹fl Yat›r›m, hisse senetleri
piyasas›nda göstermifl oldu¤u performansla
Ulusal-100 Endeksi'ne seçildi.

Uluslararas› kredi derecelendirme kuruluflu
Fitch Ratings, ‹fl Yat›r›m'›n uzun vadeli ulusal
kredi notunu, dura¤an görünüm ile "AAA
(tur)" olarak belirledi. ‹fl Yat›r›m, halen
‹MKB'de ifllem gören tek arac› kurum
olmas›n›n yan› s›ra kredi derecelendirmesi
de yap›lan tek arac› kurum olma özelli¤i
tafl›yor.

‹fl Yat›r›m'›n uzun
vadeli ulusal kredi notu
AAA
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‹fl Yat›r›m'dan GL
Trade ile yabanc›
yat›r›mc›lara ‹MKB'de
an›nda ifllem olana¤›
‹fl Yat›r›m, yat›r›m bankalar› ve arac›
kurumlara, küresel piyasalara an›nda ve
do¤rudan eriflim olana¤› sunan bir küresel
a¤ sistemi olan GL Trade üyesi oldu.
Türkiye'de ilk kez hizmete sunulan GL Trade
uygulamas›, yabanc› yat›r›mc›lar›n ‹fl Yat›r›m
arac›l›¤› ile ‹MKB'de do¤rudan ve an›nda
hisse senedi al›m sat›m› yapabilmelerine
olanak sa¤l›yor.

‹fl Yat›r›m'›n 2006 y›l›nda uluslararas› finans
merkezi Londra'da %100 kendi ifltiraki olarak
kurdu¤u Maxis Securities 2007 y›l›nda
faaliyete geçti. ‹fl Yat›r›m'›n, uluslararas›
piyasalardaki etkinli¤ini art›rma hedefi
yönünde önemli bir aç›l›m sa¤layan Maxis
Securities, B Grubu lisansa sahip. Maxis
Securities, yat›r›mc›lara sermaye
piyasalar›ndan genifl bir ürün yelpazesi ile
hizmet sunuyor.

‹fl Yat›r›m Maxis
Securities ile
uluslararas› finans
merkezi Londra'da

2007 y›l›nda, portföy yönetimi alan›ndaki
faaliyetlerin tek çat› alt›nda toplanmas›
hedefine yönelik olarak, ‹fl Yat›r›m'›n ‹fl
Portföy Yönetimi'ndeki %20 olan pay› %70'e
yükseldi.

‹fl Yat›r›m'›n ‹fl Portföy
Yönetimi'ndeki ortakl›k
pay› %70'e yükseldiCapital dergisi, üç ayda bir yap›lan bu

sohbetleri, Genifl Aç› eki ile okuyucular› ile
paylaflmaktad›r. www.isyatirim.com.tr
adresinden ulafl›labilen Genifl Aç› eklerinde
2007 y›l›nda de¤inilen konular flunlard›r:

• Türk fiirketleri Nas›l Globalleflir?
• Global Likidite Nas›l Etkileyecek?
• Gayrimenkul'de Yeni Dönem
• Enerjinin Yeni Ajandas›

Capital ile Genifl Aç›
eklerine devam

‹fl Yat›r›m'›n ilk Borsa Yat›r›m Fonu halka arz
edildi. ‹fl Yat›r›m Dow Jones Türkiye Eflit
A¤›rl›kl› 15 A Tipi Borsa Yat›r›m Fonu (ISDJE)
yat›r›mc›ya, ‹MKB'de ifllem gören ve halka
aç›k piyasa de¤eri en büyük 15 hisse
senedinin getirisini sunuyor.

‹fl Yat›r›m'dan
yat›r›mc›lara Borsa
Yat›r›m Fonu: "Dow
Jones Türkiye Eflit
A¤›rl›kl› 15"

Uluslararas› finans çevrelerinin en etkin yay›nlar›ndan Euromoney
dergisi taraf›ndan her ülkede, sektörünün en iyilerine her y›l
verilen "Awards for Exellence" (Mükemmellik Ödülü), "Best Equity
House in Turkey" (Türkiye'nin En ‹yi Arac› Kurumu) kategorisinde
bu y›l ‹fl Yat›r›m'a verildi. ‹fl Yat›r›m bu ödüle hisse senedi
ifllemlerindeki üstün performans› ve baflar›l› çal›flmalar› nedeniyle
lay›k görüldü.

‹fl Yat›r›m'a Euromoney'den ödül

H›zl› ve sa¤l›kl› bir büyüme süreci içinde olan ‹fl Yat›r›m, 2007 y›l›nda
Akaretler fiubesi'ni açarak bölgedeki yat›r›mc›lara arac›l›k, yat›r›m dan›flmanl›¤›
ve özel portföy yönetimi hizmetlerini sunmaya bafllad›. ‹fl Yat›r›m'›n di¤er
flubeleri, Ankara, ‹zmir ve ‹stanbul'da Kalam›fl ve Yeniköy'de bulunuyor.

‹fl Yat›r›m'›n beflinci flubesi
Befliktafl Akaretler'de
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yönetim kurulu baflkan›’n›n mesaj›

“‹MKB’de ifllem gören ve
kredi derecelendirmesi
yap›lan tek arac›
kurumuz”

De¤erli Ortaklar›m›z,

Hisselerimizi halka arz ettikten sonraki bu
ilk mesaj›mda oldukça heyecanl› oldu¤umu
ifade etmeliyim. Bu ifllem sonras›nda,
Türkiye sermaye piyasalar›n›n öncü ve lider
kuruluflu ‹fl Yat›r›m, halihaz›rda hisse
senetleri ‹MKB'de ifllem gören tek arac›
kurumdur. fiirketimiz ayn› zamanda  kredi
derecelendirmesi yap›lan tek arac› kurum
olma özelli¤ini de tafl›yor. Uluslararas› kredi
derecelendirme kuruluflu Fitch Ratings,
kurumumuza uzun vadeli ulusal kredi notu
olarak dura¤an görünüm ile "AAA(tur)" verdi.

2007 y›l›, baflar›lar›m›z› sürdürdü¤ümüz bir
dönem oldu. ‹fl Yat›r›m, ‹MKB Hisse
Senetleri Piyasas› ile Vadeli ‹fllem ve
Opsiyon Borsas›'nda en fazla ifllem hacmini
gerçeklefltiren kurum olma özelli¤ini 2007
y›l›nda da devam ettirdi. Kurumumuz, 2007
y›l›nda ‹MKB Hisse Senetleri Piyasas›'nda
49,1 milyar YTL'lik ifllem hacmiyle en fazla

ifllem yapan arac› kurum olurken, %6,32
piyasa pay› elde etti. 2006 y›l›nda 41,8
milyar YTL'lik, 2005 y›l›nda da 34 milyar
YTL'lik ifllem hacmiyle yine en fazla ifllem
gerçeklefltiren arac› kurum ‹fl Yat›r›m
olmufltu. VOB'da da birincili¤ini koruyan
kurumumuz, 2007 y›l›nda 39,9 milyar YTL'lik
iflleme imza atarak %17,18 piyasa pay›
elde etti. ‹fl Yat›r›m, VOB'da, 2006 y›l›nda
9,44 milyar YTL'lik, 2005 y›l›nda ise 1,5
milyar YTL'lik ifllem hacmi gerçeklefltirerek
yine birinci olmufltu.

‹fl Yat›r›m, 2007 y›l›nda Uluslararas› Tahvil
Pazar› D›fl›ndaki Eurotahvil ifllem hacminde
de lider oldu. Kurumumuz bu liderli¤ini,
2007 y›l›nda gerçeklefltirdi¤i 15 milyar
YTL'lik ifllem hacmi ve %21,7 piyasa pay›
ile elde etti. ‹fl Yat›r›m, ‹MKB Tahvil ve Bono
Piyasas› Kesin Al›m Sat›m Pazar›'nda ise
%11,83 piyasa pay› ve 14,2 milyar YTL
ifllem hacmi ile arac› kurumlar aras›nda
üçüncü s›rada yer ald›.

Türkiye sermaye piyasalar›n›n öncü ve lider kuruluflu ‹fl Yat›r›m, halihaz›rda hisse
senetleri ‹MKB'de ifllem gören tek arac› kurumdur. fiirketimiz ayn› zamanda  kredi
derecelendirmesi yap›lan tek arac› kurum olma özelli¤ini de tafl›yor. Uluslararas› kredi
derecelendirme kuruluflu Fitch Ratings, kurumumuza uzun vadeli ulusal kredi notu
olarak dura¤an görünüm ile "AAA(tur)" verdi.

‹fllem hacmimiz içerisinde yabanc› kurumsal
yat›r›mc›lar›n pay› giderek art›yor. 2007
y›l›nda bu amaca yönelik faaliyetlerimize
daha da h›z verdik. Y›l içinde düzenlenen
ve Maliye Bakan›m›z Say›n Kemal Unak›tan
ve Devlet Bakan›m›z Say›n Mehmet
fiimflek'in de kat›ld›¤› “Hidden Riches of
Turkey” konferans› yat›r›mc›lardan büyük
ilgi gördü.

Geçti¤imiz y›l içinde öncü hizmetlerimize
yenilerini ekledik. ‹fl Yat›r›m, ‹MKB'nin
uluslararas› piyasalara aç›lmas›na katk›
sa¤layacak önemli bir küresel a¤ sistemi
olan GL Trade'e üye oldu. Dünya borsalar›n›
birbirine ba¤layan GL Trade ile ‹MKB,
yabanc› kurumsal yat›r›mc›lar için art›k çok
kolay eriflilebilir ve ifllem yap›labilir hale
geldi.  Buna ek olarak, profesyonel
yat›r›mc›lar için gelifltirdi¤imiz TradeMaster,
uluslararas› borsalar› da kapsayacak
flekilde yenilendi. Yurtiçi piyasalarda ifllem
gören hisse senedi ve türev ürünler gibi



 ülkemize olan etksini s›n›rl› tutabilecektir.
2008 y›l› zor bir dönem olacakt›r ama ‹fl
Yat›r›m olarak bizler bu zorluklar›
gö¤üsleyebilecek güce sahibiz.

Baflar›l› performans›m›z› gelecek y›llarda
da aynen sürdürme azmi ve kararl›l›¤›
içindeyiz. Bunun için gereken gücü bizlere
siz de¤erli ortaklar›m›z sa¤l›yorsunuz. Bu
vesile ile bu y›l aram›za yeni kat›lan
ortaklar›m›za hofl geldiniz diyor, bu
birliktelikten yeni sinerjilerin do¤aca¤›na
inand›¤›m› belirtmek istiyorum. De¤erli
mesai arkadafllar›ma da teflekkürü bir borç
bilirim. Yarat›lan katma de¤er onlar›n
eseridir.

Sayg›lar›mla,

Özcan Türkak›n
Yönetim Kurulu Baflkan›
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menkul k›ymetler için do¤rudan al›m-sat›m
yapma olana¤› sunan TradeMaster arac›l›¤›
ile art›k dünyan›n belli bafll› borsalar›nda
da do¤rudan ifllem yap›labiliyor.

Y›l içinde Türkiye sermaye piyasalar› için
önemli bir ürün olan ‹fl Yat›r›m Dow Jones
Türkiye Eflit A¤›rl›kl› 15 A Tipi Borsa Yat›r›m
Fonu'nu (ISDJE) May›s ay›nda halka arz
ettik. Yat›r›mc›lar›na tek ifllemde ‹MKB'de
ifllem gören ve halka aç›k piyasa de¤eri
en büyük 15 hisse senedinden oluflan
dengeli bir portföye yat›r›m yapma olana¤›
sunan bu fon, ayn› zamanda yüksek
likiditeye sahip bir yat›r›m arac› olma
özelli¤ini de tafl›yor.

‹fl Yat›r›m, bir yandan yeni ürün ve
hizmetlerle yat›r›mc›lara yönelik hizmet
kalitesini art›r›rken, di¤er yandan yeni
flubeleri arac›l›¤›yla onlara daha yak›n hale
geliyor. Kurumumuz büyüme planlar›
do¤rultusunda önemli bir ad›m daha atarak
Kalam›fl ve Yeniköy'den sonra, ‹stanbul'daki

üçüncü flubesini Befliktafl Akaretler'de açt›.
Böylece Ankara ve ‹zmir'de de birer flubesi
bulunan ‹fl Yat›r›m'›n toplam flube say›s›
befle ulaflt›. Londra'daki ifltirakimiz Maxis
Securities y›l içerisinde faaliyete geçti.

Küresel ekonominin üzerinde y›l›n ikinci
yar›s›ndan itibaren dolaflmaya bafllayan
kara bulutlardan Kurumumuzun
etkilenmesini beklememekteyiz. Amerikan
bankalar› baflta olmak üzere uluslararas›
bankalar›n özellikle ipotek kredileri üzerinde
gelifltirilmifl türev ürünlere hesaps›zca
yat›r›m yapmalar›n›n bir sonucu olarak
ortaya ç›kan endifleler, piyasalar›
germektedir. Y›lsonuna yaklaflt›kça
uluslararas› büyük bankalarca aç›klanan
zarar rakamlar› ABD'de resesyon endiflesi
ile birleflti¤inde, 2008 için karamsar bir
hava ortaya ç›kmaktad›r. Ancak türev
ürünlerin ve ipotek kredilerinin henüz
ülkemizde çok yayg›n olmamas› ve ayr›ca
Türkiye'nin yabanc› yat›r›mc›lar›n odak
noktas›nda olmas›, olas› kötü senaryolar›n

Yönetim Kurulu: Özcan Türkak›n (Baflkan), Buket Himmeto¤lu (Baflkan Vekili), ‹brahim Akar (Üye),
F. Güliz Aykan (Üye), O¤uz Dincer (Üye), G. Meltem Kökden (Üye), Aynur Kafkasl› (Üye), Serpil
K›l›boz (Denetçi), ‹zlem Erdem (Denetçi)

Yönetim Kurulu Üyeleri ve Denetçileri 15
Mart 2007 tarihli Ola¤an Genel Kurul

toplant›s›nda seçilmifllerdir. (Aynur
Kafkasl› (üye) / Gürkan Öztoprak yerine
‹zlem Erdem Denetçi olarak seçilmifltir.)

YÖNET‹M KURULU BAfiKANI’NIN MESAJI
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genel müdür ile söylefli

“Bir yat›r›m bankas› gibi yap›lanan
‹fl Yat›r›m, 2007 y›l›nda sahip oldu¤u
gücü yat›r›mc›lar›yla paylaflt›”

Net kâr›m›z 2006 y›l›na göre %114,3 artarak 15.734.546 YTL'den 33.726.303
YTL'ye yükseldi; Özkaynaklar›m›z %61,3, art›flla 246.179.970 YTL'ye ç›kt›.
 2007 y›lsonu  itibariyle toplam aktif büyüklü¤ümüz 1.237.785.242 YTL'ye
ulaflt› ve bu rakam, bütün arac› kurumlar›n aktif büyüklerinin toplam›n›n
yaklafl›k üçte birine karfl›l›k geliyor.
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Sermaye piyasalar›ndaki geliflmeler
aç›s›ndan 2007 y›l›n› nas›l
de¤erlendiriyorsunuz?

2007 y›l›nda Türk sermaye piyasalar› y›l
boyunca yaflanan olumsuz geliflmeler ve
risklere ra¤men güçlü bir performans
gösterdi. 2007 bafl›nda en çok merak edilen
konular, Cumhurbaflkanl›¤› seçimi ile genel
seçimlerin piyasalar› ne boyutta etkileyece¤i
idi. Bu nedenle, 2006 y›l›nda yaflanan
çalkant›n›n da etkisiyle sermaye piyasalar›
2007'ye temkinli bafllad›. Küresel likiditenin
artarak devam etmesi, Türk Liras› varl›klara
olan ilginin artmas›na yol açt›. Türk Liras›
varl›klar›n dünyan›n en yüksek reel faizini
sa¤lamas›, ABD ekonomisinin yavafllama
sinyalleri vermesi ve buna karfl›n FED'in faiz
art›r›m sürecini durdurmas› ile Türk sermaye
piyasalar›na para girifli ivme kazand›.
Sonuçta küresel risk ifltah›n›n artmas›, seçim
sürecinin ortaya ç›kard›¤› belirsizliklerin risk
primi üzerine yans›mas›n› engelledi. Bir
baflka ifadeyle, d›fl dinamikler iç piyasadaki
belirsizliklerinden kaynaklanan riskleri
ortadan kald›rd›.

A¤ustos bafl›nda kendini gösteren ABD
konut kredileri piyasas›ndaki olumsuz
geliflmelerin yaratt›¤› likidite s›k›flmas›,
geliflmifl ülke piyasalar›n› sarst›. Merkez
Bankalar›'n›n likidite vermeleri ile sakinleflen
piyasalarda ABD konut kredilerinin etkisi,
finansal kurum bilançolar›nda yüksek zararlar
ile devam etti. Türk Sermaye Piyasalar›
geliflmifl piyasalardaki bu geliflmelerden
s›n›rl› ölçüde etkilendi. Hatta geliflmifl
piyasalardan geliflen piyasalara kaçan
fonlardan pay›n› alarak olumlu etkilendi. Eylül
ay›nda yurtiçindeki risk faktörlerinin kalkt›¤›n›
öne süren Merkez Bankas›, faiz indirim
sürecini beklentilerden önce bafllatarak bu
olumlu havaya katk›da bulundu.

dan›flmanl›¤›, kurumsal finansman, portföy
yönetimi ve giriflim sermayesini de kaps›yor.

‹fl Yat›r›m, ‹MKB Hisse Senetleri Piyasas›'nda
son befl y›ld›r, VOB'da ise kuruluflundan bu
yana geçen üç y›ll›k sürede ifllem hacmi
liderliklerini sürdürdü. Bu y›l ilk kez aç›klanan
‹MKB Uluslararas› Tahvil Pazar› d›fl›ndaki
Eurotahvil ifllemlerinde 15 milyar YTL ifllem
hacmi ve %21,7 pazar pay› ile ilk s›rada yer
ald›k. Uluslararas› piyasalarda sabit getirili
menkul k›ymet ve hisse senetlerine yabanc›
türev ürünlerini de ekleyerek, bu alandaki
etkinli¤imizi daha da art›rd›k. ‹fllem hacmimiz
oldukça farkl› kaynaklardan olufluyor ve
dengeli bir yap›ya sahip. Bu nedenle
piyasalardaki dalgalanmalardan çok fazla
etkilenmiyoruz.

Pazarlama ve sat›fl a¤›m›z da büyüyor.
‹stanbul'daki üçüncü flubemizi Befliktafl
Akaretler'de açt›k. Daha da önemlisi,
Londra'daki ifltirakimiz Maxis Securities,
Financial Services Authority (FSA)’den yetki
belgesini alarak faaliyete geçti.

"Geliflen Türkiye ekonomisinde
sermaye piyasalar›n›n önemi her
geçen gün art›yor. ‹fl Yat›r›m sahip
oldu¤u güçlü sermeye yap›s›, genifl
müflteri a¤›, profesyonel kadrosu,
çok yönlü faaliyet alan› ve yayg›n
da¤›t›m a¤› ile sermaye
piyasalar›n›n geliflimine katk›
sa¤lama misyonunu sürdürüyor."

"18 May›s 2007 tarihinden itibaren
‹MKB Hisse Senetleri Piyasas›'nda
ISMEN koduyla ifllem görmeye
bafllayan ‹fl Yat›r›m, halka arz›n
ard›ndan dört ay gibi k›sa bir sürede,
hisse senetleri piyasas›nda
göstermifl oldu¤u performansla
‹MKB Ulusal-100 Endeksi'ne girmeyi
baflard›."

‹fl Yat›r›m, ‹MKB Hisse Senetleri
Piyasas›'nda son befl y›ld›r, VOB'da
ise kuruluflundan bu yana geçen üç
y›ll›k sürede ayn› flekilde ifllem
hacmi liderliklerini sürdürdü.

Dünyada ve Türkiye'deki makro-ekonomik
geliflmeler aç›s›ndan ‹fl Yat›r›m nas›l bir y›l›
geride b›rakt›?

Tek cümle ile özetlemek gerekirse, ‹fl Yat›r›m,
baflar›larla dolu bir y›l› daha geride b›rakt›.

‹fl Yat›r›m'› rakiplerinden ay›ran en önemli
özelli¤i bir çeflit yat›r›m bankas› gibi faaliyet
göstermesidir. Faaliyetlerimiz yurtiçi ve
yurtd›fl› piyasalardaki  menkul k›ymet al›m-
sat›m arac›l›¤›n›n yan›s›ra yat›r›m

GENEL MÜDÜR ‹LE SÖYLEfi‹

biri olan ‹fl Yat›r›m'›n sektördeki konumu
aç›s›ndan 2007 nas›l bir y›l oldu? Halka arz
sonras› geliflmelerden ve fiirket'in ‹MKB
performans›ndan memnun musunuz?

Bankam›z, belirli bir büyüklü¤e ve olgunlu¤a
ulaflm›fl ifltirakinin halka aç›k hale gelmesini
teflvik ediyor. ‹fl Yat›r›m da bu politikan›n bir
sonucu olarak, 2007 y›l›nda sahip oldu¤u
gücü yat›r›mc›lar›yla paylaflt›. 1998-2007
y›llar› aras›nda toplam 62 halka arzda lider
olan kurumumuz, 10-11 May›s 2007
tarihlerinde kendisi de halka aç›ld› ve
Borsa'da ifllem gören tek arac› kurum oldu.
Halka arzda toplanan yaklafl›k 15,4 kat
taleple büyük bir baflar›ya imza atan ‹fl
Yat›r›m, 334,3 milyon YTL (250 milyon ABD
Dolar›) flirket de¤eriyle borsaya girdi. Ek
sat›fl hakk›n›n da kullan›ld›¤› arz sonunda
kurumumuzun halka aç›kl›k oran› %29,73
oldu. Paylar›n %48,26's› yurtd›fl› kurumsal
yat›r›mc›lara, %1,74'ü yurtiçi kurumsal
yat›r›mc›lara, %47'si yurtiçi bireysel
yat›r›mc›lara ve %3'ü ise ‹fl Bankas› Grubu
çal›flanlar›na sat›ld›. Özellikle yabanc›
kurumsal yat›r›mc›lar›n kurumumuza
gösterdikleri ilgi dikkat çekicidir.

Halka arz sonras› elde edilen gelir ile ‹fl
Portföy Yönetimi'ndeki pay›m›z› %20'den
%70'e ç›kard›k.

Pay ve menfaat sahipleri aç›s›ndan son
derece önemli olan yat›r›mc› iliflkilerini gerekli
haz›rl›k dönemini tamamlamas› için halka
arz›m›zdan önce oluflturduk. Bu birimimiz
‹MKB'de ifllem görmeye bafllad›¤›m›z ilk
günden itibaren sermaye piyasas› mevzuat›
ve bilgilendirme politikam›z kapsam›nda
kamuyu ayd›nlatma ve bilgilendirme
çal›flmalar›n› gerekli ve istenen kalitede
yerine getiriyor.

18 May›s 2007 tarihinden itibaren ‹MKB Hisse
Senetleri Piyasas›'nda ISMEN koduyla ifllem
görmeye bafllayan ‹fl Yat›r›m, halka arz›n
ard›ndan dört ay gibi k›sa bir sürede, hisse
senetleri piyasas›nda göstermifl oldu¤u
performansla ‹MKB Ulusal-100 Endeksi'ne
girmeyi baflard›.

Kurumsal finansman taraf›nda
gerçeklefltirdi¤imiz Halkbank ve Tekfen
Holding halka arzlar› ayr› birer baflar›
hikayesidir. Ayr›ca, birleflme ve sat›nalma
taraf›nda  toplam 450 milyon ABD dolar› YTL
büyüklü¤ünde 11 ifllemin gerçekleflmesini
sa¤lad›k.

Mali sonuçlar›m›z da bu performans›
yans›t›yor. Net kâr›m›z 2006 y›l›na göre
%114,3 artarak 15.734.546 YTL'den
33.726.303 YTL'ye yükseldi. Özkaynaklar›m›z
%61,3 art›flla 246.179.970 YTL'ye ç›kt›. Mali
performans ile ilgili olarak baflka çarp›c› bir
rakam vermek istiyorum. 2007 y›lsonu
itibariyle toplam aktif büyüklü¤ümüz
1.237.785.242 YTL'ye ulaflt› ve bu rakam,
bütün arac› kurumlar›n aktif büyüklerinin
toplam›n›n yaklafl›k üçte birine karfl›l›k
geliyor.*

2007 y›l›nda son derece baflar›l› bir halka
arz gerçeklefltirdiniz ve fiirket içinde etkin
bir Yat›r›mc› ‹liflkileri birimi oluflturdunuz.
Sermaye piyasalar›n›n ana oyuncular›ndan

*Kaynak: TSPAKB
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genel müdür ile söylefli

‹fl Yat›r›m'›n 2007'de de hisse senetleri
piyasas› ve VOB'da birinci s›rada oldu¤unu
biliyoruz. Türev ürünlerin ülkemizde geliflmesi
için daha neler yap›lmas› gerekti¤ini
düflünüyorsunuz?

Vadeli ‹fllemler Borsas›'nda oldukça yüksek
hacimlere ulafl›lmas› hepimiz aç›s›ndan
sevindirici oldu. Bundan sonra ‹MKB
endeksleri d›fl›ndaki kontratlarda da yüksek
hacim yarat›lmas›na çal›flmal›y›z. Bunun
d›fl›nda opsiyonlar› çok önemsiyorum. VOB
içerisinde opsiyon piyasas›n›n bir an önce
aç›lmas› gerekiyor. Bu konuda çal›flmalar
yap›ld›¤›n› biliyoruz.

Bu konuda önemli bir baflka husus da tezgah
üstü  opsiyon piyasalar›n›n ifllerlik kazanmas›.
Bu piyasalar›n geliflmesinin önündeki
engellerin kald›r›lmas›n› bekliyoruz.

2007'de kurumsal finansman alan›ndaki
çal›flmalar›n›z nelerdir? Hangi projeler öne
ç›kt›?

‹fl Yat›r›m, 2007 y›l›nda iki büyük halka arz›
daha gerçeklefltirdi; Halkbank halka arz›nda
yurtiçi lider yüklenici ve Tekfen Holding A.fi.
halka arz›nda yurtiçi ve yurtd›fl› lider yüklenici
olarak görev ald›. ‹fl Yat›r›m, 1 Ocak 2007-
31 Aral›k 2007 tarihleri aras›nda Türkiye'de
yap›lan birincil ve ikincil halka arzlar ele
al›nd›¤›nda, toplam halka arz büyüklü¤ü
aç›s›ndan konsorsiyum lideri arac› kurumlar
aras›nda birinci s›rada yer almaktad›r. Bunun
yan› s›ra, kendi halka arz›m›zda da liderlik
görevini üstlendik. Ayr›ca Türkiye'de faktoring
sektöründe ilk kez tahvil ihraç eden C
Faktoring'in 20 milyon YTL tutar›ndaki tahvil
ihrac›na arac›l›k ettik.

Yat›r›mc›lar›n uluslararas› piyasalara kolayca
ulafl›m›n› sa¤layacak yeni ürün ve hizmetler
gelifltirmeye devam ediyorsunuz.
TradeMaster ve GL Trade'den söz edelim
isterseniz. Yeni ürün ve hizmetler konusunda
planlar›n›z nelerdir?

‹fl Yat›r›m, profesyonel yat›r›mc›lar için yeni
bir elektronik platform gelifltirdi. TradeMaster
ad› verilen bu platform ile yat›r›mc›lar ayn›
anda ulusal ve uluslararas› piyasalarda h›zl›
ve güvenli bir flekilde do¤rudan kendileri
ifllem yapabiliyorlar. Art›k yat›r›mc›lar, ‹MKB
ve VOB'un yan› s›ra AMEX, NASDAQ, NYSE,
LSE, FSE, EUREX ve OSAKA SX dahil olmak
üzere dünyan›n belli bafll› borsalar›nda hisse
senedi ve vadeli kontratlar›n al›m-sat›m› için
emir gönderebiliyor, derinlikli bilgilere
ulaflabiliyor ve farkl› analizler yapabiliyorlar.

Ayr›ca, yat›r›m bankalar›na, arac› kurumlara
ve global piyasalara an›nda ve do¤rudan
eriflim olana¤› sunan bir küresel a¤ sistemi
olan GL Trade'e üye olduk. Türkiye'de ilk
kez hizmete sunulan GL Trade uygulamas›,
yabanc› yat›r›mc›lar›n ‹fl Yat›r›m arac›l›¤› ile
‹MKB'de do¤rudan ve an›nda hisse senedi
al›m sat›m› yapabilmelerine olanak
sa¤lamakta.

Exellence" (Mükemmellik Ödülü) kapsam›nda
"Best Equity House in Turkey" (Türkiye'nin
En ‹yi Arac› Kurumu) ödülünü bu y›l ‹fl
Yat›r›m'a verdi. Londra'da düzenlenen ödül
töreninde ‹fl Yat›r›m ad›na bu ödülü flahsen
ald›m. ‹fl Yat›r›m olarak baflar›lar›m›z›n
dünyan›n önde gelen yay›n gruplar›
taraf›ndan takdir edilmesi çok büyük bir
gurur vesilesi oldu. Bu ödülü, sermaye
piyasalar›ndaki baflar›l› çal›flmalar›m›z›n
somut bir simgesi olarak de¤erlendiriyor ve
performans›m›z› daha da yükseltmede bize
itici güç sa¤layaca¤›n› düflünüyorum.

Geçti¤imiz y›l beflinci flube aç›l›fl›n›
gerçeklefltirdiniz. Genel olarak 2008 y›l›na
dair öngörülerinizden ve ‹fl Yat›r›m'›n büyüme
perspektifinden söz eder misiniz?

2008 y›l›nda ‹fl Yat›r›m iki yönde büyümesini
sürdürecek: Yeni ürün/hizmet
çeflitlendirilmesi ve co¤rafi büyüme. Halen
2 yeni yat›r›m fonu için baflvurular›m›z
Sermaye Piyasas› Kurulu'nun incelemesinde.
Bunlardan ilki bir borsa yat›r›m fonu, di¤eri
ise serbest fon statüsünde olacak.

‹fl Yat›r›m olarak, yurtiçi ve yurtd›fl›nda
büyüme ana hedeflerimiz aras›nda yer
almaya devam edecektir. Bu kapsamda
2008 y›l› içinde ‹stanbul'da bir flube daha
açmay› planl›yoruz.

Eklemek istedikleriniz?

Bugüne kadar oldu¤u gibi bundan sona da
‹fl Yat›r›m, sahip oldu¤u güçlü ortakl›k yap›s›,
genifl da¤›t›m a¤›, deneyimli insan kaynaklar›
ve müflteri merkezli hizmet anlay›fl› ile ‹fl
Bankas›'ndan devrald›¤› sermaye
piyasalar›n›n gelifltirilmesi misyonunu
sürdürecektir.

2008'in ülkemiz ve sektörümüze yeni
baflar›lar getirmesini temenni eder, bugüne
kadar elde etti¤imiz baflar›larda eme¤i geçen
çal›flanlar›m›za, deste¤ini her zaman
hissetti¤imiz sermayedarlar›m›za ve
müflterilerimize teflekkürlerimi sunar›m.

‹lhami Koç
‹fl Yat›r›m Genel Müdürü

""2008 y›l›nda ‹fl Yat›r›m iki yönde
büyümesini sürdürecek: Yeni
ürün/hizmet çeflitlendirilmesi ve
co¤rafi büyüme.

"‹fl Yat›r›m, 1 Ocak 2007-31 Aral›k
2007 tarihleri aras›nda Türkiye'de
yap›lan birincil ve ikincil halka arzlar
ele al›nd›¤›nda, toplam halka arz
büyüklü¤ü aç›s›ndan konsorsiyum
lideri arac› kurumlar aras›nda birinci
s›rada yer almaktad›r. Bunun yan›
s›ra, kendi halka arz›m›zda da
liderlik görevini üstlendik."

"Uluslararas› finans çevrelerinin en
etkin dergilerinden Euromoney, her
ülkede sektörünün en iyilerine
verdi¤i "Awards for Exellence"
(Mükemmellik Ödülü) kapsam›nda
"Best Equity House in Turkey"
(Türkiye'nin En ‹yi Arac› Kurumu)
ödülünü bu y›l ‹fl Yat›r›m'a verdi."

‹fl Yat›r›m 2007 y›l›nda Euromoney ödülü
ald›. Bu arada uluslararas› derecelendirme
kuruluflu Fitch Ratings, ‹fl Yat›r›m'a uzun
vadeli ulusal kredi notu olarak dura¤an
görünüm ile "AAA (tur)" verdi. ‹MKB'de ifllem
gören ve kredi derecelendirmesi yap›lan tek
arac› kurumsunuz. Bu geliflmelerin ‹fl
Yat›r›m'›n çal›flmalar› üzerindeki etkilerini
nas›l öngörüyorsunuz?

Evet, uluslararas› finans çevrelerinin en etkin
dergilerinden Euromoney, her ülkede
sektörünün en iyilerine verdi¤i "Awards for
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‹lhami Koç
Genel Müdür

1963 y›l›nda Malatya'da do¤du. 1986 y›l›nda Ankara
Üniversitesi Siyasal Bilgiler Fakültesi'nden mezun
oldu. Ayn› y›l Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.'de Stajyer Müfettifl
Yard›mc›s› olarak göreve bafllad›. ‹fl Bankas›'nda teftifl
ve soruflturma çal›flmalar›nda bulunduktan sonra Ekim
1994 tarihinde ‹fl Bankas› Menkul K›ymetler
Müdürlü¤ü'ne Müdür Yard›mc›s› olarak atand›. 1997
y›l›nda , ‹fl Yat›r›m Menkul De¤erler A.fi.'ye Portföy
Yönetimi ve Uluslararas› Sermaye Piyasalar›ndan
sorumlu Birim Müdürü olarak atand›. 1999 y›l›nda ayn›
kurumda Genel Müdür Yard›mc›l›¤›'na yükseldi. Bu
görevi esnas›nda Kurumsal Finansman, Araflt›rma,
Yurtiçi ve Uluslararas› Sermaye Piyasalar›'ndan
sorumlu oldu.  2001 y›l›nda ‹fl Risk Sermayesi Yat›r›m
Ortakl›¤› A.fi.'nin Genel Müdürlü¤ü görevini üstlendi.
Yaklafl›k bir y›l sonra ‹fl Yat›r›m'da Genel Müdür
görevine atand›. Evli ve bir çocuk sahibi olan ‹lhami
Koç, ‹ngilizce bilmektedir.

Murat Kural
Genel Müdür Yard›mc›s›

1964 y›l›nda ‹stanbul'da do¤du. 1987 y›l›nda ‹stanbul
Teknik Üniversitesi, Elektronik ve Haberleflme
Mühendisli¤i Bölümü'nden lisans ve 1989 y›l›nda
Bilkent Üniversitesi ‹flletme Enstitüsü’nden Yüksek
Lisans derecelerini ald›. 1990 y›l›nda Baflbakanl›k
Özellefltirme ‹daresi Baflkanl›¤›'nda bafllad›¤› görevini
Hazine Baflkan› oldu¤u 1997 y›l›na kadar sürdürdü
ve ayn› y›l Dan›flman görevi ile Dünya Bankas›'na
geçti. 1999 y›l›nda Kurumsal Finansman Müdürü
olarak ‹fl Yat›r›m ailesine kat›ld›. Bu görevde birçok
halka arz ve özellefltirme projesine imza att›. 2002
y›l›ndan bu yana Halka Arz ve Özellefltirme, Birleflme
ve Sat›n Almalar ile ‹fl Yat›r›m'›n ifltiraklerinden ‹fl
Giriflim Sermayesi ile koordinasyondan sorumlu Genel
Müdür Yard›mc›l›¤› görevini sürdürmektedir. Evli ve
iki çocuk sahibi olan Murat Kural ‹ngilizce ve Frans›zca
bilmektedir.

Ufuk Ümit Onbafl›
Genel Müdür Yard›mc›s›

1970 y›l›nda Gölcük'te do¤du. 1991 y›l›nda ‹stanbul
Üniversitesi ‹ktisat Fakültesi, ‹ktisat Bölümü'nden
mezun oldu. Ayn› y›l Türkiye ‹fl Bankas›'nda Menkul
K›ymetler Müdürlü¤ü'nde çal›flmaya bafllad›. Kariyerine
bankac›l›k sektöründe devam etti. Hazine alan›ndaki
uzmanl›¤› ile 2000 y›l›nda Yurtiçi Piyasalar Müdürü
olarak ‹fl Yat›r›m'da göreve bafllad›. 2003 y›l›nda ‹fl
Yat›r›m'da Genel Müdür Yard›mc›s› oldu. Halen Yurtiçi
Sermaye Piyasalar›, Uluslararas› Sermaye Piyasalar›,
Borsa ve Acente Hizmetleri Portföy Yönetimi, ‹fl
Yat›r›m'›n ifltiraklerinden ‹fl Yat›r›m Ortakl›¤› ve ‹fl
Portföy Yönetimi ile koordinasyondan sorumludur.
Camifl A.fi, Yönetim Kurulu Üyesi ve Türkiye Sermaye
Piyasas› Arac› Kurulufllar› Birli¤i Disiplin Komitesi
Üyesidir. Evli ve iki çocuk sahibi olan Ufuk Ümit
Onbafl›, ‹ngilizce bilmektedir.

Ertu¤ Y›ld›r›mcan
Genel Müdür Yard›mc›s›

1966 y›l›nda ‹zmir'de do¤du. 1987 y›l›nda Ankara
Üniversitesi Siyasal Bilgiler Fakültesi'nden mezun
oldu. Ayn› y›l Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.'de göreve bafllad›.
1996 y›l›na kadar Teftifl Kurulu Baflkanl›¤›'nda Müfettifl
olarak çal›flt›. Ayn› y›l ‹fl Bankas› Bireysel Bankac›l›k
Pazarlama Müdürlü¤ü'ne bireysel ürün gelifltirme,
fiyatlama ve pazarlama faaliyetlerinden sorumlu Müdür
Yard›mc›s› görevini üstlendi. 2002 y›l›nda ‹fl Yat›r›m
Menkul De¤erler A.fi.'de Teftifl Kurulu Baflkan› oldu.
Yaklafl›k 3 y›l süresince birim ve flube denetimleri ile
denetim raporlamalar› konular›ndan sorumlu oldu.
2005 y›l›ndan bu yana ‹fl Yat›r›m Genel Müdür
Yard›mc›s› unvan›yla Operasyon, Mali ve ‹dari ‹fller,
Yaz›l›m Gelifltirme, Bilgi Teknolojileri ile Mevzuat ve
Uygunluk birimlerinden sorumludur. Halen Camifl
Menkul De¤erler Yönetim Kurulu üyesidir. Evli ve bir
çocuk sahibi olan Ertu¤ Y›ld›r›mcan, ‹ngilizce
bilmektedir.

Mert Erdo¤mufl
Genel Müdür Yard›mc›s›

1969 y›l›nda ‹stanbul'da do¤du. 1990 y›l›nda ‹stanbul
Üniversitesi ‹flletme Fakültesi'nde lisans,
Pennsylvania'da Bloomsburg Üniversitesinde yüksek
lisans derecesini ald›. Profesyonel kariyerine 1993
y›l›nda finans sektöründe bafllad›, 2000 y›l›nda ‹fl
Yat›r›m ailesine kat›ld›. fiirketin ‹stanbul'daki ilk flubesi
olan Kalam›fl fiubesinin kuruluflunda görev ald›. 2006
y›l›nda Genel Müdür Yard›mc›l›¤› görevine atand›.
Yat›r›m Dan›flmanl›¤›, Yurtiçi fiubeler, Pazarlama,
‹nsan Kaynaklar›, Pay Sahipleri ile ‹liflkiler ve Denetçilik
görevini yürüttü¤ü ‹fl Yat›r›m'›n ifltiraklerinden olan
Camifl Menkul De¤erler ile koordinasyondan
sorumludur. Evli ve iki çocuk sahibi olan Mert
Erdo¤mufl, ‹ngilizce bilmektedir.

Funda Ça¤lan Mursalo¤lu
Genel Müdür Yard›mc›s›

1972 y›l›nda Bursa'da do¤du. 1996 y›l›nda Bo¤aziçi
Üniversitesi’nde lisans, 1998 y›l›nda Yeditepe
Üniversitesi'nde yüksek lisans derecesini ald›.
Profesyonel kariyerine 1996 y›l›nda finans sektöründe
bafllayarak, 1999 y›l›nda Yurtd›fl› Sat›fl Uzman› olarak
‹fl Yat›r›m bünyesine kat›ld›. Türk sermaye piyasalar›na
yat›r›m yapan yabanc› kurumsal yat›r›mc›lar› ‹fl
Yat›r›m'›n müflterileri aras›na kazand›rd›. 2005 y›l›nda
Yurtd›fl› Sat›fl Müdürü görevine getirildi. 2007 y›l›n›n
Eylül ay›nda Yurtd›fl› Sat›fl, Kurumsal ‹letiflim ile
Almaata ‹rtibat Bürosu ve ‹fl Yat›r›m'›n %100 ifltiraki
olan Londra'da yerleflik Maxis Securities'den sorumlu
Genel Müdür Yard›mc›s› olarak atand›. Evli ve bir
çocuk sahibi olan Ça¤lan Mursalo¤lu, ‹ngilizce
bilmektedir.



sa¤lamas›, ABD ekonomisinin yavafllama
sinyalleri vermesi, buna karfl›n FED'in faiz
art›r›m sürecini durdurmas› ile Türk sermaye
piyasalar›na para girifli ivme kazand›. Sonuçta
küresel risk ifltah›n›n artmas›, seçim sürecinin
ortaya ç›kard›¤› belirsizliklerin risk primi üzerine
yans›mas›n› engelledi. Bir baflka deyiflle, d›fl
dinamikler, iç piyasadaki belirsizlikleri büyük
ölçüde ortadan kald›rd›.

A¤ustos bafl›nda kendini gösteren ABD konut
kredileri piyasas›ndaki olumsuz geliflmelerin

Tüm olumsuzluklara ra¤men
güçlü bir performans

yurtiçi sermaye piyasalar›

Küresel likiditenin artarak devam etmesi, yabanc› yat›r›mc›lar›n Türk Liras›
varl›klara olan ilgilerinin sürmesine neden oldu. Türk Liras› varl›klar›n
yüksek reel faiz sa¤lamas›, ABD ekonomisinin yavafllama sinyalleri
vermesi, buna karfl›n FED'in faiz art›r›m sürecini durdurmas› ile Türk
sermaye piyasalar›na para girifli ivme kazand›.

‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

2007 y›l›nda Türk sermaye piyasalar› y›l
boyunca yaflanan olumsuz geliflmeler ve
risklere ra¤men güçlü bir performans izledi.
Y›lbafl›nda en çok merak edilen konular,
Cumhurbaflkanl›¤› seçimi ile genel seçimlerin
piyasalar› ne boyutta etkileyece¤iydi. Bu
nedenle, 2006 y›l›nda yaflanan çalkant›n›n
etkisiyle de sermaye piyasalar›, 2007'ye
temkinli bafllad›. Küresel likiditenin artarak
devam etmesi, yabanc› yat›r›mc›lar›n Türk
Liras› varl›klara olan ilgilerinin sürmesine neden
oldu. Türk Liras› varl›klar›n yüksek reel faiz

2007 Y›l›nda
Genel Görünüm

2007 y›l›nda Türk sermaye piyasalar› y›l boyunca yaflanan olumsuz geliflmeler
ve risklere ra¤men güçlü bir performans izledi.

yaratt›¤› likidite s›k›flmas›, geliflmifl ülkelerin
piyasalar›n› sarst›. Merkez bankalar›n›n likidite
vermeleri ile sakinleflen piyasalarda ABD konut
kredilerinin etkisi, finansal flirket bilançolar›nda
yüksek zararlarla devam etti. Sermaye
piyasalar›m›z geliflmifl piyasalardaki bu
yaflananlardan s›n›rl› ölçüde etkilendi. Eylül
ay›nda yurtiçindeki risk etkenlerinin kalkt›¤›n›
öne süren Merkez Bankas›, faiz indirim sürecini
beklentilerden önce bafllatarak bu olumlu
havaya katk›da bulundu.
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2007 y›l›nda Hisse Senetleri Piyasas› hareketli
fakat olumlu bir seyir izledi ve yat›r›mc›lara
%42 getiri sa¤lad›. Yabanc›lar›n hisse senedi
piyasas›ndaki paylar› artarak devam etti. 2006
sonunda %66 seviyesinde seyreden yabanc›
saklamas›ndaki hisse senetlerinin oran›, 2007
sonunda %72 seviyesine ulaflt›. Seçim
öncesinde oluflan politik gerginlikte yurtd›fl›
yat›r›mc›lar ile yurtiçi yat›r›mc›lar›n davran›fl
biçimlerindeki farkl›l›k aç›k bir flekilde
gözlemlendi. Hisse senedi piyasas›nda
yabanc› yat›r›mc›lar›n a¤›rl›¤›, ‹MKB Banka ve
S›nai Endeksleri karfl›laflt›r›ld›¤›nda aç›kça
görülmektedir. Yabanc›lar›n ‹MKB-30
Endeksi'nde yüksek paya sahip banka hisse
senetlerine gösterdi¤i ilgi ile ‹MKB Banka
Endeksi, 2007 y›l›nda %47 getiri sa¤larken,
yabanc› para giriflinden göreceli olarak daha
az pay alan hisse senetlerinden oluflan ‹MKB
S›nai Endeksi ise %31 getiri sa¤lad›.

‹MKB Hisse Senetleri Piyasas›'nda günlük
ortalama ifllem hacmi, %18 art›flla, 1,5 milyar
YTL seviyesinde gerçekleflti. ‹fl Yat›r›m, hisse
senedi piyasas›nda 49,1 milyar YTL ifllem
hacmi ile piyasa pay›n› %6,32 seviyesinde
tutarak lider konumunu korudu.

2007 y›l›nda ‹MKB'deki al›m-sat›m
hareketlerinde önemli bir de¤iflim yafland›.
Daha önceki dönemlerde bir sektörü oluflturan
bütün pay senetleri ayn› hareketi sergilerken,
2007'de yat›r›mc›lar›n flirket baz›nda beklenti
oluflturdu¤u gözlemlendi.

Hisse Senetleri Piyasas› 2007 y›l›nda Hisse Senetleri Piyasas› hareketli fakat olumlu bir seyir izledi
ve yat›r›mc›lara %42 getiri sa¤lad›.

Sabit Getirili
Menkul K›ymetler
Piyasas›

2006 y›l›ndaki sert yükselmenin ard›ndan,
2007 y›l›na temkinli bafllayan bono faizleri,
olumlu havan›n etkisi ile afla¤› yönlü bir trend
izledi. Merkez Bankas›'n›n gecelik repo
faizinde indirim sürecine gitmesi ile
hareketlenen faizler, 2007'yi y›ll›k %16,5 bileflik
seviyesi ile kapatt›.

Bono piyasas›n›n afla¤› yöndeki trendinde d›fl
piyasa kaynakl› iki geliflme duraksamaya
neden oldu. Bunlar; fiubat ay›ndaki Japon
Yeni'nin de¤er kazanmas› ve A¤ustos ay›ndaki
ABD konut kredileri kriziydi. ‹ç dinamiklerin
bono piyasas›nda yaratt›¤› etki ise s›n›rl› kald›.

Seçim ekonomisinin enflasyona etkilerinin
k›s›tl› kalaca¤› kan›s›na varan Merkez Bankas›,
Eylül ay›nda gecelik repo faizlerinde indirime
gitti. Bunda, yurtd›fl› piyasalarda faiz art›r›m›
sürecinin bitmesi ve özellikle ABD

2007 y›l›nda ‹MKB Tahvil ve Bono Piyasas›'nda
‹fl Yat›r›m 14,6 milyar YTL'lik ifllem hacmi ile
arac› kurumlar aras›nda üçüncü oldu.

ekonomisinin faiz indirimi sürecine bafllamas›
etkin oldu.

2007 y›l›nda ‹MKB Tahvil ve Bono Piyasas›'nda
‹fl Yat›r›m 14,2 milyar YTL'lik ifllem hacmi ile
arac› kurumlar aras›nda üçüncü, bankalar
dahil bütün kurumlar aras›nda ise yirmi ikinci
oldu.

Özel sektör tahvil halka arzlar› 2007 y›l›nda
beklenen düzeyde gerçekleflmedi. Kapal›
devre tabir edilen, halka arz edilmeksizin
yap›lan özel sektör tahvil ihraçlar› ise 290
milyon YTL'ye ulaflt›. ‹fl Yat›r›m, sektörün ilk
de¤iflken faizli özel sektör tahvil ihrac›n› kapal›
devre olarak 18 Aral›k 2007 tarihinde
gerçeklefltirdi. Bu ifllem kapsam›nda, C
Faktoring'in 20 milyon YTL tutar›ndaki
de¤iflken faizli tahvil ihrac›, alt› ayda bir kupon
ödemeli ve iki y›l vadeli olarak yap›ld›.

%6,32
‹MKB Hisse Senetleri Piyasas›'nda günlük
ortalama ifllem hacmi, %18 art›flla, 1,5 milyar
YTL seviyesinde gerçekleflti. ‹fl Yat›r›m,
hisse senedi piyasas›nda 49,1 milyar YTL
ifllem hacmi ile piyasa pay›n› %6,32
seviyesinde tutarak lider konumunu korudu.
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yurtiçi sermaye piyasalar›

Türev Ürünler Piyasas› ‹fl Yat›r›m h›zla artan toplam ifllem hacmiyle dünyan›n en h›zl› büyüyen
borsalar›ndan birisi haline gelen VOB'un en aktif üyesi unvan›n› 2007 y›l›nda
da korudu.

2007  y›lsonu itibar› ile 79 üyesi bulunan Vadeli
‹fllem ve Opsiyon Borsas› (VOB), Türk finans
piyasas›na yeni bir boyut getirdi. S›n›rl› olan
finansal enstrüman say›s›n› ve çeflitlili¤ini
art›rd›, finansal sofistikasyonun geliflmesine
yard›mc› oldu.

‹fl Yat›r›m h›zla artan toplam ifllem hacmiyle
dünyan›n en h›zl› büyüyen borsalar›ndan birisi
haline gelen VOB'un en aktif üyesi unvan›n›
2007 y›l›nda da korudu.

Piyasaya gelen yeni oyuncular ile piyasadaki
derinlik ve çeflitlilik art›fl›n›n bir sonucu olarak
‹fl Yat›r›m'›n VOB ifllem hacmindeki pay› bir
önceki y›l %25,29 olan seviyesinden  %17,18'e
düfltü. Her ne kadar pazar pay› azalm›fl olsa

da 39.9 milyar YTL'lik iflleme imza atan ‹fl
Yat›r›m'›n ifllem hacmi, bir önceki y›la oranla
4 kat›ndan fazla art›fl gösterdi.

Önümüzdeki dönemlerde de azalan bir ivme
ile ‹fl Yat›r›m'›n ifllem hacmi pay›nda düflüfl,
ancak nominal olarak ifllem hacminde art›fl
olmas› beklenmektedir. 2007 y›l›nda müflteri
ifllemlerine ve kurum portföyüne yap›lan
ifllemlere ek olarak, yurtd›fl› kaynakl› ifllemlerde
yüksek art›fllar gözlemlendi ve bu gibi ifllemler
önemli bir gelir kayna¤› haline geldi. Y›lsonuna
gelindi¤inde yabanc› kaynakl› ifllemler VOB
ifllem hacminin %23'üne ulaflt›.

2007 y›l›nda ‹MKB hisse senedi endeksleri
üzerine yaz›lm›fl kontratlar en fazla ifllem

hacmine konu oldu ve döviz kontratlar› ikinci
s›ray› ald›. Di¤er kontratlarda ise hacim, 2006
y›l›ndan da düflük kald›. Spesifik hisse senetleri
üzerine yaz›lm›fl kontratlar›n VOB'da ifllem
görme projesi tamamlanma aflamas›na geldi.

Borsa'da opsiyon sözleflmelerinin ifllem
görmesi konusunda 2007 y›l›nda bir geliflme
olmad› ve bu beklentinin gerçekleflmesi
önümüzdeki y›llara kald›.
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Yat›r›m fonlar›m›z
Özellikleri
•�Yat›r›m Fonlar›, hazine bonosu, devlet tahvili, hisse senedi, repo
gibi çeflitli yat›r›m araçlar›ndan oluflur.
•�Portföyünün en az % 25'ini devaml› olarak Türkiye'de kurulmufl
ortakl›klar›n hisse senetlerinde tutan yat›r›m fonlar› A Tipi, bunlar›n
d›fl›ndakiler ise B Tipi Yat›r›m Fonlar›'d›r.
•�Yat›r›m Fonlar› alt› ayl›k ve y›ll›k olarak Ba¤›ms›z D›fl Denetim
flirketleri taraf›ndan denetlenir. ‹fl Yat›r›m taraf›ndan kurulmufl
Yat›r›m Fonlar› Deloitte&Touche taraf›ndan denetlenmektedir.
Ayr›ca, Sermaye Piyasas› Kurulu, Yat›r›m Fonlar›'n› her zaman
denetleme yetkisine sahiptir.
•�Yat›r›m Fonlar› günlük fiyat aç›klar. Al›m ya da sat›m› gün içinde
belirli bir saate kadar aç›klanan fiyattan yap›labilir.

‹fl Yat›r›m A Tipi De¤iflken Fon
Portföyünün ço¤unlu¤u hisse senetlerine yat›r›lmaktad›r.  Risk
yönetimi, portföyün genel enstrüman yap›s› içinde hisse senedi

oran›n›n piyasaya uygun bir düzeyde tutulmas›yla gerçekleflir.
Risk yönetiminin ikinci aya¤›n›, hisse senetlerinin seçimi
oluflturmaktad›r. Yat›r›m anlay›fl›nda "orta ve uzun vadeli yat›r›m"
düflüncesi egemendir. Sabit getirili enstrümanlarda riskin
da¤›t›lmas›, bunlar›n vade yap›lar›n›n çeflitlendirilmesiyle
sa¤lanmaktad›r.

‹fl Yat›r›m B Tipi De¤iflken Fon
A¤›rl›kl› olarak sabit getirili menkul k›ymetlere yat›r›m yaparken,
bu enstrümanlar›n vade yap›lar›n› çeflitlendirerek ortalama bir
getiriyi hedefler.

‹fl Yat›r›m B Tipi Tahvil ve Bono Fonu
Asgari %51 oran›nda kamu sektörü ya da özel sektör borçlanma
senetlerine yat›r›m yapar. A¤›rl›kl› olarak orta vadeli k›ymetlere
yat›r›m yapmay› tercih ederken, k›ymet ve vade çeflitlendirmesi
ile getiri-risk aras›nda dengeli bir da¤›l›m oluflturmay› hedefler.

Y›ll›k büyüme fon getirilerinden
ayr›flt›r›ld›¤›nda,  2007 y›l›nda yat›r›m fonu
sektörü reel olarak %7 civar›nda büyürken,
‹fl Yat›r›m fonlar› %30 civar›nda bir reel
büyüme sergiledi.

2006 y›l›nda fon büyüklüklerinde yaflanan
keskin düflüflten sonra, 2007 y›l›nda ‹fl Yat›r›m
fonlar› toparlanarak %65 büyüme gösterdi.
2006 y›l›nda yaflanan küçülmeden bu yana
fon sektörü büyümesi s›n›rl› oldu. Yat›r›m
fonlar› y›l›, 25,75 milyar YTL ve  %22 büyüme
ile kapatt›.

Y›ll›k büyüme fon getirilerinden
ayr›flt›r›ld›¤›nda,  2007 y›l›nda yat›r›m fonu
sektörü reel olarak %7 civar›nda büyürken,
‹fl Yat›r›m fonlar› %30 civar›nda bir reel
büyüme sergiledi. ‹fl Yat›r›m'›n üç ana fonu
ve onlar›n sektörel reel büyümeleri
incelendi¤inde; A-Tipi De¤iflken Fon %27
oranda (A-Tipi De¤iflken Fon piyasas› -%14),
B-Tipi De¤iflken Fon %32 (B-Tipi De¤iflken
Fon piyasas› %38) ve Tahvil/Bono Fonu %96
(Tahvil/Bono Fon piyasas› %14) büyüme

Portföy Yönetimi

Kurumsal portföy yönetimi
hizmetimiz, ifltiraklerimizden ‹fl
Portföy Yönetimi A.fi. taraf›ndan
yürütülmektedir. ‹fl Yat›r›m
bünyesinde ise sadece bireylere
yönelik olarak gelifltirilen özel portföy
yönetimi ile ‹fl Yat›r›m'›n kurucusu
oldu¤u yat›r›m fonlar›
yönetilmektedir.

sergilemifltir. Bu ba¤lamda, ‹fl Yat›r›m
fonlar›n›n 2007 y›l›ndaki büyüme oranlar›,
yat›r›m fonlar› sektöründen daha iyi bir
performans sergiledi.

‹fl Yat›r›m 2007 y›l›n›n May›s ay›nda ilk borsa
yat›r›m fonu olan "‹fl Yat›r›m Dow Jones Türkiye
Eflit A¤›rl›kl› 15 A Tipi Borsa Yat›r›m Fonu"nun
(ISDJE) halka arz›n› gerçeklefltirdi. Y›lsonu
itibariyle bu fon, A tipi Borsa Yat›r›m Fonlar›
aras›nda büyüklük olarak ikinci s›rada yer
ald›. Öte yandan,  ‹fl Yat›r›m'›n Tahvil ve Bono

Borsa Yat›r›m Fonu baflvurusu Haziran ay›nda
SPK'ya iletildi.

‹fl Yat›r›m'›n özel fonu olan Sütafl B Tipi
De¤iflken Fonu'nun portföyü bir önceki y›la
göre %34 oran›nda büyüdü. ‹kinci özel fon
olan Sütafl A Tipi De¤iflken Fonu için yap›lan
baflvuru, 2007 y›lsonu itibariyle SPK taraf›ndan
onayland›. Bu fonun 2008'in ilk aylar›nda
halka arz edilmesi planland›.



Etkileri uzun y›llar sürecek
önemli geliflmelerin oldu¤u bir y›l...

uluslararas› sermaye piyasalar›

2007 y›l›na önce konut piyasas›nda, ard›ndan kredi piyasas›nda yaflanan geliflmeler
damgas›n› vurdu ve bu geliflmelerin etkileri sadece bir y›lla s›n›rl› kalmayacak ölçüde büyük
oldu. Y›l bafl›nda birkaç ufak konut flirketinden gelen olumsuz haberler ve ilk baflta ABD
Merkez Bankas› (FED) taraf›ndan bile ciddiye al›nmayan "subprime mortgage” zararlar›
y›lsonunda dünya ekonomisinin üzerine düflmeye bafllayan bir ç›¤ haline geldi.

‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

2007 y›l›na önce konut piyasas›nda, ard›ndan
kredi piyasas›nda yaflanan geliflmeler
damgas›n› vurdu ve bu geliflmelerin etkileri
sadece bir y›lla s›n›rl› kalmayacak ölçüde
büyük oldu. Y›l bafl›nda birkaç ufak konut
flirketinden gelen olumsuz haberler ve ilk baflta
ABD Merkez Bankas› (FED) taraf›ndan bile
ciddiye al›nmayan "subprime mortgage”
zararlar›  y›lsonunda dünya ekonomisinin
üzerine düflmeye bafllayan bir ç›¤ haline geldi.
Y›l›n ilk çeyre¤inde “subprime” piyasas›nda
görülen kötüleflmenin etkilerini tam olarak
anlayamayan piyasalar, a¤›rl›kl› olarak "carry
trade" olarak tabir edilen ifllemlerin kapat›lmas›
ile dalgaland›. Söz konusu dalgalanmalar
yat›r›mc›lar aç›s›ndan yeterince tedirgin edici
olsa da gerek kredi piyasalar› gerekse reel
ekonomi üzerine önemli bir etki yapmad›¤›
için fazla önemsenmedi. Ancak FED'in "Konut
piyasas›nda yaflanan geliflmeler ekonominin
geneline yay›lmad›¤› için...", "Subprime
mortgage piyasas›nda yaflanan geliflmelerin
prime piyasaya s›çramas›n› beklemiyoruz...",
"Sorumsuzca borçlanan kifli ve yat›r›mc›lar›n
taraf›m›zdan kurtar›lmas› söz konusu
olmayacakt›r..." fleklindeki aç›klamalar› ve
sonras›ndaki geliflmeler özellikle incelenmesi
gereken konular olarak göze çarpt›. E¤er
"mortgage"lar finansal kurulufllar taraf›ndan
bir araya getirilip piyasalarda ifllem gören
finansal varl›klar haline getirilmeseydi genele
etkisi olmayabilirdi. fiayet konut fiyatlar› servet
etkisi nedeni ile tüketim üzerinde do¤rudan
etkiye sahip olmasayd›, ekonomide
yavafllamaya neden olmayabilirdi. Ancak
global piyasalarda her ekonomik ve finansal
ürünün art›k birbiri ile çok daha  ba¤lant›l›
olmas› ve gerçekten de Pekin'de bir kelebe¤in
kanatlar›n› ç›rpmas› durumunda NewYork'ta
bunun hissediliyor olmas› nedeni ile "subprime"
konusu yat›r›mc›lar›n hiç ummad›¤› oranda
büyüdü.

Y›l›n ikinci yar›s›nda, yeni ve ikinci el konut
stoklar›nda ciddi art›fllar olmas› inflaat
sektöründe kaç›n›lmaz bir yavafllamaya neden
olurken, finans sektörü de olan biten
geliflmelerin yaratt›¤› hasar› ölçmeye çal›flt›.
Pek çok yap›land›r›lm›fl türev ürün yat›r›mc›lar›n
anlayamayaca¤› bir flekilde tasarland›ktan
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sonra derecelendirme kurulufllar› taraf›ndan
yüksek ratingler verilerek pazarland›¤› için,
fiyatlama yöntemleri pek sorgulanmamaktayd›.
Ancak likiditenin azalmas› ile bu tip ürünlerin
gerçek de¤erleri de tart›fl›lmaya baflland›.
Bafllang›çta kendi bankalar›nda bir sorun
olmad›¤›n› ifade eden CEO'lar milyar dolarlar›
aflan zararlar veya SIV fiyaskolar› sonras›nda
istifa etmek durumunda kald›. ‹ngiltere'de y›llar
sonra ilk kez Northern Rock ile banka pani¤i
yaflanmas›n›n ard›ndan endüstri
standartlar›nda da de¤ifliklikler yap›lmaya
baflland›. Yeni standartlar bankalar›n elindeki
menkulleri risk derecesine göre grup 1-2 ve
3 olarak kategorilere ay›rmas›n› ve
aç›klanmas›n› gerektirdi.

Eylül ay›ndan itibaren bilançolarda görülen
zararlar ve oluflan belirsizlik sonucunda
finansal kurumlar aras› piyasalarda da sorunlar
yaflanmaya bafllad›. Libor oranlar›nda sert
yükselifller olarak kendisini gösteren
güvensizlik sonras›nda FED, önce Avrupa
Merkez Bankas› (ECB) ile piyasaya rekor
seviyede likidite enjekte etti, ard›ndan iskonto
faizlerini düflürdü ve son olarak FED Fund
Rate'lerde indirime bafllad›. Gecikmeli olarak
Bank of Canada ve Bank of England da FED'i
takip ederek  y›lsonuna do¤ru faiz oranlar›n›
afla¤›ya çekmeye bafllad›. Ancak tüm bu
geliflmelerin Libor üzerindeki etkileri s›n›rl›
oldu.

Resesyon olarak tan›mlanmamas›na ra¤men
büyüme beklentilerinin %4'lerden %1'lere
çekilmesi, bir zamanlar 150 bin civar›nda
istihdam yaratan ekonominin 100 binin alt›nda
istihdam yaratmaya bafllamas› gibi geliflmeler
konut piyasas›nda olan bitenin genel
ekonomiden soyutlanamayaca¤›n› gösterdi.
Nitekim bu geliflmelerin ard›ndan ABD
hükümeti, ipotek kredisi faizlerinin befl y›l süreli
olarak dondurulmas› da dahil olmak üzere
önemli önlemleri içeren bir paket aç›klad›.

Hisse Senetleri Piyasalar› Kötü haberler sert sat›fllara neden
olsa da ana trend  y›lsonuna kadar
yukar› olarak devam etti.

Hisse senedi piyasalar›, reel sektör ve finansal
kurumlar aras›ndaki piyasalardan çok daha
farkl› bir tav›r sergiledi. Hisse senedi
piyasalar›nda kötü haberler sert sat›fllara
neden olsa da ana trend  y›lsonuna kadar
yukar› olarak devam etti. S&P 500'e dahil olan
flirketlerin üçüncü çeyrek kâr aç›klamalar›nda,
baflta finans ve enerji flirketleri olmak üzere
önemli sektörlerde belirgin gerilemeler
olmas›na ra¤men, teknoloji ve telekom sektörü
gibi kritik di¤er sektörlerin büyümeyi

sürdürdükleri görüldü. Nasdaq, Dow Jones
ve S&P'den çok daha iyi performans
gösterirken, Apple, Google ve Baidu gibi
flirketler y›ll›k bazda %50 ile %225 aras›nda
büyüme performans› sergilediler. ABD
endekslerinin gelen sat›fllara dayanmas›,
Avrupa ve Asya piyasalar›nda da hisse senedi
yat›r›mc›lar›n›n risk ifltahlar›n› korumalar›na
neden oldu ve y›l süresince tüm dünyada hat›r›
say›l›r yükselifller yafland›.

Emtia Piyasalar› De¤er yitiren ABD Dolar›, faiz indirimleri ve bankalardan gelen zarar haberleri,
alt›n gibi arz› s›n›rl› ve güvenilirli¤i as›rlard›r test edilmifl metallere olan talebi
art›rd› ve fiyatlar 830 ABD Dolar›'n› aflmay› baflard›.

"Yavafllama-Resesyon" sarmal›na girmesi
beklenen ABD ekonomisinin bile üçüncü
çeyrekte %4'ün üzerinde büyümesi,
endüstriyel emtian›n neden iyi bir performans
gösterdi¤ini k›smen aç›klayabilmektedir. Bak›r
fiyatlar›, özellikle konut sektöründe görülen
yavafllama ile ABD future kontratlar›nda 400
ABD Dolar›'ndan 300 ABD Dolar›'na gerilerken,
petrol fiyatlar› ise spekülasyonlar›n da etkisi
ile 100 ABD Dolar›'na yaklaflt›. Özellikle küresel
iklim de¤ifliklikleri ve talep art›fllar› nedeni ile
bu¤day gibi temel maddelerde de yükselifller
görüldü. Her iki emtia tipinde görülen yukar›

hareket, tüm dünyada enflasyon endekslerinin
yükselmesine neden oldu ve Merkez
Bankalar›n› "yüksek enflasyon-(olas›) düflük
büyüme" bask›s› alt›nda karar vermeye zorlad›.
De¤erli metaller ise son y›llardaki trendlerini
sürdürdü ve finansal sistemin yap› tafllar›n›n
bile art›k sistemin karmafl›kl›¤› karfl›s›nda
yetersiz kald›¤›n›n anlafl›lmas› ile ön plana
ç›kt›. De¤er yitiren ABD Dolar›, faiz indirimleri
ve bankalardan gelen zarar haberleri, alt›n
gibi arz› s›n›rl› ve güvenilirli¤i as›rlard›r test
edilmifl metallere olan talebi art›rd› ve alt›n
fiyatlar› 830 ABD Dolar›'n› aflmay› baflard›.
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Döviz Piyasalar› ABD'de yaflanan geliflmelere FED'in faiz indirerek tepki vermesi, buna karfl›l›k
ECB'nin faiz indirimine direnmesi ve Avrupa'n›n daha dengeli bir ekonomi görüntüsü
vermesi ile ABD Dolar›, Avro karfl›fl›nda 1,4970 seviyesine kadar geriledi.

Eurotahvil Piyasalar›

Amerikan kredi piyasas›nda "sub-
prime mortgage"lara dayal› oluflan
kriz ortam›n›n etkisinde, yurtd›fl›
hisse senedi piyasalar›nda oldu¤u
gibi geliflmekte olan ülke Eurotahvil
piyasalar›nda da dalgal› bir y›l
yafland›. Türk Eurotahvil
piyasalar›nda ise, geçti¤imiz y›llar›n
aksine d›fl piyasalarda yaflanan
dalgalanmalara karfl› daha yatay bir
seyir gözlemlendi.

Döviz piyasalar›nda y›l boyunca bask›n olan
geliflme, ekonomiler aras›ndaki faiz farklar›
oldu. ABD'de yaflanan geliflmelere FED'in faiz
indirerek tepki vermesi, buna karfl›l›k ECB'nin
faiz indirimine direnmesi ve Avrupa'n›n daha
dengeli bir ekonomi görüntüsü vermesi ile
ABD Dolar›, Avro karfl›fl›nda 1,4970 seviyesine
kadar geriledi. Y›l içinde Kuveyt gibi baz›
ülkelerin Dolar "peg"ini bozarak para birimlerini
bir sepete ba¤lamalar› ve ‹ran gibi baz› petrol
üreticilerinin fiyatlamada Avro'ya geçmesi gibi
geliflmelere ek olarak, önemli rezerv sahibi
ülkelerin de çeflitlendirmeye gitmesi Dolar'dan
kaç›fl› h›zland›rd›. 2007 boyunca Kanada ve
Avustralya Dolar› gibi emtia tabanl› para
birimleri ile Türk Liras› ve Brezilya Reali gibi
geliflmekte olan ekonomilerin para birimleri
ciddi oranlarda de¤erlendiler.

2007 y›l›nda Amerikan kredi piyasas›nda "sub-
prime mortgage"lara dayal› oluflan kriz
ortam›n›n etkisinde, yurtd›fl› hisse senedi
piyasalar›nda oldu¤u gibi geliflmekte olan ülke
Eurotahvil piyasalar›nda da dalgal› bir seyir
yafland›. Türk Eurotahvil piyasalar›nda ise,
geçti¤imiz y›llar›n aksine d›fl piyasalarda
yaflanan dalgalanmalara karfl› daha yatay bir
seyir gözlemlendi. ‹fl Yat›r›m, tasarruflar›n›
döviz olarak tutmay› tercih eden yat›r›mc›lara
do¤rudan eurotahvillere yat›r›m imkan›n›n
yan›s›ra "buy&sell back" ifllemlerini de sundu.
Baz› yat›r›mc›lar taraf›ndan yo¤un olarak tercih
edilen bu ifllemlerle, yat›r›mc›lar fiyatlardaki
dalgalanmalara karfl› kendilerini korumufl
oldular.

2007, geleneksel eurotahvillerin yan›s›ra MBS,
CDO gibi yap›land›r›lm›fl ürünlerdeki ifllem
hacmimizin artt›¤› bir y›l oldu. MBS, CDO gibi
ürünlerde büyük yat›r›m bankalar›n›n
piyasadan çekilmesi nedeniyle, daha küçük
yat›r›m kurulufllar›yla da ifllemler yap›ld›.
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Geliflmekte Olan Ülke Tahvillerinin
2006 - 2007 Performanslar› (%)

Ülke 2006 2007

EMBI+ 10,50 5,19

Ekvator (12,90) 44,50

Türkiye 5,65 9,90

Kolombiya 9,90 9,59

Brezilya 15,10 9,14

Panama 12,80 8,70

Filipinler 16,40 7,15

Meksika 6,27 7,09

Peru 7,00 6,80

Güney Afrika 3,80 6,77

2007 y›l›n›n ilk aylar›nda oldukça hareketli olan
Eurotahvil ihraçlar›nda, A¤ustos ay›nda su
yüzüne ç›kan likitide s›k›fl›kl›¤› ard›ndan önemli
bir azalma gözlemlendi. ‹fl Yat›r›m, Bank
Pozitif'in 2012 vadeli 150 milyon ABD Dolar›
tutarl› ve Global Yat›r›m Holding'in yine 2012
vadeli 100 milyon ABD Dolar› tutarl› ihraçlar›na
ek olarak, Tataristan'›n en büyük bankas›
konumundaki Ak Bars Bank'›n 2010 vadeli
250 milyon ABD Dolar› tutarl› Eurotahvil
ihrac›nda efl-lider (co-manager) olarak
konsorsiyumda yer ald›. ‹fl Yat›r›m, ülkemizin
bu faaliyetlerde bulunan ilk ve tek arac›
kurumudur.

ABD Piyasalar›nda yaflanan geliflmeler finansal
göstergelere dayal› kontratlarda, emtia
fiyatlar›ndaki art›fllar da alt›n, petrol ve bak›r
gibi emtiaya dayal› kontratlarda volatilitenin
yüksek olmas›na yol açt›. Ülkemizde bu
piyasalar› takip eden yat›r›mc› say›s› geleneksel

Uluslararas› Türev
Ürün Piyasalar›

Y›l›n ikinci yar›s›nda baflta ABD olmak üzere
uluslararas› piyasalar›n yak›ndan takip edilmesi,
yat›r›mc›lar›n uluslararas› piyasalarda ifllem
gören türev araçlara daha fazla ilgi duymas›na
yol açt›.

olarak s›n›rl› olmas›na ra¤men 2 nedenden
dolay› ilgi artmaya bafllad›. Öncelikle, Vadeli
‹fllem ve Opsiyon Borsas›'ndaki ifllemler
sayesinde yat›r›mc›lar bu tür ürünleri daha
yak›ndan tan›maya bafllad›. Daha da önemlisi,
y›l›n ikinci yar›s›nda baflta ABD olmak üzere
uluslararas› piyasalar›n yak›ndan takip
edilmesi, yat›r›mc›lar›n uluslararas› piyasalarda
ifllem gören türev araçlara daha fazla ilgi
duymas›na yol açt›.

2007 y›l›nda yat›r›mc›lar›n;
• ‹MKB'yi yak›ndan etkilemesinden dolay›
Avrupa ve Amerika benhcmark endeksleri
üzerine yaz›lan türev ürünlere,

• Merkez Bankalar›ndan gelen faiz aç›klamalar›
yüzünden hareketli bir y›l geçiren yabanc›
pariteler üzerine yaz›lan türev ürünlere,

• De¤er kaybeden ABD Dolar›'na karfl› güvenli
bir liman olarak kabul edilen alt›n ve gümüfl
üzerine yaz›lan türev ürünlere ve

• Yükselifl trendini y›l boyunca koruyan baflta
ham petrol olmak üzere enerji üzerine yaz›lan
türev ürünlere
ilgilerinin yo¤unlaflarak artt›¤› gözlemlendi.



Daha büyük hedefler için
yeniden yap›lanma...

sat›fl ve pazarlama - yat›r›m dan›flmanl›¤›

‹fl Yat›r›m'›n hedef kitlesine yönelik pazarlama stratejisi ile faaliyetlerini gelifltirerek, gerekli koordinasyonun
etkin bir flekilde sa¤lanabilmesi amac›yla 2006 y›l›n›n Aral›k ay›nda Genel Müdürlük bünyesinde
kurulan Pazarlama Müdürlü¤ü, 2007 y›l›n›n ilk yar›s›nda yap›lanmas›n› tamamlad›. Bunun yan› s›ra,
y›l›n ikinci yar›s›nda, ‹fl Yat›r›m'›n büyüme stratejisi do¤rultusunda ‹stanbul'da Kalam›fl ve Yeniköy
flubelerinden sonra üçüncü flube olan Akaretler fiubesi faaliyete geçerek, toplam flube say›s› ‹zmir
ve Ankara ile birlikte befle ç›kt›.

‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU
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2007 y›l›n›n ilk alt› ay› yurtiçi siyasi belirsizliklerin
yaratt›¤› risklerin, ikinci alt› ay› ise yurtd›fl› kredi
piyasalar›na ba¤l› dalgalanmalar›n etkisi alt›nda
geçmifl olmas›na ra¤men ‹fl Yat›r›m, yurtiçi sat›fl,
pazarlama ve yat›r›m dan›flmanl›¤› alan›nda
yükselifl çizgisini sürdürdü.

‹fl Yat›r›m'›n hedef kitlesine yönelik pazarlama
stratejisi ile faaliyetlerini gelifltirerek, gerekli
koordinasyonun etkin bir flekilde sa¤lanabilmesi
amac›yla 2006 y›l›n›n Aral›k ay›nda Genel
Müdürlük bünyesinde kurulan Pazarlama
Müdürlü¤ü, 2007 y›l›n›n ilk yar›s›nda yap›lanmas›n›
tamamlad›. Bunun yan› s›ra, y›l›n ikinci yar›s›nda,
‹fl Yat›r›m'›n büyüme stratejisi do¤rultusunda
‹stanbul'da Kalam›fl ve Yeniköy flubelerinden
sonra üçüncü flube olan Akaretler fiubesi
faaliyete geçerek, toplam flube say›s› ‹zmir ve
Ankara ile birlikte befle ç›kt›.

"Yeni Yat›r›mc› Kazan›m›" ve "Ürün ve Hizmet
Gelifltirilmesi" olmak üzere iki temel amaçla
kurulan Pazarlama Müdürlü¤ü ve büyüme

Yurtiçi Sat›fl ve Pazarlama 2007 y›l›n›n tüm belirsizliklerine ra¤men ‹fl Yat›r›m, yurtiçi sat›fl ve pazarlama
faaliyetlerinde oldukça baflar›l› bir y›l geçirdi.

2007 y›l›, seçimlerle gelen belirsizliklere ve küresel
ekonomik sorunlara ra¤men hisse senedi
yat›r›mc›lar› aç›s›ndan kazançl› bir y›l oldu. Türk
hisse senedi piyasas› son y›llarda oldu¤u gibi
yine yabanc› yat›r›mc›lar›n önderli¤inde yeni
rekorlar k›rarak dünyan›n en çok kazand›ran
borsalar› aras›nda yerini ald›. Dünyada oluflan
fazla likidite koflullar›, di¤er tüm geliflmekte olan
ülke piyasalar›yla beraber ‹MKB'yi üst seviyelere
tafl›d› ve y›l›n ikinci yar›s›nda belirginleflen ABD
kaynakl› ekonomik sorunlarla birlikte oluflan
küresel tedirginlik ortam› dahi Türkiye'nin uzun
vadeli beklentilerini gölgeleyemedi.

Yabanc› arac› kurum ve yat›r›m bankalar›n›n Türk
sermaye piyasalar›n›n uzun vadeli olumlu
beklentileri do¤rultusunda piyasadaki konumlar›n›
güçlendirmek amac›yla 2006 y›l›ndan itibaren
yerel ofisler açmalar› sonucu rekabet ivme
kazand›. Bu geliflme, arac› kurumlar› hem hizmet
kalitesini hem de ürün çeflitlili¤ini art›rmak
konusunda zorlad›. Yurtd›fl› Sat›fl Müdürlü¤ü'nün
müflteri portföyünü, yurtd›fl›nda yerleflik fonlara
a¤›rl›k vererek çeflitlendirmesi, bu geliflmelerden
kazançl› ç›kmas›na yard›mc› oldu. ‹fl Yat›r›m'›n
yabanc› yat›r›mc› ifllemlerinde 2006 y›l›nda %4,87
olan pazar pay›, 2007 y›lsonu itibariyle %5,28'e
yükseldi.

Yurtd›fl› Sat›fl ve
Pazarlama

‹fl Yat›r›m'›n ‹MKB Hisse Senetleri
Piyasas›'nda yabanc› yat›r›mc› ifllemleri
içindeki pay› 2007 y›lsonu itibariyle %5,28'e
yükseldi.

Y›l içinde gerçeklefltirilen halka arzlar da ‹fl
Yat›r›m'›n piyasadaki konumunun güçlenmesinde
etkili oldu. Bugüne kadar gerçeklefltirilen en
büyük halka arz ve yarat›lan en büyük talep
özelli¤iyle 2007 y›l›na damgas›n› vuran Halkbank
halka arz›na Yurtd›fl› Sat›fl Müdürlü¤ü 492 milyon
ABD Dolar› talep toplad›. Daha da önemlisi, y›l›n
son çeyre¤inde gerçeklefltirilen Tekfen Holding
halka arz›nda yurtiçi ve yurtd›fl› global koordinatör
ve yüklenici s›fat›yla görev al›nd› ve olumsuz
piyasa koflullar›na ra¤men Tekfen Holding'e arz
büyüklü¤ünün sekiz kat› kadar talep yarat›ld›.
Frankfurt, Viyana, Stokholm, Londra, New York
ve Boston'da gerçeklefltirilen bire bir yat›r›mc›
görüflmelerinin ard›ndan yabanc› kurumsal
yat›r›mc›lardan 2,7 milyar ABD Dolar› talep
topland›. Tekfen Holding halka arz›, yabanc› bir
yat›r›m bankas› deste¤i olmaks›z›n ‹fl Yat›r›m
taraf›ndan gerçeklefltirilen en büyük halka arz
olmas› aç›s›ndan da önem tafl›maktad›r.

‹fl Yat›r›m'›n halka az›nda ise Yurtd›fl› Sat›fl
Müdürlü¤ü yabanc› tahsisine 6,7 kat talep toplad›.
Geliflmekte olan piyasalar›n en büyük portföy
yat›r›mc›lar›ndan olan Franklin Templeton, halka
arz›n %5'inden fazlas›n› alarak ‹fl Yat›r›m'›n ana
sermayedar›ndan sonraki en büyük orta¤› haline
geldi.

A¤ustos ay›nda yap›lan "Hidden Riches of Turkey"
isimli konferansa dünyan›n dört bir yan›ndan 40
farkl› kurumsal yat›r›mc› kat›ld›.  Maliye Bakan›
Say›n Kemal Unak›tan, Devlet Bakan› Say›n
Mehmet fiimflek ve ‹fl Bankas› Genel Müdürü
Say›n Ersin Özince'nin de kat›ld›¤› bu konferansta
Araflt›rma Müdürlü¤ü taraf›ndan tespit edilen 29
flirketin yöneticileri uluslararas› yat›r›mc›larla
birebir görüflmeler yapma f›rsat›n› buldu. Bunun
d›fl›nda, y›l boyunca çeflitli flirketlerin yöneticileri
yine yat›r›mc›larla görüflmelerde bulunmak üzere
yat›r›mc›lar›n yo¤unlukla bulunduklar› merkezlere
davet edilerek toplant›lar düzenlendi.

stratejisinin devam› sonucunda faaliyete geçen
Akaretler fiubesi, pazar pay›n› art›rma ve daha
genifl bir müflteri kitlesine ulaflma konular›nda
‹fl Yat›r›m'a katk› sa¤layacak ad›mlar oldu.

2006 y›l›nda devreye al›nan ve müflterilere kendi
bilgisayarlar› üzerinden ‹MKB ve VOB'a emir
iletimini sa¤layan elektronik al›m sat›m ve analiz
platformu TradeMaster, 2007 y›l›nda bir ad›m
daha ileriye götürüldü ve uluslararas› borsalarda
ifllem yapmay› sa¤layan TradeMaster
International program› devreye al›nd›. Gerekli
tüm test ve çal›flmalar tamamlanarak kullan›ma
haz›r hale getirilen bu program sayesinde,
özellikle yurtd›fl› piyasalar› yak›ndan takip eden
müflterilere birçok farkl› ülke ve borsada etkin,
h›zl› ve güvenilir ifllem yapma olana¤›
sa¤lanmaktad›r. Globalleflme sonucunda
birbiriyle daha fazla entegre hale gelen ulusal
ve uluslararas› piyasalara elektronik ortamda
ulafl›m› sa¤layan TradeMaster'›n  müflteri baz›nda
yayg›nlaflt›r›lmas› Pazarlama Müdürlü¤ü'nün ana
görevlerinden biri haline geldi.

• TradeMaster International,
yat›r›mc›lar›n, global
piyasalardaki geliflmeleri
detayl›, derinlikli ve anl›k
olarak takip edebilmelerini
sa¤lar. Takip edilen bu bilgiler
›fl›¤›nda, yat›r›mc›lar›n

dünyan›n belli bafll› borsalar›nda hisse senedi
ve vadeli kontrat ifllemlerini arac›s›z, kolay ve
h›zl› bir biçimde yapabilmelerini sa¤lar.
• Sundu¤u derinlikli ve anl›k global bilgilerle,
çeflitli piyasalarda ayn› anda ifllem yapma
olana¤› verir.
• Yat›r›mc›lar bu uygulama sayesinde
uluslararas› piyasalardaki yat›r›mlar›n› kiflisel
bilgisayarlar›ndan an›nda takip ederek internet
eriflimi olan her yerden ifllem yapabilirler.
• Yat›r›mc›y› basit menülerle, global piyasalara
do¤rudan ve h›zl› bir flekilde ulaflt›r›r.
• TradeMaster International, her çal›flt›r›ld›¤›nda,
e¤er yeni bir sürüm varsa, bunu otomatik olarak
yükler. Böylece yat›r›mc›ya sürekli bir
güncelleme sa¤lanm›fl olup, her zaman en
yeni sürüm ile çal›flma ve en son eklenen
özelliklerini kullanabilme olana¤› sunar.
• Çeflitli etkin güvenlik kanallar› sayesinde
yat›r›mc›lara ekstra güvenlik sa¤lanmaktad›r.

•  Yat›r›mc›lar›n tüm hesap
bilgilerini ve ifllem detaylar›n›
görebilmelerine; derinlikli ve
anl›k piyasa bilgilerine
ulaflmalar›na; bu bilgiler
do¤rultusunda VOB'da ve
‹MKB'de ifllem gören her türlü

kontrat ve hisse senedinde kolay ve h›zl› olarak
ifllem (al›m-sat›m, iyilefltirme, bölme, v.b.)
yapabilmelerine olanak sa¤lar.
• Yat›r›mc›lar bu uygulama sayesinde ifllemlerini
kiflisel bilgisayarlar›ndan, internet eriflimi olan
her yerde gerçeklefltirebilmektedir.
• TradeMaster'da kullan›lan menüler ve
bölümler oldukça basit tasarlanm›fl olup,
yat›r›mc›y› sonuca h›zl› bir flekilde ulaflt›r›r.
• TradeMaster, her çal›flt›r›ld›¤›nda e¤er yeni
bir sürüm varsa bunu otomatik olarak yükler.
Böylece yat›r›mc›ya sürekli bir güncelleme
sa¤lanm›fl olup, her zaman en yeni sürüm ile
çal›flma ve en son eklenen özelliklerini
kullanabilme olana¤› sunar.
• TradeMaster, program›nda bulunan çeflitli
güvenlik kanallar› sayesinde yat›r›mc›lar›na
ekstra güvenlik sa¤lamaktad›r.



önceki y›l›n yaklafl›k üç kat› büyüklü¤ündedir.

2007 y›l› ifllemlerine, ‹fl Yat›r›m liderli¤inde
gerçeklefltirilen Türkiye Halk Bankas› A.fi.
(Halkbank) özellefltirmesi ile özel sektör ifllemi
olan Tekfen Holding A.fi. (Tekfen) halka arz›
damgas›n› vurdu.

‹fl Yat›r›m'›n Goldman Sachs ile birlikte
gerçeklefltirdi¤i Halkbank'›n halka arz yoluyla

Halka arzlardaki
toplam has›lat üç kat artt›.
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2007 y›l› halka arzlar aç›s›ndan son derece baflar›l› bir y›l oldu. Adet olarak bak›ld›¤›nda,
2006 y›l›nda 16 adet halka arz, 2007 y›l›nda ise dokuz adet halka arz gerçekleflti. Ancak,
2006 y›l›nda gerçeklefltirilen arzlar, göreceli olarak küçük ölçeklilerdi. Nitekim 16 arz›n
toplam›nda 1.138 milyon ABD Dolar› sat›fl gerçeklefltirilmiflken, 2007 y›l›nda gerçeklefltirilen
dokuz halka arzda sat›fl miktar› 3.298 milyon ABD Dolar› oldu.
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2007 y›l› halka arzlar aç›s›ndan son derece
baflar›l› bir y›l oldu. Adet olarak bak›ld›¤›nda,
2006 y›l›nda 16 adet halka arz, 2007 y›l›nda
ise dokuz adet halka arz gerçekleflti. Ancak,
2006 y›l›nda gerçeklefltirilen arzlar, göreceli
olarak küçük ölçeklilerdi. Nitekim 16 arz›n
toplam›nda 1.138 milyon ABD Dolar› sat›fl
gerçeklefltirilmiflken, 2007 y›l›nda
gerçeklefltirilen dokuz halka arzda sat›fl miktar›
3.298 milyon ABD Dolar› oldu. Bu tutar, bir

özellefltirmesinde ek sat›fl dahil 312, 3 milyon
adet pay için 2.123,3 milyon adet talep
yarat›ld›. Yarat›lan talebin parasal de¤eri 12,6
milyar ABD Dolar›'d›r. Halka arz fiyat›
gerçekleflen yo¤un talep sonucunda tavan
fiyat olan 8 YTL'den kesinleflti ve bu halka arz
sonunda Özellefltirme ‹daresi'ne 1,8 milyar
ABD Dolar› kaynak aktar›ld›. Yat›r›mc› say›s›
ise 51 bine yaklaflt›. Halkbank halka arz›,
sadece 2007 y›l›n›n de¤il, tüm zamanlar›n en

Halka Arzlar Halka arz piyasas›na, ‹fl Yat›r›m liderli¤inde gerçeklefltirilen Türkiye Halk
Bankas› A.fi. (Halkbank) özellefltirmesi ile özel sektör ifllemi olan Tekfen
Holding A.fi. (Tekfen) halka arz› damgas›n› vurdu.
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2007 y›l›, özellefltirme program› aç›s›ndan,
2006 ve 2005 y›llar›n›n gerisinde kald›.
Bunda, 2007 y›l›n›n seçim y›l› olmas›n›n
önemli etkisi görüldü. 2007'nin en büyük
özellefltirmeleri, Halkbank halka arz›,
TCDD'ye ait Mersin Liman› ve Karayollar›
Genel Müdürlü¤ü'nün Levent'teki arsas›n›n
sat›fllar› oldu.

‹fl Yat›r›m, 2002 y›l›n›n son çeyre¤inde yurtiçi
dan›flman olarak atand›¤› Tekel Genel
Müdürlü¤ü'nün özellefltirilmesinde yurtd›fl›
dan›flman Citigroup ile birlikte görev almaya
devam etti. Bu özellefltirme sürecinde sona
yaklafl›lm›fl olup, 2008 y›l›n›n bafl›nda
tamamlanaca¤› öngörülmektedir.

2006 y›l›nda Özellefltirme ‹daresi
Baflkanl›¤›'n›n Türkiye Halk Bankas› A.fi.'nin
özellefltirilmesi için açt›¤› Dan›flmanl›k
‹halesi'ni ‹fl Yat›r›m, Goldman Sachs ve
CAIB'in birlikte oluflturdu¤u konsorsiyum
kazand› ve May›s 2007 bafl›nda Halkbank'›n
%24,98'i halka arz edildi.

Sümer Holding A.fi.'ye ait Taflucu Ka¤›t
Sanayi ‹flletmesi'nin "sat›fl" yöntemiyle
özellefltirilmesine iliflkin çal›flmalarda
Özellefltirme ‹daresi Baflkanl›¤›'na
dan›flmanl›k hizmeti verilmektedir. Taflucu
Ka¤›t Sanayi ‹flletmesi için aç›lan ihale ise,
en yüksek teklifin aç›k art›rma bafllang›ç
bedelinin çok alt›nda kalmas› nedeniyle

yüksek gelir yaratan halka arz› unvan›na sahip
oldu.

Tamamen ‹fl Yat›r›m liderli¤inde gerçeklefltirilen
ve 2007 y›l›n›n en büyük miktarl› özel sektör
halka arz› olan Tekfen iflleminde ise sekiz kat
talep yarat›ld›. Bu talebin parasal de¤eri 3,8
milyar ABD Dolar›'d›r. Tekfen halka arz› ortak
sat›fl› ve sermaye art›r›m› yöntemlerinin birlikte
uygulanmas› ile gerçeklefltirildi ve halka arz
sonunda toplam 494,5 milyon ABD Dolar›
gelire ulafl›ld›. Tekfen Holding'in halka arz
sürecinde tek bafl›na global lider ve yurtd›fl›
sat›fl görevini üstlenen ‹fl Yat›r›m, özel sektör
halka arzlar› aras›nda Türkiye'deki en büyük
yerel talebi yaratm›fl oldu.

‹fl Yat›r›m, 2007 y›l›n›n May›s ay›nda yine ‹fl
Yat›r›m'›n liderli¤inde 22 arac› kurumun kat›l›m›
ile oluflturulan konsorsiyumla halka aç›ld›.
Kesin talep toplama süresince büyük bir ilgi
gören halka arzda toplam halka arz
büyüklü¤ünün 15 kat› talep yarat›ld›. Sat›fl›n
%48'lik bölümü yurtd›fl›na ayr›l›rken, kalan
%52'lik k›s›m yurtiçi yat›r›mc›lar aras›nda
paylafl›ld›. Halka arzda flirket de¤eri 334,3
milyon YTL oldu.

2007 y›l›nda Türkiye'de
Gerçeklefltirilen Halka Arzlar

* ‹fl Yat›r›m'›n lider kurum olarak görev ald›¤› halka arzlar

Kaynak: ‹MKB

Toplam Has›lat Toplam Has›lat
(YTL) (ABD Dolar›)

TAV Havalimanlar› Holding A.fi.        445.625.000 322.356.047

Sa¤lam Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.           7.700.000  5.595.930

Oyak Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.         10.999.941 8.308.740

Merkez B Tipi Men.K›y.Yat.Ort.           3.262.375 2.430.256

Türkiye Halk Bankas› A.fi.*     2.476.100.503 1.837.006.085

‹fl Yat›r›m Menkul De¤erler A.fi.*         99.351.255 74.209.184

Sinpafl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.        510.093.076  384.250.905

Albaraka Türk Kat›l›m Bankas› A.fi.        227.322.073 173.395.937

Tekfen Holding A.fi.*        583.604.760 490.754.087

Özellefltirme 2006 y›l›nda Özellefltirme ‹daresi Baflkanl›¤›'n›n Türkiye Halk Bankas›
A.fi.'nin özellefltirilmesi için açt›¤› Dan›flmanl›k ‹halesi'ni ‹fl Yat›r›m, Goldman
Sachs ve CAIB'in birlikte oluflturdu¤u konsorsiyum kazand› ve May›s 2007
bafl›nda Halkbank'›n %24,98'i halka arz edildi.

iptalle sonuçland›. 2008 y›l›nda sat›fl›n
gerçekleflmesine yönelik çal›flmalar devam
edecektir.

Bu faaliyetlerin yan› s›ra halka aç›k flirketlerin
sermaye art›r›m› ve kâr pay› da¤›t›m›

ifllemlerine arac›l›k faaliyetleri sürdürüldü.
‹fl Yat›r›m, flirketlerin kaydi sisteme geçmeleri
ve tüm ifllemlerini bu ortamda
gerçeklefltirmelerinde arac›l›k hizmeti
vermeye devam etmektedir.
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Stratejik Planlama ve
Birleflme - Devralma

Özel sektör birleflme-devralma ifllemlerinin yan› s›ra ‹fl Yat›r›m özellefltirme
faaliyetleri kapsam›nda al›c› tarafta da yer alarak dan›flmanl›k hizmeti verdi.
Ancak 2007, 2006 gibi özellefltirme projelerinin yo¤unlukta oldu¤u bir y›l
olmad›. Bu kapsamdaki 2007 içinde tamamlanan en büyük ve önemli
özellefltirme olan Petkim Petrokimya Holding A.fi. projesinde al›c› tarafta
dan›flmanl›k hizmeti verildi.

Hizmet kapsam› sürekli gelifltirilmekte olan
stratejik planlama ve birleflme - devralma
kapsam›ndaki faaliyetler çeflitli bafll›klar alt›nda
toplanmaktad›r.

Özel sektör dan›flmanl›¤› kapsam›nda 2006
y›l›nda Akkök Holding'in grup flirketleri
aras›ndaki kar›fl›k ifltirak yap›s›n›n
sadelefltirilmesi ve sektörel grupland›rma ile
yat›r›mc› nezdinde flirketlerin piyasa
de¤erlerinin art›r›lmas›na yönelik yeniden
yap›land›rma çal›flmalar› 2007 y›l› içinde
tamamland› ve al›nan kararlar do¤rultusunda
uygulamalara baflland›. Orta büyüklükteki bir
holdinge benzer flekilde yeniden yap›land›rma
hizmeti verilmeye baflland› ve çal›flman›n
ç›kt›lar› müflteriye sunuldu. Bu kapsamda
sunulan bir di¤er hizmet türü olan finansal
de¤erleme çal›flmalar› kapsam›nda üç flirkete
dan›flmanl›k hizmeti verildi.

‹kinci ana hizmet alan› olan flirket birleflme ve
devralmalar› kapsam›nda de¤iflen piyasa
koflullar› çerçevesinde farkl› bir strateji izlendi
ve 2006 y›l›nda özel sektör firmalar›na yönelik
bafllanan pazarlama çal›flmalar› devam ettirildi.
Yabanc› yat›r›mc›n›n ilgisinin artarak devam
etti¤i 2007 y›l›nda, özellikle al›c› ve sat›c› taraf
dan›flmanl›¤› kapsam›nda pek çok yeni müflteri
edinildi. Ayr›ca 2006 y›l›nda uygulamas›na
bafllanan, sadece münhas›rl›k sözleflmesi
imzalayarak ikinci aflamalara geçildi¤inde
dan›flmanl›k sözleflmesi imzalanan projelere
devam edildi ve bu kapsamda dört flirketle
dan›flmanl›k ve birleflme-devralma çal›flmalar›
için münhas›rl›k anlaflmas› yap›ld›.

Özel sektör birleflme-devralma ifllemlerinin
yan› s›ra ‹fl Yat›r›m özellefltirme faaliyetleri
kapsam›nda al›c› tarafta da yer alarak
dan›flmanl›k hizmeti verdi. Ancak, 2007, 2006
gibi özellefltirme projelerinin yo¤unlukta oldu¤u
bir y›l olmad›. Bu kapsamdaki 2007 y›l› içinde
tamamlanan en büyük ve önemli özellefltirme
olan Petkim Petrokimya Holding A.fi.
projesinde al›c› tarafta Akkök Grubu'na
dan›flmanl›k hizmeti verildi. 2007 y›l›nda bu
konuda at›lan en önemli ad›m, 2008 y›l› içinde
ihalesinin aç›lmas›na kesin gözüyle bak›lan
otoyol ve köprü özellefltirmesinde al›c› tarafta
bulunan uluslararas› bir firmaya dan›flmanl›k

hizmetinin verilmeye bafllanmas›d›r.

Di¤er taraftan ‹fl Giriflim Sermayesi Yat›r›m
Ortakl›¤› A.fi.'ye (‹fl Giriflim) verilen dan›flmanl›k
hizmetleri de devam etmektedir. ‹fl Yat›r›m,
ayr›ca birleflme-devralma ifllemlerinde iflin çok
önemli bir parças› olan proje finansman›
konusunda bafllayan çal›flmalar›n› sürdürmüfl
olup, bu kapsamda fon temin edilebilecek
pek çok yabanc› kurum ile iliflki içerisindedir.
Bunun yan›s›ra, birleflme-devralma
ifllemlerinde al›c› tarafta dan›flmanl›k yapt›¤›
projelerde, proje finansman›n›n yan› s›ra di¤er
dan›flmanl›k hizmetleri de sunulmaya baflland›.

2006 y›l› bafl›ndan itibaren vergi kanunlar›nda
yap›lan de¤ifliklik ile özel sektör ve devlet
tahvil ve bonolar›n›n ayn› oranda stopaj
kesintisine tabi olmas› nedeniyle yeni bir piyasa
oluflmaya bafllad›. ‹fl Yat›r›m, 1990'l› y›llarda
yo¤un olarak özel sektör SGMK ihraçlar›na
arac›l›k etmifl oldu¤u için halen sektörde gerekli
bilgi birikimine sahip nadir kurumlardan biri
konumundad›r.
Kurumsal Finansman grubu içerisinde sabit
getirili k›ymet finansman› amac›yla ayr› bir
bölüm oluflturulmufl ve piyasan›n oluflumuna
katk›da bulunmak amac›yla 2006 y›l›ndan
itibaren potansiyel ihraçç›lar ile iliflki içine

Özel Sektör
SGMK ‹hraçlar›

‹fl Yat›r›m, Aral›k ay› içinde C Factoring taraf›ndan gerçeklefltirilen 20 milyon
YTL tutar›nda alt› ayda bir faiz ödemeli ve piyasadaki ilk de¤iflken faizli tahvil
ihrac› olan iflleme arac›l›k etti.

geçilmifltir. 2007 y›l›nda beklenen faiz
indirimlerinin gerçekleflmemesi ve “subprime
mortgage” krizinden etkilenen uluslararas›
piyasalar, yurtiçi ve yurtd›fl› SGMK piyasas›n›n
beklenen flekilde faaliyete geçmesini engelledi.
2006 y›l›ndan bu yana, halka arz yoluyla iki
ihraç denenmiflse de genifl yat›r›mc› taban›
oluflturulamam›flt›r.

‹fl Yat›r›m, Aral›k ay› içinde C Factoring
taraf›ndan gerçeklefltirilen 20 milyon YTL
tutar›nda alt› ayda bir faiz ödemeli ve
piyasadaki ilk de¤iflken faizli tahvil ihrac›na
arac›l›k etti. Bu ihraç, piyasada fazlaca yank›

yapt›. ‹fl Yat›r›m, ayr›ca Creditwest Factoring'e
ait 50 milyon YTL tutar›nda halka arz edilerek
sat›lmas› beklenen bir tahvil ihrac›na arac›l›k
etmeyi planlamaktad›r. Bu ihraca iliflkin
baflvuru SPK'ya Aral›k 2007 sonunda
yap›lm›flt›r.

Bunun d›fl›nda, alacaklar›n menkul
k›ymetlefltirilmesi yoluyla uluslararas›
piyasalarda tahvil ihrac›na yönelik olarak da
çal›flmalarda bulunulmufl, ancak henüz sonuç
al›namam›flt›r.
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uzman görüflü

‹nsan toplulu¤unun küçük say›labilecek bir
k›sm›n› oluflturan giriflimciler, spekülatörler,
kaflifler, adrenalin sporcular vb haricinde
insanlar›n büyük ço¤unlu¤u belirsizlikten ve
bilinmezlikten hofllanmaz. Bu nedenle
hayat›m›z› varsay›mlar üzerine kurar ve bu
varsay›mlar›n de¤iflmez oldu¤una inan›r›z.
Her sabah güneflin do¤acak olmas›, yaz›n
havan›n s›cak, k›fl›n ya¤›fll› olmas›, ekinlerin
ilkbaharda hasat vermesi asl›nda kesinli¤e
sahip olaylar de¤ildir. Finans dünyas› da
benzer niteliklere sahip bir dünya. Yat›r›mc›lar
endekslerin yukar› gitmesini, ifl adamlar›
hammadde fiyatlar›n›n önemli de¤ifliklikler
göstermemesini, üreticiler tah›l ürünlerinde
bir önceki y›la göre afl›r› sapma olmamas›n›,
kredi alanlar libor faizlerinin tarihi ortalamas›na
sad›k kalaca¤›n› umarak stratejilerini
gelifltiriyor ve yat›r›mlar›n› yap›yor. Afla¤›daki
tabloya bakt›¤›m›zda ise 2007 y›l›nda bu
varsay›mlar›n hepsinin yanl›fl ç›kt›¤›n› ve
haz›rl›kl› olan kesimler d›fl›nda büyük
ço¤unlu¤un bu geliflmelerden zararl› ç›kt›¤›n›
görüyoruz.

Tablo, gerek reel sektörün gerekse
yat›r›mc›lar›n 2007 y›l› boyunca sert
hareketlere maruz kald›¤›n› ve sene bafl›nda
önceki y›llar baz al›narak yap›lm›fl olan
projeksyonlar›n y›l içinde revize edildi¤ini
düflündürüyor. Gerçekten de bu¤day
fiyatlar›n›n %76 oran›nda artmas› veya
petrolün %57,21 artarken dolar›n %10,55
de¤er kaybetmesi çok s›k rastlanan geliflmeler
de¤il.

‹flte bu belirsizli¤e yönelik olarak finans
piyasalar›n›n gelifltirdi¤i çözümler art›k
Türkiye'de de kabul görmeye bafllad›.

Özellikle VOB'un aç›lmas› ve yat›r›mc›lar›n
basit future ifllemleri ile tan›flmas›n›n ard›ndan
gözler yurtd›fl›nda y›llard›r var olan daha
geliflmifl ve olgun türev piyasalar›na ve bu
piyasalar›n asli fonksiyonuna çevrildi. Bu
piyasalar› kullanarak bir ifl adam› 6 ay sonra
alaca¤› dövizin de¤erini, bir tar›m iflletmesi
sataca¤› bu¤day›n fiyat›n›,  bir havayolu flirketi
jet yak›t›n›n maliyetini sabitleyebilir ve
bilançosu üzerinde kontrolünü artt›rabilir.
K›saca riskleri "hedge" edebilir. Her türlü risk
bire bir "hedge"  edilemese de büyük ölçüde
ortadan kald›r›labilir.

Korunma için kullan›lan en popüler
enstrümanlardan biri "future"lard›r. ‹lerideki
bir tarihte önceden belirlenmifl bir fiyattan
belli bir varl›¤› almak veya satmak üzerine
düzenlenmifl bir kontrat olan "future"lar
borsalar›n garantisi alt›nda ifllem görmektedir
ve oldukça likit olmas› nedeni ile tercih edilir.
Petrol fiyatlar›n›n 70 Dolar civar›nda gezindi¤i
günlerde 2007 y›l› al›mlar›n›n "future"lar
kullan›larak sabitlenmesi durumunda oluflacak
avantajl› durumu afla¤›daki tablodan
görebiliriz. Çok basit bir örnekle bugün Mart
vadeli petrol kontratlar›nda 92 Dolardan al›m
yapan bir kullan›c› 31 Martta spot piyasada
petrole 95 Dolar ödese bile vadeli ifllemlerde
3 Dolar (95-92) kar etti¤i için asl›nda maliyetini
92 Dolar olarak sabitlemifltir.

Opsiyonlar ise henüz Türkiye'de organize bir
piyasaya sahip olmasa da yurt d›fl›nda yo¤un
olarak kullan›lmaktad›r. Belli bir süre için belli
bir fiyattan bir varl›¤› alma veya satma hakk›na
sahip olman›za imkan tan›yan opsiyonlar
“hedge” amaçl› davranan yat›r›mc›lara zarar
edecekleri miktar› ilk günden bilmelerini

sa¤lamas› aç›s›ndan tercih edilen
enstrümanlard›r. Sonsuz stratejiler yaratma
f›rsat› verir; ancak sadece fiyatlara de¤il,
kontrat›n süresi, volatilite, faiz oranlar› gibi
pek çok de¤iflkenden etkilendikleri için biraz
daha fazla bilgi gerektirir. Yine bir örnek
üzerinden gidersek, belli bir prim ödeyerek
100 Dolar kullan›m fiyatl› petrol sat›n alma
opsiyonu (call) alan bir kullan›c› petrol fiyatlar›
100 Dolar›n alt›nda kald›¤›nda bu opsiyonu
kullanmayacakt›r. Ancak fiyatlar›n 100 Dolar›
aflmas› durumunda opsiyonu de¤er
kazanacak veya hakk›n› kullanarak petrol
al›fl›n› 100 Dolardan gerçeklefltirecektir.

Yo¤un olarak kullan›lan türev ürünlerden bir
di¤eri de "swap"lard›r. Bir “swap” sözleflmesi
tan›m olarak belli bir süre içinde oluflacak
olan sabit/de¤iflken nakit ak›m›n›
de¤iflken/sabit bir nakit ak›m› ile de¤ifltirmektir.
Özellikle de¤iflken bazl› kredi alan ifl
adamlar›n›n geri ödemelerini netlefltirmek için
kulland›klar› faiz swaplar› faizlerin düflüfl
trendine girdi¤i dönemlerde de aksi bir strateji
uygulayarak ödemelerin hafiflemesine
yard›mc› olabilir.

Risklerin spekülatörlere belli bir prim
karfl›l›¤›nda devredilmesi ile piyasalarda
yaflanan dalgalanmalara karfl› yat›r›mc›lar›
koruyan türev enstrümanlar›n bildi¤imiz
Dolar/TL paritesinden hava s›cakl›klar›na
kadar çok genifl bir uygulama alan›na sahip
oldu¤unu düflünürsek, bu konuda ülkemizde
de büyük bir uygulama alan› bulundu¤u ve
dalgalanmalar›n giderek s›klaflt›¤› bir
ekonomik ortamda bu enstrümanlar›n mutlaka
kullan›lmas› gerekti¤i ortaya ç›k›yor.

Piyasalar yüzünden uykusuz kalmak yerine
risklerinizi yönetmeyi deneyin

fiant Manukyan
Uluslararas› Piyasalar
Müdür Yard›mc›s›

Kaynak: Bloomberg, tüm fiyatlar USD veya USc baz›ndad›r.

Menkul 01.01.07 01.01.08 De¤iflim (%)

3 Ayl›k Libor (%) 5,36 4,68 12,68

Alt›n 636 833,70 31

Euro/Dolar 1,32 1,4593 10,55

Dow 12474 13043 4,56

YTL 1,4079 1,1702 16,88

Bu¤day 501 885 76,66

M›s›r 390,25 455,5 16,7

Petrol 61,05 95,98 57,21



araflt›rma
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‹fl Yat›r›m'da müflterilere bilgi ve tahmine
dayal› önerilerde bulunulmaktad›r. Araflt›rma
Müdürlü¤ü taraf›ndan oluflturulan yat›r›m
stratejisi, tahmin ve öneriler, yat›r›m
dan›flmanlar› taraf›ndan yat›r›mc›lar›n risk-
getiri beklentilerine göre kifliye özel yat›r›m
önerilerine dönüfltürülmektedir. Bu süreç
içerisinde Araflt›rma Müdürlü¤ü bir çeflit
“beyin” olarak görev almaktad›r.

Bu nedenle, Araflt›rma Müdürlü¤ü
çal›flanlar›n›n nitelik ve say›sal olarak yeterlili¤i
kritik bir öneme sahiptir. Orta vadeli büyüme
hedeflerine paralel Araflt›rma Müdürlü¤ü
kadrosuna 2007 y›l›nda üç yeni analist kat›ld›.
Ortalama deneyimi befl y›l olan Araflt›rma
Müdürlü¤ü kadrosunun büyük ço¤unlu¤u
son üç y›lda ‹fl Yat›r›m bünyesine kat›lan
uzmanlardan oluflmaktad›r.

Araflt›rma Müdürlü¤ü 65 flirketi izleyerek
Borsa'daki piyasa de¤erinin %75'i hakk›nda
düzenli olarak raporlar haz›rlamakta ve Al-
Sat-Tut fleklinde önerilerde bulunmaktad›r.
Al tavsiyesi verilen flirketler aras›ndan en
cazip olanlar› seçilerek oluflturulan öneri
portföyü, 2007 y›l›nda ‹MKB-100 endeksine
göre %4 daha fazla getiri sa¤lad›.

Genç profesyonellerin kat›l›m› ile 2008 y›l›nda
Araflt›rma Müdürlü¤ü taraf›ndan izlenen flirket
say›s›n›n ve bilgi üretim h›z›n›n art›r›lmas›
hedeflenmektedir.

Do¤ru bilgi,
güvenilir tahminler...

Araflt›rma Müdürlü¤ü 65 flirketi izleyerek Borsa'daki piyasa de¤erinin
%75'i hakk›nda düzenli olarak raporlar haz›rlamakta ve Al-Sat-Tut fleklinde
önerilerde bulunmaktad›r. Al tavsiyesi verilen flirketler aras›ndan en cazip
olanlar› seçilerek oluflturulan öneri portföyü, 2007 y›l›nda ‹MKB-100
endeksine göre %4 daha fazla getiri sa¤lad›.
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Baflar›n›n s›rr›
nitelikli insan kayna¤›

insan kaynaklar› ve e¤itim

Sermaye piyasalar› nitelikli insan kayna¤›
gerektiren bir faaliyet alan›d›r.  ‹fl Yat›r›m'da
nitelikli insan kayna¤›na sahip olman›n ilk
aflamas› ifle al›m ile bafllamaktad›r. 2007 y›l›
içinde, sermaye piyasalar›nda çal›flmay› hedef
olarak seçmifl, lisans veya tercihen yüksek
lisans e¤itimlerini tamamlam›fl yeni mezunlar,
‹fl Yat›r›m'›n hedef ve kültürüne uygun bir
flekilde yetifltirilmek üzere ifle al›nd›. Konu ile
ilgili iliflki kurulan üniversitelerden oldukça iyi
verim al›nd›.

2007 y›l› içinde çal›flanlar, sermaye piyasas› lisanslama, uzmanl›k ve
mesleki geliflim bafll›klar› alt›nda e¤itimlere kat›ld›lar. 2007 y›l›nda,
dünyadaki geliflmeleri izleyebilmek ve kurum vizyonunu gelifltirmek
amac›yla yurtd›fl› e¤itimlere de a¤›rl›k verildi. Yöneticileri gelifltirmeye
yönelik e¤itim programlar›na 2008 y›l›nda da devam edilecektir.

2007 y›l› bafl›nda 246 olan çal›flan say›s›, 2007
y›l› Aral›k ay› sonunda 289'a ulaflt› ve insan
kayna¤› devir h›z› %13 olarak gerçekleflti.
2007  y›lsonu itibariyle, çal›flanlar›n %90'›
üniversite mezunudur.

Nitelikli insan kayna¤›na sahip olman›n ikinci
aflamas› ise e¤itimdir. Çal›flanlar, sermaye
piyasas› lisanslama, uzmanl›k ve mesleki
geliflim bafll›klar› alt›nda e¤itimlere kat›ld›lar.
2007 y›l›nda, dünyadaki geliflmeleri

izleyebilmek ve kurum vizyonunu gelifltirmek
amac›yla yurtd›fl› e¤itimlere de a¤›rl›k verildi.

2008 y›l›nda temel ve yönetici e¤itimlerinin
yan›s›ra belirli çal›flanlara yönelik olarak güncel
konularda özel e¤itimler yap›lmas› da
planlanmaktad›r.



yaz›l›m gelifltirme

Yüksek teknoloji,
yükselen ifl hedefleri

2007 y›l›, ‹fl Yat›r›m'›n sahip oldu¤u teknolojik avantajlar›
ürünlefltirerek, yurtiçi ve yurtd›fl› bireysel ve kurumsal müflterilerine
B2C ve B2B  platformlar› kurarak ulaflt›rmaya bafllad›¤› bir y›l oldu.

Teknoloji kullan›m› sermaye piyasalar›nda
farkl›laflman›n ana unsurlardan biri haline geldi.
‹fl Yat›r›m bu amaçla bünyesinde sadece
sermaye piyasalar›nda uzmanlaflm›fl bir yaz›l›m
ekibi oluflturdu. 19 uzman yaz›l›m
mühendisinden oluflan bu ekip, 2007 y›l›nda
sermaye piyasalar›nda bir çok yenili¤e imza
att›.

2001 y›l›ndan bu yana finansal yaz›l›m
teknolojileri gelifltirme konusundaki yat›r›mlar›n›
istikrarl› ve kararl› bir flekilde sürdüren ‹fl
Yat›r›m, piyasalar›n 2007 y›l›nda sa¤lad›¤›
f›rsatlar› ve ivmeleri, yüksek teknoloji bazl›
ürün ve hizmetleri kullanarak avantaja
dönüfltürdü. 2007 y›l›, ‹fl Yat›r›m'›n sahip oldu¤u
teknolojik avantajlar› ürünlefltirerek, yurtiçi ve
yurtd›fl› bireysel ve kurumsal müflterilerine
B2C ve B2B  platformlar› kurarak ulaflt›rmaya
bafllad›¤› bir y›l oldu. Gelifltirilmesi ‹fl Yat›r›m
bünyesinde 2005 y›l› bafl›nda tamamlanarak
kullan›ma al›nan Kybele - Entegre Yat›r›m
Bankac›l›¤› Sistemi, 2007 y›l›nda oluflan yeni
gereksinimler do¤rultusunda hizmet götürdü¤ü
müflteri ve kullan›c› profili aç›s›ndan fonksiyonel

olarak geniflletildi. ‹fllemlerin yat›r›mc›lar
taraf›ndan daha h›zl› ve güvenli bir flekilde
yap›labilmesi amac›yla Kybele'nin Emir ‹letim
Sistemi'nde performans iyilefltirme çal›flmalar›
2007 y›l› boyunca yo¤un bir flekilde devam
etti ve ortalama emir iletim süresinde 0,5
saniyenin alt›na inme hedefine ulafl›ld›.

‹fl Yat›r›m'›n dinamik ve özel müflterilerine
yönelik haz›rlad›¤›, dünyadaki birçok piyasaya
do¤rudan eriflim olana¤› sa¤layan online al›m-
sat›m platformu TradeMaster, y›l boyunca
devam eden çal›flmalar sonucunda dünyan›n
belli bafll› borsalar›nda hisse ve vadeli ifllem
yapabilir hale geldi. Ayr›ca, TradeMaster
üzerinden yat›r›m fonlar› ifllemleri  de
yap›labilmesi için gerekli gelifltirmeler yap›larak,
TradeMaster platformunun ürün yelpazesi
geniflletilecek.

Kybele - Entegre Yat›r›m Bankac›l›¤› Sistemi
GL Trade'in sundu¤u global trading
platformuna entegre edildi ve ‹MKB Hisse
Senedi Piyasas›'na bu konuda dünya standard›
olan FIX (Financial Information Exchange)

protokolü üzerinden do¤rudan eriflim olana¤›
sa¤land›. Böylece Kybele - Entegre Yat›r›m
Bankac›l›¤› Sistemi, dünyadaki tüm geliflmifl
piyasa yap›c›lar›na ‹MKB Hisse Senedi
Piyasas›'na ulafl›m olana¤›n› açt›.

Sermaye piyasalar›nda risk yönetiminin önem
kazanmas›yla birlikte teknoloji taraf›nda da
gelifltirmeler yap›lmas› ihtiyac› do¤du. 2007
y›l›nda bu konuda önemli ad›mlar at›ld›. ‹fl
Yat›r›m'›n bu alandaki ihtiyaçlar›n› gidermek
üzere bir risk yönetimi program› sat›n al›narak,
yat›r›m bankac›l›¤› sistemine entegre edildi.
Bunun yan›nda, ana orta¤›m›z olan ‹fl
Bankas›'n›n risk sistemi olan ALGO program›na
entegrasyon çal›flmalar› da tamamland›.

Kybele Yat›r›m Bankac›l›¤›'ndan ba¤›ms›z
olarak da çal›flan saklama bankac›l›¤› ve
portföy yönetimi sistemleri gelifltirildi. ‹lk
uygulaman›n 2008 y›l› içerisinde ana orta¤›m›z
Türkiye ‹fl Bankas›'nda kullan›lmaya
bafllan›lmas› hedeflenmektedir.

‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

bilgi teknolojileri

Yeni teknolojiler lüks de¤il,
vazgeçilmez...

2007 y›l›nda kullan›c›lara yönelik teknolojik kaynaklarda %100'e
yak›n bir büyüme gerçekleflti.

Sermaye piyasalar› gittikçe daha karmafl›k
hale geldikçe teknolojiye olan ba¤›ml›l›k daha
da art›yor. Daha fazla s›n›r ötesi ifllem, çok
say›da yeni yat›r›m arac› daha fazla verinin
ifllenmesini gerektiriyor.  ‹fl Yat›r›m'›n
kurgulad›¤› yeni al›m-sat›m sistemi ile
yat›r›mc›lar ulusal ve uluslararas› piyasalara
ulaflabiliyor ve daha fazla veri transferi
gerçeklefltirilebiliyorlar.

2007 y›l›nda flubelerle ba¤lant›lar için fiber
kablolama yap›ld› ve altyap› daha güvenli hale
getirilerek her bir girifl ç›k›fl noktas› daha ak›ll›
cihazlarla denetlenebilir oldu. Kullan›lan
sunucular›n güçleri ve kapasiteleri art›r›ld›.
Art›k ifllemler, kesintisiz çal›flabilen onlarca
sanal sunucunun üzerinde yap›lmaktad›r.

2007 y›l›nda kullan›c›lara yönelik teknolojik
kaynaklarda %100'e yak›n bir büyüme
gerçekleflti. Aralar›nda uluslararas› ba¤lant›lar›n
da bulundu¤u pek çok elektronik ba¤lant›
kuruldu. ‹fl süreklili¤i, güvenlik, servis ve kaynak
yönetimi konusunda dünya standartlar›na
uygun olacak flekilde yeni politikalar›n
haz›rl›klar›na baflland›, mevcutlar› ise
güncellendi.



‹fl Yat›r›m'da halka arz gerçekleflmeden önce
Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Bölümü kuruldu, bu
bölümün Kurumun di¤er birimleriyle
aras›ndaki bilgi ak›fl› kurallara ba¤land›. Pay
Sahipleri ile ‹liflkiler Bölümü, "‹fl Yat›r›m
Bilgilendirme Politikas›" kapsam›nda ticari s›r
niteli¤ini tafl›mayan, gerekli bilgi ve
aç›klamalar›n pay sahipleri ve ilgili di¤er
taraflara zaman›nda, do¤ru, eksiksiz,
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Finansal ve operasyonel olarak
riski minimize etmek

risk yönetimi

2007 y›l›nda uluslararas› piyasalarda yaflanan
geliflmeler yat›r›m bankac›l›¤›nda risk
yönetiminin ne kadar önemli oldu¤unu, daha
da önemlisi risk yönetiminin statik de¤il
piyasalar›n geliflimine göre hareket eden
dinamik bir faaliyet oldu¤unu gösterdi. ‹fl
yat›r›m, bünyesinde risk yönetim birimi
bulunduran nadir arac› kurumlardan biridir.

Risk Yönetimi Müdürlü¤ü, Yönetim Kurulu'na
ba¤l› olarak kurum genelinde risk yönetimi
politika, prosedür, ölçüm ve analiz faaliyetlerini
entegre risk yönetim sistemi içinde
uygulayarak proaktif bir flekilde üst yönetime
raporlanmas›ndan sorumlu olarak
çal›flmalar›na devam etmektedir. Kurum
bünyesinde risk yönetim esaslar› ve
uygulamalar›, Müdürlük taraf›ndan
güncellenen genel risk yönetim politika

Risk Yönetimi Müdürlü¤ü, Yönetim Kurulu'na ba¤l› olarak kurum
genelinde risk yönetimi politika, prosedür, ölçüm ve analiz faaliyetlerini
entegre risk yönetim sistemi içinde uygulayarak proaktif bir flekilde
üst yönetime raporlanmas›ndan sorumlu olarak çal›flmalar›na devam
etmektedir.

doküman› çerçevesinde düzenlenmektedir.
Kurum içi güncellenen risk politikalar›,
düzenleyici kurullar›n öngördü¤ü gereklilikler
do¤rultusunda, risk yönetimi ifllevini,
kapsam›n›, risklerin ölçülme usullerini, risk
limitlerinin saptanma kriterlerini ve al›m/sat›m
ifllemlerinde limit ihlallerinin oluflmas›nda
izlenecek yollar›, çeflitli olay ve durumlarda
verilmesi zorunlu onay ve teyitleri içeren yaz›l›
standartlar› kapsamaktad›r.

‹fl Yat›r›m'›n ana faaliyet konusunu oluflturan
hizmet ve/veya ürün yelpazesinin içindeki
ana risk noktalar›n›n, faiz oran›, döviz kuru,
likidite, kredi ve karfl› taraf riski baz›nda
flekillenmekte olmas›na uygun olarak, Piyasa
Riski ve Aktif-Pasif Yönetimi aç›s›ndan 2007
y›l›n›n üçüncü çeyre¤inde projelendirilen risk
yönetimi yaz›l›m› entegrasyon çal›flmalar›na

baflland›. 2008 y›l›n›n birinci çeyre¤i sonunda
tamamlanmas› hedeflenen proje sonucunda,
risk ölçüm, analiz, yönetim ve raporlanmas›
faaliyetleri ile beraber kurum sermayesinin
risk esasl› daha etkin bir flekilde yönetilerek
orta vadede flirket de¤erinin art›r›lmas›na
yönelik stratejik katk›lar›n sa¤lanmas›
düflünülmektedir.

Serbest yat›r›m fonlar› ve türev ürünlerinin
geliflimi ile birlikte kurulmakta olan risk
yönetimi sisteminin kullan›m gereksiniminin
artmas› beklenmektedir.

2007 y›l›n›n ilk yar›s›nda ‹fl Bankas›'n›n
yönetiminde bafllanan Basel II Projesi
kapsam›nda, ifltirakler risk yönetimi proje
entegrasyonu çal›flmalar›na Risk Yönetimi
Müdürlü¤ü ilgili taraf olarak kat›lmaktad›r.

anlafl›labilir, kolay ve en düflük maliyetle
ulafl›labilir olarak eflit koflullarda iletilmesini
sa¤lamaktad›r. Özel durum aç›klamalar›,
Sermaye Piyasas› Mevzuat›'na uygun olarak
‹MKB'ye gönderilmekte ve ayn› gün içinde
Türkçe ve ‹ngilizce olarak ‹fl Yat›r›m internet
sitesinde yay›nlanarak, elektronik ortam
bilgilendirme amac›yla aktif olarak
kullan›lmaktad›r. Mali tablo dönemlerinde

yat›r›mc› iliflkileri

Zaman›nda, do¤ru, anlafl›l›r ve
kolay eriflilebiliir bilgi

Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Bölümü, "‹fl Yat›r›m Bilgilendirme Politikas›"
kapsam›nda ticari s›r niteli¤ini tafl›mayan, gerekli bilgi ve aç›klamalar›n
pay sahipleri ve ilgili di¤er taraflara zaman›nda, do¤ru, eksiksiz,
anlafl›labilir, kolay ve en düflük maliyetle ulafl›labilir olarak eflit
koflullarda iletilmesini sa¤lamaktad›r.

yat›r›mc› sunumlar› düzenlenmekte, yurtiçi ve
yurtd›fl› yat›r›mc› gruplar› ve analistlerle
görüflmeler yap›lmaktad›r.

Bunun d›fl›nda, ‹fl Yat›r›m'›n kredi
derecelendirme notu almas› için yap›lan
çal›flmalarda da görev al›nmaktad›r.
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Ola¤an Genel Kurul
Gündemi

1. Aç›l›fl, Baflkanl›k Divan›'n›n oluflturulmas› ve toplant› tutanaklar›n›n imzalanmas› için Divan'a yetki verilmesi
2. 2007 y›l›na iliflkin Yönetim Kurulu faaliyet raporu ve Denetçiler raporlar›n›n okunmas› ve müzakeresi
3. 2007 y›l› bilanço ve kar/zarar hesaplar›n›n okunmas›, müzakeresi ve onaylanmas›
4. 2007 y›l› kar da¤›t›m›n›n görüflülerek karara ba¤lanmas›
5. 2007  y›l›  içinde yap›lan ba¤›fl ve yard›mlar hakk›nda bilgi sunulmas›
6. fiirketin Bilgilendirme ve Kar Da¤›t›m Politikalar› hakk›nda bilgi sunulmas›
7. Yönetim Kurulu taraf›ndan seçilen ba¤›ms›z denetim flirketinin onaylanmas›
8. Yönetim Kurulu Üyeleri ve Denetçilerin 2007 y›l› çal›flmalar›ndan dolay› ayr› ayr› ibras›
9. Yönetim Kurulu Üyelerinin seçimi ve görev sürelerinin belirlenmesi
10. Denetçilerin seçimi ve görev sürelerinin belirlenmesi
11. Yönetim Kurulu Üyelerinin ve Denetçilerin ücretlerinin saptanmas›
12. Dilek ve öneriler

Yönetim Kurulu'nun
Kar Da¤›t›m Önerisi

Yönetim Kurulu'nun 07.04.2008 tarihli toplant›s›nda afla¤›da yer alan kar da¤›t›m tablosuna uygun
olarak, Genel Kurul'a;

Yasal kay›tlara göre hesaplanan konsolide cari dönem kar›ndan; 1.661.726,20 YTL'nin I.Tertip
yasal yedek akçe, 6.419.656,36 YTL tutar›nda birinci temettü, 3.080.343,64 YTL tutar›nda ikinci
temettü olmak üzere toplam 9.500.000,00 YTL'nin pay sahiplerine brüt nakit kar pay›, 353.065,00
YTL'nin  II. Tertip yasal yedek akçe, yasal kay›tlarda yer alan 20.855.629,82 YTL'nin ve SPK
mevzuat›na göre hesaplanan 21.347.408,80 YTL'nin ola¤anüstü yedek olarak ayr›lmas›n›n ve
2007 y›l› içinde ifltirak sat›fl›ndan elde edilen gelirin 864.103,00 YTL'sinin özkaynak alt›nda özel
bir fon hesab›nda takibinin önerilmesine,

Ayr›ca; yukar›daki temettü da¤›t›m teklifinin Genel Kurul'ca kabulü halinde yasal kay›tlar›n esas
al›narak, da¤›t›lacak olan 9.500.000,00 YTL tutar›ndaki nakit kar pay›n›n;

Tam mükellef kurumlar ile Türkiye'de bir iflyeri veya daimi temsilci arac›l›¤› ile kar pay› elde eden
dar mükellef kurum ortaklar›m›za % 7.9573 oran›nda ve 1,00 YTL'l›k nominal de¤erde bir adet
hisse senedine 0,0796 YTL brüt = net nakit temettü ödenmesi; di¤er pay sahiplerine % 7.9573
oran›nda ve 1,00 YTL'l›k nominal de¤erde bir adet hisse senedine brüt 0,0796 YTL, net  0,0676
YTL nakit kar pay› ödenmesine ve kar da¤›t›m tarihi bafllang›c›n›n 05.05.2008 Pazartesi günü
olarak önerilmesine karar verilmifltir.

‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi.
YÖNET‹M KURULU
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1. Ödenmifl / Ç›kar›lm›fl Sermaye  119.387.000,00
2. Toplam Yasal Yedek Akçe (Yasal Kay›tlara Göre)  1.631.869,65
Esas sözleflme uyar›nca kar da¤›t›m›nda imtiyaz var ise söz
konusu imtiyaza iliflkin bilgi ‹mtiyaz bulunmamaktad›r

  
 SPK Mevzuat›na  Göre Yasal Kay›tlara Göre

3. Dönem Kar› 42.031.417,00 40.701.302,35
4. Ödenecek Vergiler (-) (8.305.114,00) (7.466.778,33)
5. NET DÖNEM KARI 33.726.303,00 33.234.524,02
6. Geçmifl Y›llar Zarar› (-) 0,00 0,00
7. Birinci Tertip Yasal Yedek Akçe (-) (1.661.726,20) (1.661.726,20
8. Da¤›t›m  Karar› Al›nmam›fl  ‹fltirakin Net Da¤›t›labilir DönemKar›  (-) 0,00 0,00
 9. NET DA⁄ITILAB‹L‹R DÖNEM KARI 32.064.576,80 31.572.797,82
10. Y›l ‹çinde Yap›lan Ba¤›fllar 33.705,00 -
11. Birinci Temettünün Hesaplanaca¤› Ba¤›fllar Eklenmifl

Net Da¤›t›labilir Dönem Kar› 32.098.281,80 -
12. Ortaklara Birinci Temettü  
      - Nakit 6.419.656,36 -
      - Bedelsiz 0,00 -
      - Toplam 6.419.656,36 -
13. ‹mtiyazl› Hisse Senedi Sahiplerine Da¤›t›lan Temettü 0,00 -
14. Yönetim Kurulu Üyelerine, Çal›flanlara vb'ne temettü 0,00 -
15. ‹ntifa Senedi Sahiplerine Da¤›t›lan Temettü 0,00 -
16. Ortaklara ‹kinci Temettü 3.080.343,64 -
17. ‹kinci Tertip Yasal Yedek Akçe 353.065,00 -
18. Statü Yedekleri 0,00 -
19. Özel Fon 864.103,00 -

OLA⁄ANÜSTÜ YEDEK 21.347.408,80 20.855.629,82
20. Da¤›t›lmas› Öngörülen Di¤er Kaynaklar  
      - Geçmifl Y›l Kar›  
      - Ola¤anüstü Yedekler  
      - Kanun ve Esas Sözleflme Uyar›nca  
        Da¤›t›labilir Di¤er Yedekler  

2007 Y›l›
Kar Da¤›t›m Tablosu
(YTL)

Pay Bafl›na Temettü Bilgileri

Toplam Temettü Tutar› (YTL) 1 YTL Nominal De¤erli Hisseye
‹sabet Eden Temettü

Tutar› (YTL) Oran (%)

Brüt 9.500.000,00 0,0796 7,957

Net 8.075.000,00 0,0676 6,764

Da¤›t›lan kar pay›n›n ba¤›fllar eklenmifl net da¤›t›labilir dönem kar›na oran›

Ortaklara da¤›t›lan
kar pay› tutar› (YTL)

Ortaklara da¤›t›lan kar pay›n›n
ba¤›fllar eklenmifl net da¤›t›labilir

dönem kar›na oran› (%)

9.500.000,00 29,60

DA⁄ITILAN KAR PAYI ORANI HAKKINDA B‹LG‹



Kurumsal yönetim
ilkeleri uyum raporu

‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

kurumsal yönetim

1. Kurumsal Yönetim Uyum Beyan›
Küresel piyasalarda meydana gelen
geliflmeler ve gösterilen ekonomik
performans sonucunda ülkemize yönelen
uluslararas› sermayenin kalitesini ve miktar›n›
art›rmak, son y›llarda yakalam›fl oldu¤umuz
büyümenin sürdürülebilir k›l›nmas› aç›s›ndan
büyük önem tafl›maktad›r. Gerek büyümenin
sürdürülebilir k›l›nmas› gerekse yak›n
geçmiflte tecrübe edilen finansal krizler ve
flirket skandallar›n›n en önemli nedenlerinden
birinin kötü yönetim oldu¤u gerçe¤i,
yat›r›mc›lar›n ve flirketlerin ''Kurumsal
Yönetim'' kavram›na daha fazla
odaklanmalar›na neden olmufltur.

‹yi kurumsal yönetim uygulamas›n›n yönetim
stratejisinin belirlenmesi, etkin bir risk
yönetimi ve iç kontrol mekanizmas›n›n
oluflturulmas›, etik kurallar›n belirlenmesi,
kamuyu ayd›nlatma yükümlülü¤ünün
bilgilendirme politikas› kapsam›nda gerekli
kalitede yerine getirilmesi ve Yönetim Kurulu
çal›flmalar›n›n fleffaf olarak yürütülmesi gibi
uygulamalarla mümkün olabilece¤inin
bilincinde olan ‹fl Yat›r›m, faaliyet gösterdi¤i
sektörde “‹fl” ambleminin toplumumuzda
oluflturdu¤u kurumsall›k anlay›fl›n›n temsilcisi
konumundad›r.

Bu çerçevede ‹fl Yat›r›m, baflta pay sahipleri
olmak üzere, çal›flanlar›, müflterileri, fon
sa¤lay›c›lar›, potansiyel yat›r›mc›lar› ve medya
da dahil olmak üzere ilgili bütün taraflar ile
aras›ndaki hak ve sorumluluklar›n›, kurumsal
yönetim anlay›fl›n›n evrensel unsurlar› olan
hesap verebilirlik, eflitlik, fleffafl›k ve
sorumluluk anlay›fl›yla etkin bir yönetim ve
denetim çerçevesinde yürütmektedir.

Baflta Türk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasas›
Kanunu ve ilgili mevzuat paralelinde
belirlemifl oldu¤u etik de¤erlerine uygun
olarak faaliyetlerini yerine getiren ‹fl Yat›r›m,
yat›r›mc›lar›na uzun dönemli katma de¤er
sa¤lanmas›nda Kurumsal Yönetim ‹lkeleri'ne
uyum göstermenin en az finansal performans
kadar önemli oldu¤unun bilincindedir.

Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Bölümü, kuruldu¤u
tarihten itibaren gerek telefon gerekse e-
posta arac›l›¤› ile iletilen bilgi taleplerini
Sermaye Piyasas› Mevzuat› ve ‹fl Yat›r›m
bilgilendirme politikas› kapsam›nda detayl›
bir flekilde yan›tlam›fl, yat›r›mc›larla tele-
konferanslar düzenlemifl ve çeflitli yat›r›m
fonlar› ile toplant›lara kat›lm›flt›r.

Ayr›ca, pay sahiplerinin bilgi edinme
haklar›n›n etkin kullan›m›n›n sa¤lanmas›
amac›yla ‹fl Yat›r›m'›n Türkçe ve ‹ngilizce
internet siteleri fiirket ile ilgili geliflmeler
konusunda güncel tutularak etkin bir
bilgilendirme arac› olarak kullan›lmaktad›r.

‹nternet sitemiz arac›l›¤› ile de kamuya
aç›klanan yat›r›mc› iliflkileri iletiflim bilgileri
afla¤›da yer almaktad›r;

Mert Erdo¤mufl

Genel Müdür Yard›mc›s›

Ö¤renim Durumu
Yüksek Lisans

Sermaye Piyasas› Faaliyet Lisans Türü
‹leri Düzey

Tel : 212- 350 24 12

Faks : 212- 350 20 01

E-Posta : merdogmus@isyatirim.com.tr

Ozan Altan

Uzman

Ö¤renim Durumu

Yüksek Lisans

Sermaye Piyasas› Faaliyet Lisans Türü

‹leri Düzey - Türev Araçlar - Kurumsal

Yönetim

Derecelendirme Uzmanl›¤›

Tel : 212-350 28 72

Faks : 212- 350 20 01

E-Posta : oaltan@isyatirim.com.tr

BÖLÜM I - PAY SAH‹PLER‹

2. Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Birimi
‹fl Yat›r›m, kamuyu ayd›nlatma
yükümlülü¤ünün gerekli kalitede yerine
getirilmesi ile pay ve menfaat sahipleri ile
iliflkilerin sa¤l›kl› bir flekilde yürütülmesinde
gerekli çal›flmalar›n zaman›nda yap›lmas›
amac›yla, henüz halka aç›lma ifllemi
gerçekleflmeden Pay Sahipleri ile ‹liflkiler
Bölümü'nü kurarak konuya verdi¤i önemi
göstermifltir.

Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Bölümü, bilgilendirme
faaliyetlerinin gerçeklefltirilmesi ve kamunun
ayd›nlat›lmas›ndan sorumludur. Bölüm'ün
bafll›ca faaliyetleri afla¤›da belirtilmifltir:

• ‹fl Yat›r›m Bilgilendirme Politikas›
çerçevesinde; baflta Sermaye Piyasas›
Kanunu ve ilgili mevzuat kapsam›nda, pay
ve menfaat sahiplerine yönelik ticari s›r
niteli¤ini tafl›mayan gerekli her türlü bilgi
hakk›nda Kurumsal Yönetim ‹lkeleri'ni
gözeterek bilgilendirme yapmak,

• Sermaye Piyasas› Mevzuat› kapsam›nda
özel durum aç›klamalar›n› ilgili mevzuatta
öngörülen flekil ve zamanlarda ‹MKB'ye
göndermek ve bu aç›klamalar› internet sitesi
arac›l›¤› ile yat›r›mc›lara duyurmak,

• Mevcut ve potansiyel yat›r›mc›larla iliflkileri
yürütmek,

• Genel Kurullar› düzenlemek,

• fiirket internet sitesinde Türkçe ve ‹ngilizce
dil seçenekli “Yat›r›mc› ‹liflkileri/ Investor
Relations” sayfalar›nda Kurumsal Yönetim
‹lkeleri'nin öngördü¤ü bilgi ve verilerin güncel
olarak yer almas›n› sa¤layarak pay ve
menfaat sahiplerini zaman›nda, do¤ru, tam,
kolay, ve mümkün olan en düflük maliyetle
bilgilendirmek.
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3. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme
Haklar›n›n Kullan›m›
Dönem içinde Pay Sahipleri ile ‹liflkiler
Bölümü'ne, özellikle fiirketimizin halka aç›lma
sonras› ortakl›k yap›s›, ifltirak durumu, mali
tablo bilgi ve performans› ile gelece¤e dönük
yat›r›m politikalar› konular›nda sorular
yöneltilmifltir. Yat›r›mc›lar taraf›ndan iletilen
sorular, halka aç›lmam›zla birlikte internet
sitemizde kamuya aç›klanan “‹fl Yat›r›m
Bilgilendirme Politikas›” kapsam›nda mümkün
olan en k›sa zamanda ve en do¤ru flekilde
yan›tlanm›flt›r. Söz konusu bilgilendirmede
kullan›lan bilgilerin ticari s›r niteli¤i tafl›mamas›
 konusunda gerekli hassasiyet gösterilmifltir.

Pay sahipli¤i haklar›n›n kullan›m›n›
etkileyebilecek geliflmelerle ilgili olarak
elektronik ortam etkin olarak kullan›lmaktad›r.
‹MKB'ye gönderilen özel durum aç›klamalar›,
ayn› gün içerisinde Türkçe ve ‹ngilizce
dillerinde ‹fl Yat›r›m'›n internet sitesine de
aktar›lmaktad›r. Ayr›ca, yat›r›mc› sunumlar›
ve genel olarak fiirket yap›s›nda meydana
gelen de¤ifliklikler neticesinde, internet
sitemizde yer alan bilgiler derhal
güncellenmektedir. Bu aç›klamalardan öne
ç›kan konular için de önde gelen bas›n
kurulufllar›na bas›n duyurusu
gönderilmektedir.

Bu bilgilere ek olarak ‹fl Yat›r›m'›n hisse
performans bilgileri de internet sitemizde
yat›r›mc›lar›n bilgisine sunulmaktad›r.

Ana sözleflmemizde özel denetçi tayini talebi
bireysel bir hak olarak düzenlenmemifl olup,
Sermaye Piyasas› Kanunu'nda belirtildi¤i
üzere fiirket sermayesinin en az %5'ini
(yüzde befl) temsil eden pay sahibi/pay
sahiplerine bu hakk›n tan›nm›fl oldu¤u ana
sözleflmede belirtilmifltir.

4. Genel Kurul Bilgileri
‹fl Yat›r›m, 15 Mart 2007 tarihinde Ola¤an Genel
Kurul toplant›s›n› gerçeklefltirmifltir.  fiirket'in
halka arz›ndan önce yap›lan bu son Genel Kurul
toplant›s› için Türk Ticaret Kanunu'nun 370.
maddesine göre davet yap›lm›flt›r.

Hazirun cetvelinin tetkikinden, fiirket'in toplam
96.800.000.- YTL'lik sermayesini temsil eden
96.800.000 adet hisseden 96.800.000 adedi
asaleten olmak üzere toplant›da 96.800.000.-
YTL'lik pay temsil edilmifl ve böylece gerek
kanun gerekse ana sözleflmede öngörülen
toplant› nisab› sa¤lanm›flt›r.

‹fl Yat›r›m'›n halka aç›k bir flirket olarak
gerçeklefltirece¤i Genel Kurul toplant›lar› için
toplant› gündemi ve vekaletname örnekleri
internet sitemizde yer alacakt›r.

H›zla geliflen sermaye piyasalar› ve artan rekabet
ortam›nda baz› önemli kararlar›n bir gecikmeye
meydan verilmeden al›nabilmesi için bölünme,
önemli tutarda malvarl›¤› sat›m›, al›m› ve
kiralanmas› gibi önemli nitelikteki kararlar›n Genel
Kurul taraf›ndan al›nmas› konusunda ana
sözleflmeye herhangi bir hüküm konulmam›flt›r.

15 Mart 2007 tarihinde gerçeklefltirilen Ola¤an
Genel Kurul toplant› gündemi ve tutanaklar›,
internet sitemizde pay ve menfaat sahiplerimizin
bilgisine sunulmaktad›r.

5. Oy Haklar› ve Az›nl›k Haklar›
Oy haklar›nda imtiyaz bulunmamaktad›r. Ancak,
A Grubu pay sahiplerinin Yönetim Kurulu üye
seçiminde imtiyazlar› vard›r. Yönetim Kurulu
üyelerinin 5'i A Grubu pay sahipleri, 2'si  B Grubu
pay sahipleri taraf›ndan aday gösterilir.

‹fl Yat›r›m'›n karfl›l›kl› ifltirak iliflkisi içinde
bulundu¤u bir flirket bulunmamaktad›r ve az›nl›k
paylar› yönetimde temsil edilmemektedir.
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6. Kar Da¤›t›m Politikas› ve Kar
Da¤›t›m Zaman›
Ana Sözleflmemizin 16 nc› maddesinde
da¤›t›labilir kardan Sermaye Piyasas›
Kurulu'nca saptanan oran ve miktarda birinci
temettü da¤›t›lmas› esas› benimsenmifl,
bunun yan›nda ortaklara kar pay› avans›
da¤›t›lmas› hususuna da yer verilmifltir.

Faaliyet alan› ve hizmet çeflitlerini art›rman›n
yan› s›ra halka aç›k bir ortakl›k olarak da
hissedarlar›na yüksek kar pay› getirisi
sa¤lamay› amaçlayan Yönetim Kurulumuz,
ilgili mevzuat çerçevesinde;

a) Pay sahiplerimizin beklentileri ile
fiirketimizin büyümesi aras›ndaki hassas
dengenin bozulmamas›n›,

b)  fiirketimizin genel karl›l›k durumunu
dikkate alarak 2007 y›l› hesap döneminden
itibaren da¤›t›labilir kar›n en az %30'unun
bedelsiz hisse senedi ve/veya nakit olarak
da¤›t›lmas›n›n Genel Kurul'a teklif edilmesi
esas›na dayanan bir kar da¤›t›m politikas›
benimsemifltir.

Genel Kurul taraf›ndan kar pay› da¤›t›lmas›
karar› al›nd›¤› takdirde ödemelerin ilgili
mevzuatta
öngörülen süre içinde olmak üzere en k›sa
zamanda yap›lmas›na özen gösterilecektir.

Kurucu intifa senedi ve kardan pay alma
konusunda imtiyazl› hisse senedi
bulunmamaktad›r.

‹fl Yat›r›m Kar Da¤›t›m Politikas›, halka aç›k
bir flirket olarak gerçeklefltirece¤i ilk Genel
Kurul'da pay sahiplerinin bilgisine
sunulacakt›r. Kar da¤›t›m politikam›z, internet
sitemiz arac›l›¤› ile de kamuya aç›klanm›flt›r.

7. Pay Devri
Pay devirlerine iliflkin olarak sermaye piyasas›
mevzuat›n›n öngördü¤ü flartlar dahilinde
herhangi bir k›s›tlama olmad›¤›, ana
sözleflmemizle hükme ba¤lanm›flt›r.

BÖLÜM II - KAMUYU AYDINLATMA
VE fiEFFAFLIK

8. fiirket Bilgilendirme Politikas›
‹fl Yat›r›m'›n Bilgilendirme Politikas› Yönetim
Kurulu taraf›ndan oluflturularak internet
sitemiz arac›l›¤› ile kamuya duyurulmufltur.
‹fl Yat›r›m'da kamunun ayd›nlatma
yükümlülü¤ünün yerine getirilmesi,
bilgilendirme politikas›n›n izlenmesi, gözetimi
ve gelifltirilmesi Yönetim Kurulu'nun yetki ve
sorumlulu¤undad›r. Bilgilendirme
fonksiyonunun koordinasyonu için Pay
Sahipleri ile ‹liflkiler Bölümü ve bu Bölüm'den
sorumlu Genel Müdür Yard›mc›s›
görevlendirilmifltir. Söz konusu yetkililer,
Yönetim Kurulu ile yak›n iflbirli¤i içinde bu
sorumluluklar›n› yerine getirirler.

9. Özel Durum Aç›klamalar›
Özel durum aç›klamalar›, ticari s›r niteli¤ini
tafl›yan bilgiler hariç olmak üzere, fiirket
paylar›n›n de¤erini ve yat›r›m kararlar›n›
etkileyebilecek ve genel olarak fiirket
faaliyetleri ile ilgili her türlü önemli geliflmenin
‹MKB ve gerekli durumlarda SPK'ya ilgili
mevzuatta öngörülen süre ve flekillerde
bildirilmesidir. ‹fl Yat›r›m, son derece önemli
olan kamuyu ayd›nlatma yükümlülü¤ünü
titizlikle yerine getirmektedir. Dönem
içerisinde gerek ‹fl Yat›rm gerekse kurucusu
oldu¤umuz ‹fl Yat›r›m Dow Jones Türkiye
Eflit A¤›rl›kl› 15 A Tipi Borsa Yat›r›m Fonu
için ‹MKB'ye 92 adet özel durum aç›klamas›
gönderilmifl ve gönderilen özel durum
aç›klamalar› için SPK ya da ‹MKB taraf›ndan
ek aç›klama talebi gelmemifltir.

fiirketimiz paylar› yurt d›fl› borsalara kote
edilmemifltir.

10. fiirket ‹nternet Sitesi ve ‹çeri¤i
‹fl Yat›r›m'›n www.isyatirim.com.tr ve
www.isinvestment.com olmak üzere Türkçe
ve ‹ngilizce içerikli internet siteleri
bulunmaktad›r. Her iki internet sitemizde yer
alan “Yat›r›mc› ‹liflkileri/Investor Relations”
bafll›klar›nda afla¤›da yer alan ve SPK
Kurumsal Yönetim ‹lkeleri'nin ilgili bölümünde
belirtilen;

• Kurumsal Bilgiler,
• Ticaret Sicil Bilgileri,
• Ortakl›k Yap›s› ve ‹fltirakler
• Ana Sözleflme,
• Yönetim Kurulu ve Üst Yönetim,
• Organizasyon Yap›s›,
• Derecelendirme Raporu
• Suç Gelirlerinin Aklanmas› ve Terörizmin
Finansman› ile Mücadelede ‹fl Yat›r›m
Politikas›,
• Kar Da¤›t›m Politikas›,
• Etik ‹lkeler,
• Risk Yönetimi,
• Bilgilendirme Politikas›,
• Yat›r›mc› ‹liflkileri ‹letiflim Bilgileri,
• Halka Arz ‹zahname ve Sirküleri,
• Mali Tablolar ve Ba¤›ms›z Denetim
Raporlar›,
• Yat›r›mc› Sunumlar›,
• Faaliyet Raporlar›,
• Genel Kurul Toplant› Gündemi,
• Toplant› Tutanaklar›,
• Hisse Performans›,
• ‹mtiyazl› Paylara ‹liflkin Bilgiler,
• Sermaye Art›r›mlar›,
• ‹MKB Özel Durum Aç›klamalar›,
• ‹letiflim Bilgileri

konular› pay ve menfaat sahiplerinin bilgisine
sunulmaktad›r.

kurumsal yönetim

Kurumsal yönetim
ilkeleri uyum raporu
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11. Gerçek Kifli Nihai Hakim Pay
Sahibi/Sahiplerinin Aç›klanmas›
‹fl Yat›r›m'da gerçek kifli nihai hakim pay
sahibi bulunmamaktad›r. ‹fl Yat›r›m'›n ortakl›k
yap›s› internet sitemizde pay ve menfaat
sahiplerinin bilgisine sunulmaktad›r.

12. ‹çeriden Ö¤renebilecek Durumda
Olan Kiflilerin Kamuya Duyurulmas›
Sermaye piyasas› araçlar›n›n de¤erini
etkileyebilecek, henüz kamuya aç›klanmam›fl
bilgileri kendisine veya üçüncü kiflilere
menfaat sa¤lamak amac›yla kullanarak
sermaye piyasas›nda ifllem yapanlar
aras›ndaki f›rsat eflitli¤ini bozacak flekilde
mameleki yarar sa¤lamak veya bir zarar›
bertaraf etmek, içeriden ö¤renenlerin ticareti
olarak de¤erlendirilmektedir.

‹çeriden ö¤renenlerin ticareti fiili, ‹fl Yat›r›m
Personel Yönetmeli¤inde düzenlenmifltir.
Buna göre, ‹fl Yat›r›m çal›flanlar›, s›fat ve
görevleri dolay›s›yla baflka kifli, kurum ve
müflteriler hakk›nda ö¤rendikleri bilgileri,
kanunen aç›kça yetkili k›l›nm›fl mercilerden
baflkas›na aç›klayamazlar. Ayr›ca, ‹fl Yat›r›m
çal›flanlar› ve yak›nlar›, hisse senedi al›m
sat›m iflleminde bulunamazlar.

‹fl Yat›r›m'da içeriden ö¤renebilecek kifliler,
Bölüm IV'te say›lan Yönetim Kurulu üyeleri,
Genel Müdür ve Genel Müdür Yard›mc›lar›
ile görevleri gere¤i ticari s›r niteli¤ini tafl›yan
bilgilere sahip olabilecek kiflilerdir.

15. ‹nsan Kaynaklar› Politikas›
‹fl Yat›r›m, insan kaynaklar› politikas›n›
oluflturmufl ve internet sitemiz arac›l›¤› ile
kamuya duyurmufltur.

‹fl Yat›r›m'›n ‹nsan Kaynaklar› Politikas›'nda
etik de¤erlere ba¤l›l›k, sürekli geliflim ve
müflteri odakl› yaklafl›m de¤erleri
benimsenmifltir. ‹fle al›m politikalar›
oluflturulurken ve kariyer planlamalar›
yap›l›rken, eflit koflullardaki kiflilere eflit f›rsat
sa¤lan›lmas› ilkesi benimsenir. Yükselme,
yetki ve sorumluluk ile ücret art›fl›n›
beraberinde getirir. Bir üst göreve
geçebilmek için görev tan›m›n›n gerektirdi¤i
bilgi ve deneyim gibi özelliklere sahip olmak
esast›r. Yükselmelerde en önemli kriter
çal›flanlar›m›z›n performans›d›r.

Çal›flanlar›m›z›n profesyonel ve kiflisel
geliflimlerine ‹fl Yat›r›m olarak katk›da
bulunmak ve bu hususta çal›flanlara eflit
f›rsatlar sunmak temel e¤itim politikam›zd›r.

Çal›flanlar›n görev tan›mlar› ile performans
ve ödüllendirme kriterleri yöneticiler
taraf›ndan belirlenir ve çal›flanlara duyurulur.
Performans de¤erlendirme sistemimiz
hedefler ve yetkinliklerin birlikte
de¤erlendirildi¤i karma bir sistemdir.
Performans de¤erlemesi, çal›flanlar›m›z›n
iflin gereklerine ve niteliklerine ne ölçüde
uyduklar›n› araflt›ran ve ifl baflar›s›n›
saptamaya çal›flan objektif analizler ve
sentezler üzerine kurulmufltur.

Çal›flanlar›m›z aras›nda din, dil, ›rk ve cinsiyet
ay›r›m› yap›lmamas›, insan haklar›na sayg›
gösterilmesi ve çal›flanlar›n Kurum içi fiziksel,
ruhsal ve duygusal olarak kötü muamelelere
karfl› korunmas› için önlemler al›n›r. Bu
konularda çal›flanlar taraf›ndan herhangi bir
flikayet bulunmamaktad›r.

14'üncü bafll›kta belirtilen aç›klamalar›m›z
gere¤ince çal›flanlar›m›z ile iliflkileri yürütmek
üzere herhangi bir temsilci atanmam›flt›r.

BÖLÜM III - MENFAAT SAH‹PLER‹

13. Menfaat Sahiplerinin
Bilgilendirilmesi
‹fl Yat›r›m çal›flanlar›ndan yat›r›mc›lara,
analistlerden medya kurulufllar›na kadar
genifl bir yelpazeyi kapsayan menfaat
sahiplerinin, kendilerini ilgilendiren konularda
en k›sa zamanda ve en do¤ru bir flekilde
bilgilendirilmeleri sa¤lanmaktad›r.

‹fl Yat›r›m ile ilgili önemli geliflmeler hakk›nda
‹MKB'ye yap›lan özel durum aç›klamalar›,
ayn› gün içinde Türkçe ve ‹ngilizce dillerinde
internet sitemize de konarak menfaat
sahiplerinin bilgisine sunulmaktad›r. Ayr›ca
kamuoyunun ilgisini çekece¤i düflünülen
konularda özel durum aç›klamalar›ndan
sonra medya kurulufllar›na bas›n bülteni
gönderilmektedir.

14. Menfaat Sahiplerinin Yönetime
Kat›l›m›
Menfaat sahiplerinin Yönetim Kurulu
Baflkan›'na talepte bulunmak suretiyle
Yönetim Kurulu'nu toplant›ya davet
edebilece¤i, Yönetim Kurulu Baflkan›'n›n
derhal toplant› yap›lmas› gerekmedi¤i
sonucuna varmas› halinde, bir sonraki
Yönetim Kurulu toplant›s›nda davete iliflkin
konuyu tart›flmaya açabilece¤i hususu Ana
Sözleflme'de hükme ba¤lanm›flt›r.

Menfaat sahipleri grubu aras›nda çok önemli
bir yere sahip olan ‹fl Yat›r›m çal›flanlar›na,
yukar›da belirtilen hak d›fl›nda gerek ‹nsan
Kaynaklar› Müdürlü¤ü gerekse do¤rudan
kendi yöneticileri arac›l›¤› ile fiirket yönetimi
hakk›nda düflünce ve önerilerini rahat bir
flekilde iletebilecekleri bir ortam sa¤lanm›flt›r.



16. Müflteri ve Tedarikçilerle ‹liflkiler
Hakk›nda Bilgiler
‹fl Yat›r›m, sermaye piyasas› hizmetlerini etik
de¤erleri çerçevesinde, müflteri odakl› yat›r›m
bankac›l›¤› anlay›fl›yla yat›r›mc›lara
sunmaktad›r. Bu kapsamda, geliflen yat›r›mc›
taleplerini ve de¤iflen piyasa koflullar›n› analiz
ederek ihtiyaçlar›n belirlenmesi ve bu
ihtiyaçlar› en iyi flekilde karfl›layacak ürün
ve hizmetlerin gelifltirilmesi hedeflenmifltir.

Müflteri ile iliflkiler yat›r›m dan›flmanlar›
arac›l›¤›yla yürütülür ve yat›r›m
dan›flmanlar›n›n amac› varl›klar›n müflterilerin
risk-getiri beklentilerine göre en uygun yat›r›m
araçlar›nda de¤erlendirilmesini sa¤lamakt›r.
‹fl Yat›r›m'›n müflterileri, her türlü istek ve
beklentilerini, kendileri için görevlendirilen
yat›r›m dan›flmanlar›na iletebilmektedirler.
Ayr›ca, belirli dönemlerle “Müflteri
Memnuniyeti Anketi” yap›lmakta ve bu
anketin sonuçlar›na göre gerekli geri
bildirimler al›nmaktad›r.

‹fl Yat›r›m'›n faaliyet konusunun niteli¤i
nedeniyle herhangi bir tedarikçisi
bulunmamaktad›r.

17. Sosyal Sorumluluk
‹fl Yat›r›m, kurucusu ve ana orta¤› ‹fl Bankas›
ve ifltirakleri ile yaratt›¤› istihdam seviyesi
ve temel yönetim unsurlar› aras›nda yer alan
sosyal sorumluluk bilinciyle Türk sermaye
piyasalar›n›n önemli aktörlerinden birisidir.

‹fl Yat›r›m  sahip oldu¤u vas›flar› ile Türkiye'ye
iktisadi alanda sa¤lad›¤› katk›lar›n yan› s›ra,
çal›flanlar›na olan yaklafl›m›, sivil toplum
kurulufllar›na, e¤itim kurumlar›na, bilimsel
çal›flmalara, spor, sanat ve kültür
etkinliklerine verdi¤i destek ile sosyal
alanlarda da topluma katk› sa¤lamaktad›r.

‹fl Yat›r›m'›n faaliyetleri yönünden çevre
mevzuat›na herhangi bir ayk›r›l›k
bulunmamakta olup, bu konuda herhangi
bir yasal yapt›r›ma maruz kal›nmam›flt›r.

Genel Müdür'ün ayn› zamanda Yönetim
Kurulu Baflkan› olamayaca¤› hususu Ana
Sözleflmemizle hükme ba¤lanm›flt›r.

18 May›s 2007 tarihi itibariyle paylar› ‹MKB'de
ifllem gören tek arac› kurum statüsünü
tafl›yan ‹fl Yat›r›m'›n Yönetim Kurulu'nda
ba¤›ms›z üye bulunmamaktad›r. Bilindi¤i
gibi ba¤›ms›z yönetim kurulu üyelerinin sahip
olmas› gereken nitelikler SPK Kurumsal
Yönetim ‹lkeleri'nde aç›k ve net olarak
say›lm›flt›r. ‹fl Yat›r›m, sermaye piyasalar›nda
sahip oldu¤u konuma uygun olarak, söz
konusu nitelikleri haiz ve ayn› zamanda ‹fl
Yat›r›m'a önemli katk› sa¤layabilecek
ba¤›ms›z bir üyenin Yönetim Kurulu'nda yer
almas› gere¤ine inanmaktad›r

Yönetim Kurulu Üyelerimizin ‹fl Yat›r›m
d›fl›nda baflka görevler almas› konusu genel
hükümlere tabidir. Ancak, Yönetim Kurulu
Üyelerinin ‹fl Yat›r›m'la muamele yapma ve
rekabet yasa¤›ndan muaf tutulmak için Genel
Kurul'dan izin alamayacaklar›, Ana
Sözleflmemizde hükme ba¤lanm›flt›r.

19. Yönetim Kurulu Üyelerinin
Nitelikleri
Yönetim Kurulu Üyelerimizin hepsi yüksek
ö¤renim görmüfl ve konular›nda deneyim
sahibi olan yöneticilerdir. Bu çerçevede,  ‹fl
Yat›r›m Yönetim Kurulu Üyelerinin nitelikleri,
SPK Kurumsal Yönetim ‹lkeleri'nin ilgili
maddelerinde yer alan niteliklere uygundur.

Yönetim Kurulu Üyelerinin yar›dan bir
fazlas›n›n yüksek ö¤renim kurumlar›ndan
mezun olma flart› da ayr›ca Ana
Sözleflmemizde hükme ba¤lanm›flt›r.

20. fiirketin Misyon ve Vizyonu ‹le
Stratejik Hedefleri
‹fl Yat›r›m'›n misyon ve vizyonu Yönetim
Kurulu taraf›ndan oluflturularak internet
sitemizde aç›klanm›flt›r.

Misyon; Halka aç›larak güçlendirdi¤i ortakl›k
yap›s›, uzman insan kayna¤›, yat›r›mc›
merkezli - piyasa odakl› hizmet anlay›fl› ve
kazand›¤› lider konumu ile Türk Sermaye
Piyasalar›n›n gelifliminde öncü rol oynamak.

BÖLÜM IV - YÖNET‹M KURULU

18. Yönetim Kurulu'nun Yap›s›,
Oluflumu ve Ba¤›ms›z Üyeler

Yönetim Kurulu*:

Özcan Türkak›n,

Baflkan

Buket Himmeto¤lu,

Baflkan Vekili

‹brahim Akar,

Üye

F.Güliz Aykan,

Üye

A. O¤uz Dincer,

Üye

G.Meltem Kökden,

Üye

Aynur Kafkasl›,

Üye

*Yönetim Kurulu üyelerinin ‹fl Yat›r›m'da icra
görevleri bulunmamaktad›r.

Yönetim

‹lhami Koç,

Genel Müdür

Murat Kural,

Genel Müdür Yard›mc›s› (Genel Müdür V.)

Ufuk Ümit Onbafl›,

Genel Müdür Yard›mc›s›

Ertu¤ Y›ld›r›mcan,

Genel Müdür Yard›mc›s›

Mert Erdo¤mufl,

Genel Müdür Yard›mc›s›

Funda Ça¤lan Mursalo¤lu,

Genel Müdür Yard›mc›s›

kurumsal yönetim

Kurumsal yönetim
ilkeleri uyum raporu
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Vizyon; “‹fl” isminin temsil etti¤i güvenilir,
kurumsal ve uzman çal›flma kültürü; yayg›n
da¤›t›m a¤›, ulusal ve uluslararas› sermaye
piyasalar›nda yakalad›¤› büyüme istikrar› ile
sayg›n ve lider bir kurum olmak.

Yöneticiler taraf›ndan ‹fl Yat›r›m faaliyetlerine
yönelik haz›rlanan stratejik hedefler, bir rapor
halinde Yönetim Kurulu'na sunulur. Söz
konusu raporda, makro ekonomik
de¤erlendirmelerin yan› s›ra, ulusal ve
uluslararas› piyasalar hakk›nda bilgi ve
beklentilere yer verilir. Bu bilgi ve beklentiler
çerçevesinde belirlenen stratejik hedefler,
Yönetim Kurulu taraf›ndan bir önceki dönem
performans› görüflüldükten sonra, gerekli
de¤erlendirmeler yap›larak onaylan›r.

Misyon, Vizyon ve Stratejik Hedeflerin ortak
ak›l yönetimiyle yeniden tespiti konusunda
2008 y›l›nda bir çal›flma yap›lmas›
planlanmaktad›r.

21. Risk Yönetimi ve ‹ç Kontrol
Mekanizmas›
Günümüz finansal arac›l›k hizmetlerinde pay
sahiplerinin, yasal düzenleyicilerin ve
müflterilerin artan ihtiyaçlar› do¤rultusunda
baflar› sa¤lanmas›n›n temeli, etkin risk
yönetimine dayanmaktad›r. Di¤er yandan
de¤iflen ve geliflmekte olan risk yönetimi
dünyas›nda etkin risk yönetimi faaliyetlerini
oluflturan çizgi de sürekli yükselmektedir.
Risk ölçüm ve yönetim aktiviteleri ‹fl Yat›r›m'›n
ana ifl kollar› içerisinde entegre olarak 2006
y›l›nda Müdürlük olarak yeniden
yap›land›r›lan Risk Yönetimi birimi, icrac›
birimlerden ba¤›ms›z olarak faaliyet
göstermektedir.

‹fllevsel faaliyetlerin yönetimi noktas›nda, ‹fl
Yat›r›m bütünleflik çeflitli risk gruplar› ile
karfl›laflabilmektedir. Temel olarak piyasa,
kredi, likidite ve operasyonel risk s›n›flar›na
yönelik proaktif kontrol ve yönetim faaliyetleri
gerçekleflmektedir.

22. Yönetim Kurulu Üyeleri ‹le
Yöneticilerin Yetki ve Sorumluluklar›
‹fl Yat›r›m Ana Sözleflmesinde de belirtildi¤i
üzere ‹fl Yat›r›m'›n yönetimi ve d›flar›ya karfl›
temsili Yönetim Kurulu'na aittir. Yönetim
Kurulu, Türk Ticaret Kanunu'nun 319'uncu
maddesi çerçevesinde yönetim ve temsille
ilgili görev ve yetkilerini, üyeleri aras›ndan
seçece¤i murahhas üyelere veya pay sahibi
olmalar› gerekmeyen müdürlere k›smen veya
tamamen devredebilir.

Yönetim Kurulu, Türk Ticaret Kanunu,
Sermaye Piyasas› Kanunu ve ilgili mevzuat
kapsam›nda çal›flmalar›n› yerine getirir.

23. Yönetim Kurulu'nun Faaliyet
Esaslar›
‹fl Yat›r›m'da Yönetim Kurulu en az ayda bir
kez yap›l›r. Gerekli durumlarda Yönetim
Kurulu daha s›k aral›klarla da toplanabilir.
Toplant› gündemi, Genel Müdür'ün önerisi
ve Yönetim Kurulu Baflkan›'n›n bilgisi
dahilinde belirlenir ve Yönetim Kurulu
Baflkan› ya da vekili taraf›ndan toplant› ça¤r›s›
yap›l›r.
Daha önce de belirtildi¤i üzere ‹fl Yat›r›m
sermayesinin en az %5'ini temsil eden pay
sahibi/sahipleri ile Sermaye Piyasas›
Kurulu'nun kamuoyuna aç›klad›¤› Kurumsal
Yönetim ‹lkeleri'nde tan›mlanm›fl olan
menfaat sahipleri, Yönetim Kurulu Baflkan›'na
talepte bulunmak suretiyle Yönetim Kurulu'nu
toplant›ya davet edebilir.

Yönetim Kurulu Üyeleri'nin bilgilendirilmesi
ve iletifliminin sa¤lanmas› için bir Genel
Müdür Yard›mc›s› “Raportör” olarak
görevlendirilmifltir.

Yönetim Kurulu Üyeleri'ne toplant› esnas›nda
a¤›rl›kl› oy hakk› ve/veya olumsuz veto hakk›
tan›nmam›flt›r.

‹fl Yat›r›m'da iç kontrol ve teftifl faaliyetlerini
içeren etkin bir iç denetim sistemi
oluflturulmufltur. ‹fl Yat›r›m'›n merkez d›fl›
örgütleri dahil tüm ifl ve ifllemlerinin yönetim
stratejisi ve politikalar›na uygun olarak
düzenli, verimli ve etkin bir flekilde mevcut
mevzuat ve kurallar çerçevesinde
yürütülmesi, hesap ve kay›t düzeninin
bütünlü¤ünün ve güvenilirli¤inin, veri
sistemindeki bilgilerin zaman›nda ve do¤ru
bir flekilde elde edilebilirli¤inin sa¤lanmas›,
hata, hile ve usulsüzlüklerin önlenmesi ve
tespiti amac›yla ‹fl Yat›r›m'da uygulanan
organizasyon plan› ile bunlara iliflkin tüm
esas ve usuller takip edilmektedir.

Buna ilave olarak, ‹fl Yat›r›m'›n günlük
faaliyetlerinden ba¤›ms›z, yönetimin
ihtiyaçlar›na göre mevzuat ve politikalar›m›za
uygunluk denetimleri fleklinde müfettifllerce
gerçeklefltirilen, iç kontrol sisteminin iflleyifli
baflta olmak üzere ‹fl Yat›r›m'›n tüm
faaliyetlerini ve birimlerini kapsayan, bu
alanlara iliflkin de¤erlendirme yap›lmas›n›
sa¤layan, de¤erlendirmelerde kullan›lan
kan›t ve bulgular›n raporlama ve inceleme
sonucunda elde edildi¤i sistematik denetim
sürecini kapsayan Teftifl sistemi
oluflturulmufltur.

Bunlarla birlikte, itibar riski/yasal risk yönetimi
kapsam›nda kurum itibar›n›n korunmas›na
yönelik baflta Mevzuat ve Uygunluk
Müdürlü¤ü olmak üzere bütün birimler
taraf›ndan mevzuattan kaynaklanan
yükümlülükler, kurumsal ilkelere uyum,
müflteri memnuniyeti, itibar ve güvenilirlik
konular›nda azami gayret gösterilmektedir.
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24. fiirket'le Muamele Yapma ve
Rekabet Yasa¤›
Yönetim Kurulu Üyeleri'nin Türk Ticaret
Kanunu'nun 334 ve 335'inci maddelerine
istinaden ‹fl Yat›r›m'la muamele yapma
yasa¤› ve rekabet yasa¤›ndan muaf tutulmak
için Genel Kurul'dan izin alamayacaklar› Ana
Sözleflmemizde hükme ba¤lanm›flt›r.

25. Etik Kurallar
‹fl Yat›r›m, sermaye piyasas› faaliyetlerinin
yerine getirilmesinde toplumsal ve ekonomik
yarar›n art›r›lmas›, arac›l›k mesle¤inin
sayg›nl›¤›n›n korunmas› ve gelifltirilmesi ile
haks›z rekabetin önlenmesi amac›yla, yasal
ve idari düzenlemelerin yan› s›ra, Yönetim
Kurulu taraf›ndan Türkiye Sermaye Piyasalar›
Arac› Kurulufllar› Birli¤i (TSPAKB)
düzenlemelerine paralel olarak oluflturulan
etik kurallar›n› yaz›l› olarak çal›flanlar›n
bilgisine sunmufltur.

‹fl Yat›r›m etik kurallar› ayn› zamanda ‹fl
Yat›r›m bilgilendirme politikas› çerçevesinde
internet sitemiz arac›l›¤› ile kamuya ilan
edilmifltir.

26. Yönetim Kurulu'nda Oluflturulan
Komitelerin Say›, Yap› ve Ba¤›ms›zl›¤›
Yönetim Kurulu'nun, görev ve
sorumluluklar›n›n sa¤l›kl› bir biçimde yerine
getirilmesini teminen, mevzuat›n gerekli
gördü¤ü ve uygun bulunan komite ve birimler
oluflturulabilece¤i, söz konusu komite ve
birimlerin oluflturulmas›nda SPK'n›n
kamuoyuna aç›klad›¤› Kurumsal Yönetim
‹lkeleri'ni dikkate alaca¤› Ana Sözleflmemizde
hükme ba¤lanm›flt›r.

Bu çerçevede, ‹fl Yat›r›m Yönetim Kurulu
bünyesinde “Denetimden Sorumlu Komite”
ve “Kredi Komitesi” oluflturulmufltur.
Denetimden Sorumlu Komite, Yönetim Kurulu
Baflkan› Say›n Özcan Türkak›n'›n
baflkanl›¤›nda, Say›n Meltem Kökden ve
Say›n F. Güliz Aykan'dan oluflmaktad›r.

Denetimden Sorumlu Komite, 3 ayl›k
dönemleri aflmamak kayd›yla y›lda en az 4
defa toplan›r ve icra etti¤i faaliyetlerin
sonuçlar› ile fiirket'te al›nmas› gereken
önlemleri, yap›lmas›na ihtiyaç duyulan
uygulamalar› ve ‹fl Yat›r›m'›n faaliyetlerinin
güven içinde sürdürülmesi bak›m›ndan
önemli gördü¤ü di¤er hususlar› belirleyerek
Yönetim Kurulu'na bildirir. Yönetim Kurulu
raportörü, Komite çal›flmalar›n› da yürütür.

Yönetim Kurulu karar› ile belirlenen sorumlu
bir Yönetim Kurulu Üyesi'nin baflkanl›¤›nda
yap›land›r›lan Kredi Komitesi, Genel Müdür,
Operasyon, Yurtiçi Piyasalar ve Yat›r›m
Dan›flmanl›¤›ndan Sorumlu Genel Müdür
Yard›mc›lar› ile Operasyon Müdürü ve Yurtiçi
Piyasalar Müdürü'nden oluflmaktad›r. Komite,
gerekli olan her durumda toplan›r.

27. Yönetim Kurulu'na Sa¤lanan Mali
Haklar
Ana Sözleflmemizde Yönetim Kurulu
üyelerinin ayl›k ücret veya huzur haklar›n›n
Genel Kurul taraf›ndan tespit olunaca¤›
belirtilmifltir. Yönetim Kurulu Üyelerinin mali
haklar›n›n tespitinde performansa dayal› bir
ödüllendirme sistemi uygulanmamaktad›r.

‹fl Yat›r›m ile Yönetim Kurulu Üyeleri ve
yöneticileri aras›nda borç verme, kredi
verme, lehine kefalet verme vb. ifllemler
olmamaktad›r.

kurumsal yönetim

Kurumsal yönetim
ilkeleri uyum raporu

‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU



‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi.
VE BA⁄LI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2007 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE
KONSOL‹DE MAL‹ TABLOLAR





‹fl Yat›r›m Menkul De¤erler A.fi.
Yönetim Kurulu’na
‹stanbul

1 OCAK-31 ARALIK 2007 HESAP DÖNEM‹NE ‹L‹fiK‹N
F‹NANSAL TABLOLARLA ‹LG‹L‹ BA⁄IMSIZ DENET‹M RAPORU

1. ‹fl Yat›r›m Menkul De¤erler A.fi. (“fiirket”) ve ba¤l› ortakl›klar›n›n (hep birlikte “Grup”) 31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle haz›rlanan ve 
ekte yer alan konsolide bilançosunu, ayn› tarihte sona eren y›la ait konsolide gelir tablosu, konsolide öz sermaye de¤iflim 
tablosu ve konsolide nakit ak›m tablosunu, önemli muhasebe politikalar›n›n özetini ve dipnotlar› denetlemifl bulunuyoruz. 

Finansal Tablolarla ‹lgili Olarak Grup Yönetimi’nin Sorumlulu¤u

2. Grup Yönetimi finansal tablolar›n Sermaye Piyasas› Kurulu’nca yay›mlanan finansal raporlama standartlar›na göre haz›rlanmas› 
ve dürüst bir flekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolar›n hata ve/veya hile ve usulsüzlükten kaynaklanan
önemli yanl›fll›klar içermeyecek biçimde haz›rlanarak, gerçe¤i dürüst bir flekilde yans›tmas›n› sa¤lamak amac›yla gerekli iç 
kontrol sisteminin tasarlanmas›n›, uygulanmas›n› ve devam ettirilmesini, koflullar›n gerektirdi¤i muhasebe tahminlerinin 
yap›lmas›n› ve uygun muhasebe politikalar›n›n seçilmesini içermektedir.

Ba¤›ms›z Denetim Kuruluflunun Sorumlulu¤u

3. Sorumlulu¤umuz, yapt›¤›m›z ba¤›ms›z denetime dayanarak bu finansal tablolar hakk›nda görüfl bildirmektir. Ba¤›ms›z 
denetimimiz, Sermaye Piyasas› Kurulu’nca yay›mlanan ba¤›ms›z denetim standartlar›na uygun olarak gerçeklefltirilmifltir. Bu 
standartlar, etik ilkelere uyulmas›n› ve ba¤›ms›z denetimin, finansal tablolar›n gerçe¤i do¤ru ve dürüst bir biçimde yans›t›p 
yans›tmad›¤› konusunda makul bir güvenceyi sa¤lamak üzere planlanarak yürütülmesini gerektirmektedir. 

4. Ba¤›ms›z denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili ba¤›ms›z denetim kan›t› toplamak amac›yla, ba¤›ms›z 
denetim tekniklerinin kullan›lmas›n› içermektedir. Ba¤›ms›z denetim tekniklerinin seçimi, finansal tablolar›n hata ve/veya hileden 
ve usulsüzlükten kaynaklan›p kaynaklanmad›¤› hususu da dahil olmak üzere önemli yanl›fll›k içerip içermedi¤ine dair risk 
de¤erlendirmesini de kapsayacak flekilde, mesleki kanaatimize göre yap›lm›flt›r. Bu risk de¤erlendirmesinde, Grup’un iç kontrol 
sistemi göz önünde bulundurulmufltur. Ancak, amac›m›z iç kontrol sisteminin etkinli¤i hakk›nda görüfl vermek de¤il, ba¤›ms›z 
denetim tekniklerini koflullara uygun olarak tasarlamak amac›yla, Grup Yönetimi taraf›ndan haz›rlanan finansal tablolar ile iç 
kontrol sistemi aras›ndaki iliflkiyi ortaya koymakt›r. Ba¤›ms›z denetimimiz, ayr›ca Grup Yönetimi taraf›ndan benimsenen 
muhasebe politikalar› ile yap›lan önemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolar›n bir bütün olarak sunumunun 
uygunlu¤unun de¤erlendirilmesini içermektedir.

5. Ba¤›ms›z denetim s›ras›nda temin etti¤imiz ba¤›ms›z denetim kan›tlar›n›n, görüflümüzün oluflturulmas›na yeterli ve uygun bir 
dayanak oluflturdu¤una inan›yoruz.

Görüfl

6. Görüflümüze göre, iliflikteki finansal tablolar, ‹fl Yat›r›m Menkul De¤erler A.fi. ve ba¤l› ortakl›klar›n›n 31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle
finansal durumunu, ayn› tarihte sona eren y›la ait finansal performans›n› ve nakit ak›mlar›n›, Sermaye Piyasas› Kurulu’nca 
yay›mlanan finansal raporlama standartlar› çerçevesinde do¤ru ve dürüst bir biçimde yans›tmaktad›r.

‹stanbul, 3 Nisan 2008

DRT BA⁄IMSIZ DENET‹M VE SERBEST MUHASEBEC‹ MAL‹ MÜfiAV‹RL‹K A.fi.

Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

Hasan K›l›ç
Sorumlu Ortak Bafldenetçi



Konsolide Mali Tablolar

‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

31 Aral›k 31 Aral›k
VARLIKLAR Not 2007 2006

Cari/Dönen Varl›klar 1.207.003.072 522.703.863
Haz›r de¤erler 4 680.623.899 171.507.113
Menkul k›ymetler (net) 5 302.916.387 206.017.936
Ticari alacaklar (net) 7 218.532.300 128.237.027
‹liflkili taraflardan alacaklar (net) 9 1.621.598 651.568
Di¤er alacaklar (net) 10 2.511.035 16.029.555
Ertelenen vergi varl›klar› 11 - -
Di¤er cari ve dönen varl›klar 12 797.853 260.664

Cari Olmayan Varl›klar 30.782.170 19.439.715
Ticari alacaklar (net) 7 - -
‹liflkili taraflardan alacaklar (net) 9 - -
Di¤er alacaklar (net) 10 - -
Finansal varl›klar (net) 13 13.252.590 21.962.867
Pozitif/(negatif) flerefiye (net) 14 11.007.206 (6.324.476)
Maddi varl›klar (net) 15 4.439.911 3.060.175
Maddi olmayan varl›klar (net) 16 982.267 328.868
Ertelenen vergi varl›klar› 11 1.100.196 412.281
Di¤er cari olmayan ve duran varl›klar 12 - -

TOPLAM VARLIKLAR 1.237.785.242 542.143.578

Ekteki dipnotlar bu mali tablolar›n tamamlay›c› bir parças›d›r.

‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi. ve BA⁄LI ORTAKLIKLARI
31 ARALIK 2007 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE 
KONSOL‹DE B‹LANÇO
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› [“YTL”] cinsinden ifade edilmifltir.)
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31 Aral›k 31 Aral›k
YÜKÜMLÜLÜKLER Not 2007 2006

K›sa Vadeli Yükümlülükler 827.880.933 261.245.608
Finansal borçlar (net) 6 12.347.121 14.758.730
Uzun vadeli finansal borçlar›n k›sa vadeli k›s›mlar› (net) 6 - -
Finansal kiralama ifllemlerinden borçlar (net) 8 9.021 -
Di¤er finansal yükümlülükler (net) 10 623.500.508 188.653.836
Ticari borçlar (net) 7 178.700.847 49.165.893
‹liflkili taraflara borçlar (net) 9 86.294 162.700
Al›nan avanslar 17 - -
Borç karfl›l›klar› (net) 19 5.058.263 4.837.908
Ertelenen vergi yükümlülü¤ü 11 - -
Di¤er yükümlülükler (net) 10 8.178.879 3.666.541

Uzun Vadeli Yükümlülükler 1.013.732 738.862
Finansal borçlar (net) 6 - -
Finansal kiralama ifllemlerinden borçlar (net) 8 - -
Di¤er finansal yükümlülükler (net) 10 - -
Ticari borçlar (net) 7 - -
‹liflkili taraflara borçlar (net) 9 - 624
Al›nan avanslar 17 - -
Borç karfl›l›klar› 19 1.013.732 738.238
Ertelenen vergi yükümlülü¤ü 11 - -
Di¤er yükümlülükler (net) 10 - -
Ana ortakl›k d›fl› paylar 20 162.710.607 127.536.324

Özsermaye 246.179.970 152.622.784
Sermaye 21 119.387.000 96.800.000
Karfl›l›kl› ifltirak sermaye düzeltmesi 21 - -
Sermaye yedekleri 22 44.036.086 6.516.930

- Hisse senetleri ihraç primleri 40.656.600 -
- Hisse senedi iptal kârlar› - -
- Yeniden de¤erleme fonu - -
- Finansal varl›klar de¤er art›fl fonu 3.363.092 6.500.536
- Özsermaye enflasyon düzeltmesi farklar› 16.394 16.394

Kâr yedekleri 23 44.005.258 28.367.316
- Yasal yedekler 2.860.111 1.815.324
- Statü yedekleri 2.168 2.168
- Ola¤anüstü yedekler 35.987.686 23.260.139
- Özel yedekler 4.202.937 3.258.929
- Sermayeye eklenecek ifltirak hisseleri ve gayrimenkul sat›fl kazançlar› 1.196.873 -
- Yabanc› para çevrim farklar› (244.517) 30.756

Net dönem kâr›/(zarar›) 33.726.303 15.734.546
Geçmifl y›llar kâr/(zararlar›) 24 5.025.323 5.203.992

TOPLAM ÖZSERMAYE VE YÜKÜMLÜLÜKLER 1.237.785.242 542.143.578

Ekteki dipnotlar bu mali tablolar›n tamamlay›c› bir parças›d›r.

‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi. ve BA⁄LI ORTAKLIKLARI
31 ARALIK 2007 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE 
KONSOL‹DE B‹LANÇO
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› [“YTL”] cinsinden ifade edilmifltir.)



Konsolide Mali Tablolar

‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aral›k 31 Aral›k

GEL‹R TABLOSU Not 2007 2006
ESAS FAAL‹YET GEL‹RLER‹

Sat›fl gelirleri (net) 32 29.865.954.724 21.227.501.429
Sat›fllar›n maliyeti (-) 32 (29.855.963.507) (21.225.639.866)
Hizmet gelirleri (net) 32 68.894.096 41.967.285
Esas faaliyetlerden di¤er gelirler (net) 32 13.424.671 6.592.348

BRÜT ESAS FAAL‹YET KÂRI 92.309.984 50.421.196
Faaliyet giderleri (-) 33 (63.357.964) (42.347.012)

NET ESAS FAAL‹YET KÂRI 28.952.020 8.074.184
Di¤er faaliyetlerden gelir ve kârlar 34 119.258.540 56.423.759
Di¤er faaliyetlerden gider ve zararlar (-) 34 (11.444.195) (12.731.708)
Finansman gelirleri/(giderleri) (net) 35 (63.510.804) (25.419.497)

FAAL‹YET KÂRI 73.255.561 26.346.738
Net parasal pozisyon kâr›/(zarar›) 36 - -

ANA ORTAKLIK DIfiI KÂR 20 (31.224.144) (8.384.738)
VERG‹ ÖNCES‹ KÂR 42.031.417 17.962.000

Vergiler 37 (8.305.114) (2.227.454)

NET DÖNEM KÂRI/(ZARARI) 33.726.303 15.734.546

H‹SSE BAfiINA KAZANÇ 38 0,3031 0,1625

Ekteki dipnotlar bu mali tablolar›n tamamlay›c› bir parças›d›r.

‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi. ve BA⁄LI ORTAKLIKLARI
31 ARALIK 2007 TAR‹H‹NDE SONA EREN YILA A‹T
KONSOL‹DE GEL‹R TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› [“YTL”] cinsinden ifade edilmifltir.)
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‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi. ve BA⁄LI ORTAKLIKLARI
31 ARALIK 2007 TAR‹H‹NDE SONA EREN YILA A‹T 
KONSOL‹DE ÖZSERMAYE DE⁄‹fi‹M TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› [“YTL”] cinsinden ifade edilmifltir.)
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Konsolide Mali Tablolar

‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aral›k 31 Aral›k

NAK‹T AKIM TABLOSU Not 2007 2006
‹fiLETME FAAL‹YETLER‹NDEN KAYNAKLANAN NAK‹T AKIMI
Net dönem kâr› 33.726.303 15.734.546

Net dönem kâr›n› iflletme faaliyetlerinde (kullan›lan)/elde edilen nakit 
ak›m›na getirmek için yap›lan düzeltmeler:

Maddi varl›klar›n amortisman› 15 1.009.170 1.052.967
Maddi olmayan varl›klar›n itfa paylar› 16 154.675 95.254
Maddi varl›klar sat›fl zarar› 12.059 -
fierefiye itfa pay› 14 79.944 (344.101)
K›dem tazminat› karfl›l›¤› 19 259.682 110.976
Ana ortakl›k d›fl› kâr/(zarar) 20 31.224.144 8.384.738
Menkul k›ymet reeskontlar› (4.285.942) 811.894
Vadeli mevduat faiz tahakkuklar› (10.738.842) (695.104)
Vadeli ifllem (gider)/gelir tahakkuklar› 765.390 3.094.980
Finansal borçlar faiz tahakkuklar› 9.832.629 2.065.566
Temettü gelirleri (1.934.462) (2.132.879)
Di¤er gider tahakkuklar› 4.082.448 1.719.551
Özsermaye yöntemiyle muhasebelefltirilen ifltiraklerden elde edilen giderler/(gelirler) 3.727.869 (2.561.811)
Vergi karfl›l›¤› (parasal kâr/(zarar) ile netlefltirilmifl) 37 8.305.114 2.231.693

‹flletme sermayesindeki de¤iflim öncesi faaliyetlerden elde edilen nakit 76.220.181 29.568.270
Ticari alacaklardaki de¤iflim (90.295.273) (58.503.139)
‹liflkili taraflardan alacaklardaki de¤iflim (332.812) (30.158)
Di¤er alacaklardaki de¤iflim 13.527.038 (9.969.371)
Di¤er cari ve dönen varl›klardaki de¤iflim 477.437 2.050.661
Di¤er cari olmayan ve duran varl›klardaki de¤iflim - -
Ticari borçlardaki de¤iflim 129.534.954 11.521.616
‹liflkili taraflara borçlardaki de¤iflim (90.485) 136.322
Borç karfl›l›klar›ndaki de¤iflim (4.992.105) (1.541.729)
Di¤er yükümlülüklerdeki de¤iflim 4.240.085 1.967.474

Faaliyetlerden elde edilen nakit 128.289.020 (24.800.054)
Ödenen vergiler (9.531.896) (6.828.882)
Ödenen k›dem tazminat› 19 (40.007) (109.394)

‹flletme faaliyetlerinden elde edilen/(kullan›lan) nakit 118.717.117 (31.738.330)

YATIRIM FAAL‹YETLER‹NDEN KAYNAKLANAN NAK‹T AKIMI
Menkul k›ymetlerdeki de¤iflim (net) (92.238.949) 9.212.876
Maddi varl›k al›mlar› 15 (1.959.608) (1.722.292)
Maddi olmayan varl›k al›mlar› 16 (511.463) (277.018)
Yabanc› para çevrim farklar›ndaki de¤iflim (193.338) 65.459
Temettü gelirleri 1.934.462 2.132.879
Ba¤l› ortakl›k ve finansal varl›k (al›mlar›)/sat›fllar› (19.773.987) (5.070.000)
Maddi varl›k sat›fllar›ndan elde edilen nakit 1.810 -
Karfl›l›kl› ifltirak sermaye düzeltmesi - 215.738

Yat›r›m faaliyetlerinden elde edilen/(kullan›lan) nakit (112.741.073) 4.557.642

F‹NANSMAN FAAL‹YETLER‹NDEN KAYNAKLANAN NAK‹T AKIMI
Al›nan finansal borçlar 14.575.000 13.362.000
Geri ödenen finansal borçlar (14.998.730) (24.067.744)
Az›nl›k paylar›ndaki de¤iflim 6.555.866 -
Sermaye art›r›m› 63.243.600 -
Al›nan di¤er finansal borçlar 10 611.680.000 187.985.000
Geri ödenen di¤er finansal borçlar 10 (188.653.836) (36.417.505)

Finansman faaliyetlerinden elde edilen nakit 492.401.900 140.861.751

HAZIR DE⁄ERLERDEK‹ NET DE⁄‹fi‹M 498.377.944 113.681.063

DÖNEM BAfiI HAZIR DE⁄ERLER 4 171.507.113 57.130.946

Kur fark› ve faiz tahakkuklar›n›n Haz›r De¤erler’e etkisi 10.738.842 695.104

DÖNEM SONU HAZIR DE⁄ERLER 4 680.623.899 171.507.113

Ekteki dipnotlar bu mali tablolar›n tamamlay›c› bir parças›d›r.

‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi. ve BA⁄LI ORTAKLIKLARI
31 ARALIK 2007 TAR‹H‹NDE SONA EREN YILA A‹T
KONSOL‹DE NAK‹T AKIM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› [“YTL”] cinsinden ifade edilmifltir.)
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1. GRUP’UN ORGAN‹ZASYONU VE FAAL‹YET KONUSU

‹fl Yat›r›m Menkul De¤erler A.fi:

‹fl Yat›r›m Menkul De¤erler A.fi.’nin ("fiirket") amac›, 3794 Say›l› Kanun'la de¤iflik 2499 Say›l› Sermaye Piyasas› Kanunu ve ilgili
mevzuat hükümlerine uygun olarak fiirket'in ana sözleflmesinde belirtilen sermaye piyasas› faaliyetlerinde bulunmakt›r. Bu
çerçevede, Sermaye Piyasas› Kurulu'nun (“SPK”) 5 Aral›k 1996 tarih ve 51/1515 say›l› karar› ile kurulufl izni al›nm›flt›r.

fiirket Türkiye’de kay›tl›d›r ve haberleflme bilgileri afla¤›da sunulmufltur:

‹fl Kuleleri Kule-2 Kat 12, 4. Levent 34330 Befliktafl/‹stanbul/Türkiye
Telefon: + 90 (212) 350 20 00 Faks: + 90 (212) 350 20 01
http://www.isyatirim.com.tr

Bir Türkiye ‹fl Bankas› Grubu kuruluflu olan fiirket’in ana orta¤› %65,65 hisse pay› ile Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.’dir. fiirket’in hisse
senetleri borsada ifllem görmektedir.

Cari dönem itibariyle fiirket’in çal›flan say›s› 289’dur (31 Aral›k 2006: 246).

Bu rapor kapsam›nda fiirket ve konsolidasyona dahil edilen ba¤l› ortakl›klar› hep birlikte “Grup” olarak nitelendirilmektedir.
Konsolidasyona dahil edilen ifltirak ve ba¤l› ortakl›klar›n faaliyet alanlar› afla¤›da aç›klanm›flt›r:

Camifl Menkul De¤erler A.fi:

Ba¤l› ortakl›¤›n amac›, Sermaye Piyasas› Kanunu ve ilgili mevzuat hükümlerine uygun olarak ana sözleflmesinde belirtilen sermaye
piyasas› faaliyetlerinde bulunmakt›r. Bu faaliyetler kapsam›nda ba¤l› ortakl›k Sermaye Piyasas›'nda arac› kurum olarak faaliyet
göstermektedir ve 1984 y›l›nda kurulmufltur.

‹fl Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi:

Ba¤l› ortakl›¤›n amac›, Sermaye Piyasas› Kanunu ve ilgili mevzuat hükümlerine uygun olarak ana sözleflmesinde belirtilen sermaye
piyasas› faaliyetlerinde bulunmakt›r. Bu ortakl›k sermaye piyasas› ifllemleri ile portföy iflletmecili¤i faaliyetleri sürdürmektedir.

‹fl Portföy Yönetimi A.fi:

Kurulufl, 23 Eylül 2000 tarihinde ‹stanbul Ticaret Siciline tescil ve 6 Kas›m 2000 tarih, 5168 Say›l› T. Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan
edilerek kurulmufltur. ‹fltirakin amac›, Sermaye Piyasas› Kanunu ve ilgili mevzuat hükümlerine uygun olarak ana sözleflmesinde
belirtilen sermaye piyasas› faaliyetlerinde bulunmakt›r. Kurulufl, sermaye piyasas› faaliyetleri aras›nda sadece kurumsal yat›r›mc›lara
portföy yönetimi ve yat›r›m dan›flmanl›¤› hizmeti sunmaktad›r. 

‹fl Giriflim Sermayesi Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi:

‹fltirakin faaliyet konusu, esas olarak Türkiye’de kurulmufl veya kurulacak olan, geliflme potansiyeli tafl›yan ve kaynak ihtiyac› olan
giriflim flirketlerine uzun vadeli yat›r›mlar yapmakt›r. 

Maxis Securities Ltd:

Ba¤l› ortakl›k, 8 A¤ustos 2005 tarihinde ‘The Official Seal Of The Registrar of Companies’ taraf›ndan tescil edilerek, 8 Prince Street
Londra, ‹ngiltere adresinde kurulmufltur. Ba¤l› ortakl›¤›n amac›, yurtd›fl› sermaye piyasalar›nda kâr amaçl› faaliyetlerde bulunmakt›r. 

‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi. ve BA⁄LI ORTAKLIKLARI
31 ARALIK 2007 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE KONSOL‹DE 
MAL‹ TABLOLARA ‹L‹fiK‹N D‹PNOTLAR 
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› [“YTL”] cinsinden ifade edilmifltir.)



Konsolide Mali Tablolar

‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

2. MAL‹ TABLOLARIN SUNUMUNA ‹L‹fiK‹N ESASLAR

Uygulanan Muhasebe Standartlar›:

SPK, 15 Kas›m 2003 tarihinde Seri XI No: 25 say›l› “Sermaye Piyasas›nda Muhasebe Standartlar› Hakk›nda Tebli¤”i (“Seri XI No: 25
say›l› Tebli¤”) yay›mlam›fl bulunmaktad›r. Bu Tebli¤, 1 Ocak 2005 tarihinden sonra sona eren ilk ara mali tablolardan geçerli olmak
üzere yay›m› tarihinde yürürlü¤e girmifltir.

Grup, defterlerini ve kanuni mali tablolar›n› (“Kanuni Mali Tablolar”) Türk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve vergi mevzuat›nca belirlenen
muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta ve haz›rlamaktad›r. Ekli konsolide mali tablolar SPK taraf›ndan yay›mlanan Seri XI No: 25
say›l› Tebli¤’e uygun olarak Grup’un yasal kay›tlar›na yap›lan düzeltmeleri ve s›n›flamalar› da içermektedir. Grup mali tablolar›n›,
SPK taraf›ndan yay›mlanan muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK Muhasebe Standartlar›”) uygun olarak haz›rlamaktad›r.

Mali Tablolar›n Haz›rlanma Esaslar›:

SPK, Seri XI No: 25 say›l› Tebli¤ ile kapsaml› bir muhasebe ilkeleri seti yay›mlam›flt›r. An›lan Tebli¤’de, alternatif olarak Uluslararas›
Muhasebe Standartlar› Kurulu (“IASB”) ve Uluslararas› Muhasebe Standartlar› Komitesi (“IASC”) taraf›ndan ç›kar›lm›fl olan
muhasebe standartlar›n›n uygulanmas›n›n da, SPK Muhasebe Standartlar›na uyulmufl say›laca¤› belirtilmifltir. Ekli konsolide mali
tablolar ve dipnotlar, yukar›da bahsedilen SPK’n›n Seri XI No: 25 say›l› Tebli¤i çerçevesinde haz›rlanm›fl ve SPK taraf›ndan 20 Aral›k
2004 tarihli duyuru ile uygulanmas› zorunlu k›l›nan formatlara uygun olarak sunulmufltur. 

Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Mali Tablolar›n Düzeltilmesi:

fiirket’in ölçüm ve raporlama birimi Yeni Türk Liras›’d›r (YTL). 1 Ocak 2005 tarihinden önceki dönemlerde düzenlenen mali
tablolarda, Türk Paras›’n›n sat›n alma gücündeki de¤ifliminin gösterilmesi amac›yla, Seri XI No: 20 say›l› “Yüksek Enflasyon
Dönemlerinde Mali Tablolar›n Düzeltilmesine ‹liflkin Usul ve Esaslar Hakk›nda Tebli¤” (“Seri XI No: 20 say›l› Tebli¤”) hükümlerince
öngörüldü¤ü üzere genel fiyat endeksleri kullan›larak enflasyon düzeltmeleri yap›lm›flt›r. Seri XI No: 20 say›l› Tebli¤,
hiperenflasyonist ekonomilerin para birimi ile haz›rlanan mali tablolar›n bilanço tarihindeki ölçüm biriminden gösterilmesini
öngörmektedir.

SPK’n›n 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 say›l› toplant›s›nda, Seri XI No: 20 say›l› Tebli¤’in 6’nc› maddesi ile Seri XI No: 25 say›l›
Tebli¤’in buna tekabül eden 375’inci maddesi uyar›nca, yüksek enflasyon döneminin sona erdi¤i; ayr›ca, yüksek enflasyon
döneminin devam›na iliflkin di¤er emarelerin de büyük ölçüde ortadan kalkt›¤› hususlar› çerçevesinde, 2005 y›l›nda mali tablolar›n
enflasyona göre düzeltilmesi uygulamas›na son verilmesine karar verilmifl, dolay›s›yla 1 Ocak 2005 tarihinden sonra enflasyon
muhasebesi uygulanmam›flt›r.

Konsolidasyon Esaslar›:

Ekte sunulan konsolide mali tablolar, SPK’n›n Seri XI No: 25 say›l› Tebli¤i’nin öngördü¤ü flekilde ana ortakl›k ve ba¤l› ortakl›klar›n
mali tablolar›n› kapsamaktad›r. Konsolidasyon kapsam›ndaki ana ortakl›k ve ba¤l› ortakl›klara ait mali tablolarda yer alan varl›k,
borç, özkaynaklar, gelir ve giderler bir bütün olarak birlefltirilmifl ve konsolidasyon ilke ve esaslar› çerçevesinde gerekli düzeltmeler
yap›lm›flt›r. Ba¤l› ortakl›klardaki ana ortakl›¤a isabet eden iflletmedeki pay› dikkate al›narak ba¤l› ortakl›klar›n özsermayesindeki ve
gelir tablosundaki ana ortakl›¤a ait olmayan paylar ana ortakl›k d›fl› paylar olarak gösterilmektedir.

fiirket, ifltiraklerini ilk kayda alma s›ras›nda elde etme maliyeti ile kaydetmektedir. Bu tutar›n ifltirakin net varl›klar›nda ifltirak edenin
pay›na düflen k›sm› gösterecek flekilde artt›r›lmas› veya azalt›lmas› suretiyle mali tablolara yans›t›lmakta ve böylelikle ifltirak edenin
kâr veya zarar›nda ifltirakin kâr›ndan veya zarar›ndan pay›na düflen k›s›mlar ekli konsolide mali tablolarda gösterilmektedir.

‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi. ve BA⁄LI ORTAKLIKLARI
31 ARALIK 2007 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE KONSOL‹DE 
MAL‹ TABLOLARA ‹L‹fiK‹N D‹PNOTLAR 
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› [“YTL”] cinsinden ifade edilmifltir.)
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Ekli konsolide mali tablolarda tam konsolidasyon ve özsermaye yöntemi ile birlefltirilen ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klar afla¤›daki gibidir.

31 Aral›k 31 Aral›k
Ba¤l› Ortakl›k 2007 2006
Camifl Menkul De¤erler A.fi. %99,79 %99,79
‹fl Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. (*) %23,60 %23,60
Maxis Securities Ltd. %100,00 %100,00
‹fl Portföy Yönetimi A.fi. (**) %70,00 -

(*) Ana ortakl›¤›n iflletmenin faaliyetlerinden fayda sa¤lamak amac›yla söz konusu iflletmenin finansal ve faaliyet politikalar› ile ilgili 
kararlar›nda tek bafl›na etkin rol oynama gücü olan “Kontrol Gücü”nün bulunmas› sebebiyle tam konsolidasyon yönetimi ile 
muhasebelefltirilmifltir.

(**) fiirket, 29 Haziran 2007 tarihinde %20 hissesini elinde bulundurdu¤u ifltiraki ‹fl Portföy Yönetimi A.fi.’ye ait hisselerin %50’lik 
k›sm›n› Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.’den 30.500.000 YTL bedelle sat›n alm›flt›r. 30 Haziran 2007 tarihi öncesinde özkaynaktan pay 
alma yöntemi ile konsolide edilen ifltirak, bu tarih itibariyle tam konsolidasyon yöntemi kullan›larak ekli mali tablolara 
yans›t›lm›flt›r. Bu al›m nedeniyle oluflan flerefiyeye iliflkin hesaplama Dipnot 14’te sunulmufltur.

31 Aral›k 31 Aral›k
‹fltirak 2007 2006
‹fl Portföy Yönetimi A.fi. (**) - %20,00
‹fl Giriflim Sermayesi Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. %20,08 %20,08

fierefiye:

fiirket’in sat›n ald›¤› varl›k için net aktif de¤erinin üzerinde bedel ödemesi durumunda konsolidasyon s›ras›nda flerefiye ortaya
ç›kmaktad›r. Ayn› flekilde, negatif flerefiye de fiirket’in sat›n ald›¤› varl›k için net aktif de¤erinin alt›nda bedel ödemesi durumunda
konsolidasyon s›ras›nda ortaya ç›kmaktad›r. fierefiye maliyet de¤erinden birikmifl itfa tutarlar› ve birikmifl de¤er düflüklü¤ü
karfl›l›klar› düflüldükten sonraki de¤eriyle bilançoda tafl›n›r.

Bu flekilde her bir ba¤l› ortakl›k veya ifltirak için hesaplanacak flerefiyeler aktifte “Pozitif/(Negatif) fierefiye-net” olarak konsolide
bilançoya yans›t›lmaktad›r. Pozitif ve negatif flerefiye 20 y›lda itfa edilmektedir.

Kay›tlara al›nan tan›mlanabilir varl›klar ve yükümlülükler, elde etme tarihi itibariyle iktisap edilen flirketin tan›mlanabilir varl›k ve
yükümlülüklerinden oluflur.

fierefiye veya negatif flerefiye iktisap maliyetinin tan›mlanabilir varl›k ve borçlar›n mali tablolara al›nmas›ndan sonra kalan k›sm›n›
temsil etmektedir.

Karfl›laflt›rmal› Bilgiler ve Önceki Dönem Konsolide Mali Tablolar›n›n Düzeltilmesi:

Cari dönem mali tablolar›n sunumu ile uygunluk sa¤lanmas› aç›s›ndan karfl›laflt›rmal› bilgiler gerekli görüldü¤ünde yeniden
s›n›fland›r›lmakta ve düzenlenmektedir. 

Netlefltirme/Mahsup:

Finansal varl›klar ve yükümlülükler, yasal olarak netlefltirme hakk› var olmas›, net olarak ödenmesi veya tahsilinin mümkün olmas›,
veya varl›¤›n elde edilmesi ile yükümlülü¤ün yerine getirilmesinin efl zamanl› olarak gerçekleflebilmesi halinde, bilançoda net
de¤erleri ile gösterilir.
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3. UYGULANAN DE⁄ERLEME ‹LKELER‹/MUHASEBE POL‹T‹KALARI

Ekteki konsolide mali tablolar›n haz›rlanmas›nda kullan›lan önemli de¤erleme ilkeleri ve muhasebe politikalar› afla¤›daki gibidir:

a. Has›lat:

Grup, portföyündeki menkul k›ymetlerin sat›fl gelirlerini, sat›fl an›nda tahsil edilebilir hale geldi¤inde; temettü ve benzeri gelirleri ise
bu gelirlerin vadesinde tahsil edilebilir hale geldi¤inde gelir kaydetmektedir. 

Faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda tahakkuk esas›na göre muhasebelefltirilmektedir. Faiz gelirleri, sabit getirili menkul
k›ymetlerden al›nan kupon faizlerini, borsa para piyasas› ile ters repo ifllemlerinden kaynaklanan faizleri ve vadeli ifllem
teminatlar›n›n nemalar›n› içermektedir.

Hizmet sunum sözleflmesinden elde edilen gelir, sözleflmenin tamamlanma aflamas›na göre muhasebelefltirilir. Bu kapsamda
hizmet sözleflmenin yada hizmetin tamamlanmas›n› müteakip ücret ve komisyonlar, fon yönetim ücreti komisyonlar›, portföy yönetimi
komisyonlar› ve acentelik komisyonlar› tahakkuk esas›na göre muhasebelefltirilmektedir.

b. Maddi Varl›klar: 

Maddi varl›klar, 1 Ocak 2005 tarihinden önce sat›n al›nan kalemler için enflasyonun etkilerine göre düzeltilmifl maliyet de¤erlerinden
ve izleyen dönemlerde al›nan kalemler için sat›n al›m maliyet de¤erlerinden birikmifl amortisman ve kal›c› de¤er düflüflleri ayr›larak
kay›tlara yans›t›lm›flt›r.

Maddi varl›klara iliflkin amortismanlar, varl›klar›n faydal› ömürlerine göre varl›klara girifl veya montaj tarihleri esas al›narak eflit tutarl›,
do¤rusal amortisman yöntemi kullan›larak ayr›lm›flt›r. Grup’un kulland›¤› faydal› ömürler afla¤›daki gibidir: 

Makine ve ekipmanlar 3-15 y›l
Tafl›tlar 5 y›l
Demirbafllar 5-10 y›l
Özel maliyetler 5-10 y›l
Di¤er maddi varl›klar 5-10 y›l

c.Maddi Olmayan Varl›klar:

Maddi olmayan varl›klar, 1 Ocak 2005 tarihinden önce sat›n al›nan kalemler için enflasyonun etkilerine göre düzeltilmifl
maliyetlerinden ve izleyen dönemlerde sat›n al›nan kalemler için sat›n al›m maliyet de¤erinden, birikmifl itfa ve tükenme paylar› ile
kal›c› de¤er kay›plar› düflülmüfl olarak gösterilir.

Maddi olmayan varl›k itfa paylar› gelir tablosunda, ilgili varl›klar›n tahmini ekonomik ömürleri üzerinden eflit tutarl›, do¤rusal
amortisman yöntemi kullan›larak hesaplanmas› sonucu muhasebelefltirilir. Maddi olmayan varl›klar kullan›ma haz›r olduklar› tarihten
itibaren itfa edilir. Maddi olmayan varl›klar için kullan›lan faydal› ömür 3 ile 5 y›ld›r.

d. Varl›klarda De¤er Düflüklü¤ü:

Ertelenmifl vergi aktifi ve finansal varl›klar d›fl›ndaki her varl›k, her bir bilanço tarihinde, söz konusu varl›¤a iliflkin de¤er kayb›n›n
oldu¤una dair herhangi bir gösterge olup olmad›¤›n›n tespiti için de¤erlendirilir. Bir varl›¤›n kay›tl› de¤eri, tahmini ikame de¤erinden
büyük ise de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤› ay›rmak gerekmektedir. ‹kame de¤eri, varl›¤›n net sat›fl de¤eri ile kullan›m de¤erinden yüksek
olan› olarak kabul edilir. Kullan›m de¤eri, varl›¤›n sürekli kullan›m› sonucu gelecekte elde edilecek tahmini nakit girifllerinin ve
kullan›m ömrü sonundaki sat›fl de¤erinin toplam›n›n bugünkü de¤eridir.
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e. Borçlanma Maliyetleri:

Tüm finansman giderleri olufltuklar› dönemde gelir tablosuna kaydedilmektedir.

f. Finansal Araçlar:

Finansal araçlar finansal aktifler ve finansal pasifler ve türev araçlardan oluflmaktad›r. Finansal araçlar Grup’un ticari aktivite ve
faaliyetlerinin temelini oluflturmaktad›r. Bu araçlarla ilgili riskler Grup’un ald›¤› toplam riskin çok önemli bir k›sm›n› oluflturmaktad›r.
Finansal araçlar Grup’un bilançosundaki kredi, piyasa ve likidite risklerini her aç›dan etkilemektedir. fiirket, bu araçlar›n al›m ve
sat›m›n› müflterileri ad›na ve kendi nam ve hesab›na yapmaktad›r.

Kay›tlara ilk al›nd›ktan sonra ticari alacaklar, vadesine kadar elde tutulacak yat›r›mlar, aktif piyasalarda borsa fiyat› bulunmayan ve
güvenilir bir flekilde de¤eri ölçülemeyen varl›klar d›fl›ndaki bütün finansal araçlar makul de¤erleriyle de¤erlenmektedir. Makul
de¤erleriyle de¤erlenmeyen ve vadeleri sabit olan varl›klar iskonto edilmifl de¤erleriyle, vadeleri sabit olmayanlar maliyetleriyle
muhasebelefltirilir. Finansal varl›klar›n de¤erlemeleri de¤er düflüfl karfl›l›¤› için periyodik olarak kontrol edilir.

Makul de¤er, istekli al›c› ve sat›c›lar›n bir araya geldi¤i piyasalarda bir aktifin baflka bir varl›kla de¤ifltirilebilece¤i veya bir
taahhüdün yerine getirilebilece¤i de¤erdir. Bir finansal arac›n piyasa de¤eri, aktif bir piyasan›n mevcudiyeti durumunda, sat›fltan
elde edilebilecek tutara veya sat›n almadan do¤abilecek borca eflittir.

Finansal araçlar›n tahmini makul de¤eri Grup taraf›ndan piyasalara iliflkin bilgiler ve gerekli de¤erleme yöntemleri kullan›larak
belirlenmifltir. Ancak, makul de¤erin belirlenmesinde kullan›lan piyasa verilerinin yorumlanmas›na gerek duyulmaktad›r. 

Banka mevduat›, alacaklar ve türev araçlar karfl› taraf›n anlaflman›n flartlar›n› yerine getirememesi durumunda, Grup’un finansal
durumunu olumsuz yönde etkileyebilecek önemli finansal araçlard›r.

Baz› finansal varl›klar›n maliyet de¤erine eflit olan kay›tl› de¤erlerinin, k›sa vadeli nitelikleri nedeniyle makul de¤erlerine eflit oldu¤u
varsay›lmaktad›r.

Afla¤›da her finansal arac›n tahmini makul de¤erini belirlemede kullan›lan yöntemler ve varsay›mlar belirtilmifltir.

Haz›r de¤erler: Yabanc› para cinsinden kasa ve banka bakiyeleri dönem sonu kurundan de¤erlenmifltir. Bilançodaki nakit ile
bankadaki mevduat›n mevcut de¤eri, bu varl›klar›n tahmini makul de¤erleridir.

Menkul k›ymetler: Borsalarda ifllem gören menkul k›ymetler için makul de¤erler borsa rayiçleri veya piyasa de¤erleri kullan›larak
bulunur. Piyasa de¤eri bilinmeyenler için defter de¤eri tahmini makul de¤erleridir.

Ticari alacaklar ve ticari borçlar: Tahsili flüpheli alacaklar karfl›l›¤› sonras› ticari alacaklar ile ticari borçlar›n bilançodaki mevcut
de¤erleri, tahmini makul de¤erleridir.

‹liflkili taraflardan alacaklar/borçlar: ‹liflkili taraflardan alacaklar/borçlar›n bilanço de¤erleri makul de¤er olarak kabul edilir. 

Finansal borçlar: Finansal borçlar, kullan›ld›klar› tarihte sabitlenen faiz oranlar›na tabidir. Finansal borçlar elde edilen nakit
tutar›ndan muhasebelefltirilir. Finansman giderleri tahakkuk esas›na göre muhasebelefltirilir ve olufltuklar› dönemde ödenmeyen
k›s›m bilançodaki finansal borç tutar›na eklenir.

Kredi riski

Grup’un kredi riski esas olarak ticari alacaklar›ndan do¤abilmektedir. Ticari alacaklar, Grup Yönetimi’nce geçmifl tecrübeler ve cari
ekonomik durum göz önüne al›narak de¤erlendirilmekte ve uygun oranda flüpheli alacak karfl›l›¤› ayr›ld›ktan sonra bilançoda net
olarak gösterilmektedir.
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Piyasa riski

Piyasa riski faiz oranlar›nda, kurlarda veya menkul k›ymetlerin ve di¤er finansal sözleflmelerin de¤erinde meydana gelen ve Grup’u
olumsuz etkileyecek de¤iflimlerdir. Grup için esas önemli riskler kurdaki ve faizdeki de¤iflimlerdir. 

Likidite riski 

Grup genellikle k›sa vadeli finansal araçlar›n› nakde çevirerek; örne¤in alacaklar›n› tahsil ederek, menkul k›ymetlerini elden
ç›kararak, kendisine fon yaratmaktad›r. Bu araçlardan elde edilen tutarlar makul de¤erleri ile kay›tlarda yer almaktad›r. 

g. ‹flletme Birleflmeleri:

Bulunmamaktad›r.

h. Kur De¤ifliminin Etkileri:

Grup’un yasal kay›tlar›nda, yabanc› para cinsinden (YTL d›fl›ndaki para birimleri) muhasebelefltirilen ifllemler, ifllem tarihindeki kurlar
kullan›larak YTL’ ye çevrilmektedir. Bilançoda yer alan dövize ba¤l› varl›k ve borçlar bilanço tarihinde geçerli olan kurlar kullan›larak
YTL’ ye çevrilmifltir. Bu çevrimden ve dövizli ifllemlerin tahsil/tediyelerinden kaynaklanan kambiyo kârlar›/zararlar› gelir tablosunda
yer almaktad›r.

›. Hisse Bafl›na Kazanç:

Hisse bafl›na kazanç miktar›, net dönem kâr/zarar›n›n fiirket hisselerinin dönem içindeki a¤›rl›kl› ortalama pay adedine bölünmesiyle
hesaplan›r. 

i. Bilanço Tarihinden Sonraki Olaylar:

Bilanço tarihinden sonraki olaylar; net dönem kâr›na iliflkin herhangi bir duyuru veya di¤er seçilmifl finansal bilgilerin kamuya
aç›klanmas›ndan sonra ortaya ç›km›fl olsalar bile, bilanço tarihi ile bilançonun yay›m› için yetkilendirilme tarihi aras›ndaki tüm olaylar›
kapsar.

Grup; bilanço tarihinden sonraki düzeltme gerektiren olaylar›n ortaya ç›kmas› durumunda, konsolide mali tablolara al›nan tutarlar› bu
yeni duruma uygun flekilde düzeltir. 

j. Karfl›l›klar, fiarta Ba¤l› Yükümlülükler ve fiarta Ba¤l› Varl›klar:

Geçmifl olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya z›mni yükümlülü¤ün bulunmas›; yükümlülü¤ün yerine getirilmesi için
ekonomik fayda içeren kaynaklar›n iflletmeden ç›kmas›n›n muhtemel olmas› ve yükümlülük tutar›n›n güvenilir bir biçimde tahmin
edilebiliyor olmas› durumlar›nda karfl›l›k konsolide mali tablolarda yer almaktad›r.

k. Muhasebe Politikalar›, Muhasebe Tahminlerinde De¤ifliklik ve Hatalar:

Muhasebe politikalar›nda yap›lan önemli de¤ifliklikler ve tespit edilen önemli muhasebe hatalar› geriye dönük olarak uygulan›r ve
önceki dönem konsolide mali tablolar› yeniden düzenlenir. Muhasebe tahminlerindeki de¤ifliklikler, yaln›zca bir döneme iliflkin ise,
de¤iflikli¤in yap›ld›¤› cari dönemde, gelecek dönemlere iliflkin ise, hem de¤iflikli¤in yap›ld›¤› dönemde hem de gelecek dönemde,
ileriye yönelik olarak uygulan›r.
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l. Kiralama ‹fllemleri:

Finansal kiralamayla elde edilen varl›klar, al›m tarihindeki makul de¤erleriyle Grup’a ait bir varl›k olarak kaydedilmektedir. Kiralayana
karfl› yükümlülük, bilançoda finansal kiralama yükümlülü¤ü olarak gösterilir. Toplam finansal kiralama taahhüdü ile varl›¤›n makul
de¤eri aras›ndaki fark›n oluflturdu¤u finansal giderler, her muhasebe dönemine düflen yükümlülü¤ün sabit faiz oran› ile da¤›t›lmas›
suretiyle kiralama süresi boyunca olufltu¤u döneme ait gelir tablosuna kaydedilir. 

m. ‹liflkili Taraflar:

Ekteki konsolide mali tablolarda ‹fl Yat›r›m Menkul De¤erler A.fi.’nin hissedarlar›, onlar›n sahibi oldu¤u flirketler, bunlar›n yöneticileri
ve iliflkili olduklar› bilinen di¤er kifliler ve kurulufllar, iliflkili taraflar olarak tan›mlanm›flt›r. 

n. Finansal Bilgilerin Bölümlere Göre Raporlanmas›:

Grup a¤›rl›kl› olarak Türkiye’de ve sadece menkul de¤erler alan›nda faaliyet gösterdi¤i için finansal bilgilerin bölümlere göre
raporlanmas›n› gerektirecek bir aç›klama bulunmamaktad›r.

o. Durdurulan Faaliyetler:

Bulunmamaktad›r.

p. Devlet Teflvik ve Yard›mlar›:

Bulunmamaktad›r.

r. Kurum Kazanc› Üzerinden Hesaplanan Vergiler:

Ekli mali tablolarda yer alan gelir vergileri, ilgili dönemin vergisi ile ertelenmifl vergilerdeki de¤iflimi içermektedir. 

Ekli mali tablolarda iflletmenin ve ba¤l› ortakl›klar›n›n faaliyet sonuçlar›ndan do¤acak kurumlar vergisi, gelir vergisi ve fonlara iliflkin
yükümlülükler için tahmini karfl›l›k ayr›lm›flt›r. Cari dönem vergisi, faaliyet sonuçlar› üzerinden vergisel aç›dan kabul edilmeyen
giderler ve istisnalar dikkate al›narak hesaplanmaktad›r. 

Ertelenen vergi yükümlülü¤ü veya varl›¤›, varl›klar›n ve yükümlülüklerin konsolide mali tablolarda gösterilen de¤erleri ile yasal vergi
matrah› hesab›nda dikkate al›nan tutarlar› aras›ndaki geçici farkl›l›klar›n bilanço yöntemine göre ve yasalaflm›fl vergi oranlar› dikkate
al›narak hesaplanmas›yla belirlenmektedir. 

Ertelenen vergi yükümlülü¤ü veya varl›¤›, söz konusu geçici farkl›l›klar›n ortadan kalkaca¤› ilerideki dönemlerde ödenecek vergi
tutarlar›nda yapacaklar› tahmin edilen art›fl ve azal›fl oranlar›nda mali tablolara yans›t›lmaktad›r. Ertelenen vergi varl›¤›, gelecek
dönemlerde vergi avantaj›n›n sa¤lanmas› olas› durumlarda ayr›l›r. Bu varl›ktan yararlan›lamayaca¤›n›n anlafl›ld›¤› oranda ilgili
varl›ktan tenzil edilir.

s. Çal›flanlara Sa¤lanan Faydalar/K›dem Tazminatlar›:

Yürürlükteki kanunlara göre, Grup, emeklilik dolay›s›yla veya istifa ve ‹fl Kanunu’nda belirtilen davran›fllar d›fl›ndaki sebeplerle
istihdam› sona eren çal›flanlara belirli bir toplu ödeme yapmakla yükümlüdür. K›dem tazminat› karfl›l›¤›, tüm çal›flanlar›n emeklilikleri
dolay›s›yla ileride do¤acak yükümlülük tutarlar›n›n net bugünkü de¤erine göre hesaplanm›fl ve konsolide mali tablolara yans›t›lm›flt›r.  

t. Emeklilik Planlar›:

Bulunmamaktad›r.
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Konsolide Mali Tablolar

‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

u. Tar›msal Faaliyetler:

Bulunmamaktad›r.

v. Nakit Ak›m Tablosu:

Nakit ak›m tablosunda, döneme iliflkin haz›r de¤erlerdeki de¤iflimler; esas, yat›r›m ve finansman faaliyetlerine dayal› bir biçimde
s›n›fland›r›larak raporlanm›flt›r. Haz›r de¤erler, k›sa vadeli yükümlülükler için elde bulundurulan ve yat›r›m amac›yla veya di¤er
amaçlarla kullan›lmayan kasa, banka gibi varl›klard›r.

y. Menkul K›ymetler:

Grup, menkul k›ymetler portföyünü afla¤›daki flekilde s›n›fland›rmaktad›r:

Al›m sat›m amaçl› finansal varl›klar:

Al›m sat›m amaçl› finansal varl›klar k›sa vadeli fiyat hareketleri veya marjinlere ba¤l› olarak kâr etmek amac›yla portföye al›nan
k›ymetlerdir. Kay›tlara al›nd›ktan sonra al›m sat›m amaçl› finansal varl›klar güvenilir bir flekilde ölçülebiliyor olmas› kofluluyla makul
de¤erleriyle de¤erlenmektedir. Al›m sat›m amaçl› finansal varl›klara iliflkin kâr veya zararlar ilgili dönemin net kâr veya zarar›
içerisinde gösterilmektedir. 

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varl›klar:

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varl›klar, belirli bir vade yap›s› ve belirli tutardaki ödemeleri içeren ve Grup’un vadesine kadar
elde tutma niyeti ve finansal gücü olan k›ymetlerdir. Vadeye kadar elde tutulacak finansal varl›klar etkin faiz oran› kullan›larak
iskonto edilmifl de¤erleriyle de¤erlenmektedir.

Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar:

Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar (a) vadesine kadar elde tutulacak finansal varl›k olmayan veya (b) al›m sat›m amaçl› finansal varl›k
olmayan finansal varl›klardan oluflmaktad›r. Kay›tlara al›nd›ktan sonra sat›lmaya haz›r finansal varl›klar güvenilir bir flekilde
ölçülebiliyor olmas› kofluluyla makul de¤erleriyle de¤erlenmektedir. Makul de¤erleri güvenilir bir flekilde ölçülemeyen menkul
k›ymetler iskonto edilmifl de¤erleriyle gösterilmektedir. Sat›lmaya haz›r finansal varl›klara iliflkin kâr veya zararlar ilgili dönemin net
kâr veya zarar› içerisinde gösterilmektedir. Bu tür varl›klar›n makul de¤erinde meydana gelen de¤ifliklikler özkaynak hesaplar›
içinde gösterilmektedir. ‹lgili varl›¤›n elden ç›kar›lmas› durumunda makul de¤er uygulamas› sonucunda özkaynak hesaplar›nda
oluflan tutar yat›r›m amaçl› menkul de¤erlerden kaynaklanan kâr/zarar olarak gelir tablosuna yans›t›lmaktad›r.

z. Vadeli ‹fllem ve Opsiyon Sözleflmeleri ile Türev Ürünler:

Grup’un bilanço tarihi itibariyle a¤›rl›kl› olarak vadeli döviz ve ‹MKB Endeksi’ne dayal› kontrat pozisyonlar›ndan oluflan türev ifllemleri
bulunmaktad›r. Al›m-sat›m amaçl› pozisyonlar›n piyasa dalgalanmalar›ndan korunmas› amac›yla zaman zaman vadeli döviz al›m-
sat›m› ve futures ifllemlerine baflvurulmaktad›r. Di¤er taraftan al›m-sat›m amaçl› döviz ve menkul k›ymete dayal› vadeli ifllemler de
yap›lmakta olup, müflteriler ad›na yap›lan vadeli ifllem arac›l›¤› da gerçeklefltirilmektedir. 

Bilanço tarihi itibariyle, türev finansal araçlarla ilgili ifllemler al›m-sat›m amac›yla yap›lmakta ve rayiç de¤er ile de¤erlendirilmekte
olup, ilgili faiz ve kur fark› “Di¤er faaliyetlerden gelir ve kârlar” kalemi içerisinde gösterilerek gelir tablosuna yans›t›lmaktad›r.

aa. Geri Sat›m Sözleflmeleri:

Geri sat›m taahhüdü ile edinilen menkul k›ymetler, ters repo anlaflmalar›yla kulland›r›lan fonlar olarak yans›t›lm›fl ve bilançoda nakit
ve nakit benzeri varl›klar kalemine dahil edilmifltir. Sat›n alma ve geri satma fiyatlar› aras›ndaki fark faiz olarak ifllem görür ve ifllem
süresi boyunca eflit olarak tahakkuk eder. Söz konusu ifllemler k›sa vadeli olup, devlet iç borçlanma senetlerinden oluflmaktad›r.
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4. HAZIR DE⁄ERLER

31 Aral›k 31 Aral›k  
2007 2006

Kasa 41.786 2.074
Vadesiz mevduat 2.609.152 10.427.424
Vadeli mevduat 640.888.842 156.138.892
Di¤er haz›r de¤erler (*) 37.084.119 4.938.723

680.623.899 171.507.113
(*) 31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle di¤er haz›r de¤erler menkul k›ymet geri sat›m anlaflmalar› çerçevesinde 

kulland›r›lan fonlardan (ters repo) oluflmaktad›r.

31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle vadeli mevduat›n vade ve faiz oranlar› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k
Faiz Oran› Vade Döviz Cinsi 2007

YTL vadeli mevduat %17,70-%18,85 2/1/2008-1/4/2008 YTL 630.150.000
Faiz tahakkuku 10.738.842

640.888.842

31 Aral›k
Faiz Oran› Vade Döviz Cinsi 2006

YTL vadeli mevduat %21,25-%21,60 5/1/2007-19/3/2007 YTL 155.000.000
Döviz tevdiat hesaplar› %5,21 28/3/2007 GBP 443.788
Faiz tahakkuku 695.104

156.138.892

31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle ters repolar›n vade ve faiz oranlar› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k
Faiz Oran› Vade Döviz Cinsi 2007

Ters repo %13,70-%17,50 2/1/2008 YTL 37.084.119
37.084.119

31 Aral›k
Faiz Oran› Vade Döviz Cinsi 2006

Ters repo %18,2 4/1/2007 YTL 4.938.723
4.938.723
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5. MENKUL KIYMETLER (NET)

31 Aral›k 31 Aral›k
2007 2006

Al›m sat›m amaçl› finansal varl›klar 288.457.460 190.183.376
Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar 14.458.927 15.834.560
Vadeye kadar elde tutulacak finansal varl›klar - -

302.916.387 206.017.936

31 Aral›k 2007
Al›m sat›m amaçl› finansal varl›klar Maliyet Makul De¤eri Kay›tl› De¤eri
Hisse senetleri 131.908.786 136.126.876 136.126.876
Devlet tahvili ve hazine bonolar› 126.487.958 127.854.996 127.854.996
Yabanc› menkul k›ymetler 921.228 921.224 921.224
Özel kesim bonolar› 22.090.651 22.221.825 22.221.825
Yat›r›m fonlar› 1.059.905 1.332.539 1.332.539

282.468.528 288.457.460 288.457.460

31 Aral›k 2006
Al›m sat›m amaçl› finansal varl›klar Maliyet Makul De¤eri Kay›tl› De¤eri
Hisse senetleri 93.961.090 91.780.896 91.780.896
Devlet tahvili ve hazine bonolar› 96.058.364 96.913.778 96.913.778
Yabanc› menkul k›ymetler 1.097.134 1.101.585 1.101.585
Yat›r›m fonlar› 387.117 387.117 387.117

191.503.705 190.183.376 190.183.376

‹lgili bilanço tarihleri itibariyle teminatta bulunan menkul k›ymetlerin detay› afla¤›da sunulmufltur.

31 Aral›k 2007
Nominal Maliyet Kay›tl› De¤eri

Müflterilere Verilen Teminatlar
(Ödünç menkul k›ymet ifllemleri) 660.012 759.711 733.933

‹MKB Takas ve Saklama Bankas› A.fi. 473.964 1.784.602 1.811.227
Vadeli ‹fllem ve Opsiyon Borsas› A.fi. 15.000 12.761 14.389
Sermaye Piyasas› Kurulu 114.725 98.973 107.186
TOPLAM 1.263.701 2.656.047 2.666.735

31 Aral›k 2006
Nominal Maliyet Kay›tl› De¤eri

Müflterilere Verilen Teminatlar
(Ödünç menkul k›ymet ifllemleri) 665.000 723.549 750.453

‹MKB Takas ve Saklama Bankas› A.fi. (VOB) 350.000 384.021 395.150
TOPLAM 1.015.000 1.107.570 1.145.603
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31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar Ortakl›k Pay› Tutar Ortakl›k Pay› Tutar
Yat›r›m Finansman Menkul De¤erler A.fi. %0,55 16.884 %0,55 6.571
Vadeli ‹fllem ve Opsiyon Borsas› A.fi. %6,00 647.435 %6,00 647.435
‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. %1,50 11.601.045 %1,37 12.986.991
‹MKB Takas ve Saklama Bankas› A.fi. %0,97 1.943.563 %0,97 1.943.563
Geliflen ‹flletmeler Piyasas› A.fi. %5,00 250.000 %5,00 250.000

14.458.927 15.834.560

Grup, sat›lmaya haz›r finansal varl›klar içerisinde takip etti¤i maliyet bedeli 8.120.045 YTL (31 Aral›k 2006: 6.144.321 YTL) olan ‹fl
Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. hisselerini, ‹stanbul Menkul K›ymetler Borsas›’nda (“‹MKB”) oluflan piyasa fiyatlar› ile de¤erlemifl
ve bu ifllem sonucunda oluflan 3.481.000 YTL’lik (31 Aral›k 2006: 6.842.670 YTL) de¤er art›fl tutar›n› bu art›fl sebebiyle oluflan
ertelenmifl vergi yükümlülü¤ü olan 174.050 YTL (31 Aral›k 2006: 342.134 YTL) ile netlefltirerek özkaynak kalemleri içerisindeki
“Finansal varl›klar de¤er art›fl fonu” hesab› alt›nda muhasebelefltirmifltir. Finansal varl›klar de¤er art›fl fonu içinde ana ortakl›k d›fl›
paylara ait olan 56.142 YTL tutar›ndaki zarar mali tablolarda ana ortakl›k d›fl› paylara s›n›flanm›flt›r.

6. F‹NANSAL BORÇLAR (NET)

31 Aral›k 31 Aral›k
2007 2006

K›sa vadeli banka kredileri 12.347.121 14.758.730
12.347.121 14.758.730

31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle k›sa vadeli banka kredilerinin vade ve faiz oranlar› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2007
Aç›klama Tutar Para Birimi Faiz Oran› Vade Tutar YTL
Döviz kredisi 10.000.000 ABD Dolar› %6,20 24 Ocak 2008 11.647.000
Faiz tahakkuku 601.117 ABD Dolar› 700.121

12.347.121

31 Aral›k 2006
Aç›klama Tutar Para Birimi Faiz Oran› Vade Tutar YTL
Döviz kredisi 10.000.000 ABD Dolar› %6,06 19 Mart 2007 14.056.000
Faiz tahakkuku 499.950 ABD Dolar› 702.730

14.758.730
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7. T‹CAR‹ ALACAK VE BORÇLAR (NET)

31 Aral›k 31 Aral›k
Ticari alacaklar 2007 2006
Müflterilerden alacaklar 91.179.235 21.589.855
Kredili müflterilerden alacaklar 46.114.716 50.236.059
Verilen depozito ve teminatlar 1.336.170 603.429 
Vadeli ifllemlerden teminat alacaklar› 78.772.085 47.412.533
Menkul k›ymet sat›m alacaklar› - 7.210.000
Di¤er ticari alacaklar 1.130.094 1.185.151 

218.532.300 128.237.027

31 Aral›k 31 Aral›k
Ticari borçlar 2007 2006
Müflterilere borçlar 88.334.237 1.695.723
Portföyden yap›lan repo ifllemleri - 4.803.770
Vadeli ifllem müflteri teminat borçlar› 65.216.356 20.047.074
Aç›¤a sat›fl ifllemlerinden do¤an yükümlülükler 1.419.240 555.000
Takas ve saklama merkezine borçlar 23.705.765 22.041.593
Di¤er ticari borçlar 25.249 22.733

178.700.847 49.165.893

8. F‹NANSAL K‹RALAMA ALACAKLARI VE BORÇLARI (NET)

31 Aral›k 31 Aral›k
2007 2006

Finansal kiralama ifllemlerinden borçlar 11.374 -
Ertelenmifl finansal kiralama borcu (-) (2.353) -

9.021 -

K›sa vadeli finansal kiralama borçlar› 11.001 -
Uzun vadeli finansal kiralama borçlar› 373 -

11.374 -

Finansal kiralama borçlar›n›n vade da¤›l›m›
2008 11.001 -
2009 121 -
2010 252 -

11.374 -
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9. ‹L‹fiK‹L‹ TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORÇLAR (NET)

31 Aral›k 31 Aral›k
‹liflkili taraflardan alacaklar 2007 2006
Personelden alacaklar 880.482 625.955
‹fl Merkezleri Yönetim ve ‹flletim A.fi. 1.934 1.114
T. ‹fl Bankas› A.fi. (Yurtd›fl› Fonlar›) 140.511 -
‹fl Giriflim Sermayesi Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. 16.073 -
Anadolu Anonim Türk Sigorta fiirketi 32.959 -
Milli Reasürans T.A.fi. 46.486 -
T. ‹fl Bankas› A.fi. 162.134 24.499
Anadolu Hayat Emeklilik A.fi. 340.499 -
Elektronik Bilgi Üretim Da¤›t›m Ticaret ve ‹letiflim Hizmetleri A.fi. 520 -

1.621.598 651.568

‹liflkili taraflardaki banka bakiyesi
T. ‹fl Bankas› A.fi. 267.808.530 90.657.502

267.808.530 90.657.502

‹liflkili taraflara borçlar
Anadolu Anonim Türk Sigorta fiirketi 33.099     21.542
fiiflecam Sigorta ve Arac›l›k Hizmetleri A.fi. 578     413
T. fiifle ve Cam Fabrikalar› A.fi. 1.110     10.188
‹fl Merkezleri Yönetim ve ‹flletim A.fi. 2.631     26.863
T. ‹fl Bankas› A.fi. 7.126     44.476
‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. - 45.712
Personele borçlar 40.345     13.506
‹MKB Takas ve Saklama Bankas› A.fi. 1.405 -

86.294     162.700

‹liflkili taraflara uzun vadeli borçlar
Ortaklara borçlar - 624

- 624
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1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aral›k 31 Aral›k

Fon yönetim ve arac›l›k geliri 2007 2006
T. ‹fl Bankas› A.fi. 7.975.994     7.157.559
‹fl Giriflim Sermayesi Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. 217.650     200.629
‹fl Net Elektronik Bilgi Üretim A.fi. - 5
Miltafl Sigorta Arac›l›¤› A.fi. 27     26
Miltafl Turizm ‹nflaat Ticaret A.fi. 36     93
Milli Reasürans T.A.fi. 53.246     -
T. fiifle ve Cam Fabrikalar› A.fi. 537.580     -
‹fl Factoring Finansman Hizmetleri A.fi. - 30
‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. - 92.643
Probil Bilgi ‹fllem Destek Dan›flmanl›k A.fi. - 234
Yat›r›m Finansman Menkul De¤erler A.fi. 574    397
Efes Holding A.fi. 71     308
Anadolu Hayat Emeklilik A.fi. 193.519     352.560

8.978.697 7.804.484

Teminat mektubu komisyon giderleri
T. ‹fl Bankas› A.fi. 16.465 16.670

16.465 16.670

Menkul k›ymet saklama komisyon giderleri
T. ‹fl Bankas› A.fi. 2.457     12.845

2.457     12.845

Kredi faiz giderleri
T. ‹fl Bankas› A.fi. 39.877     63.103

39.877     63.103

Finansal kiralama faiz giderleri
‹fl Finansal Kiralama A.fi. 1.276     1.431

1.276     1.431

Ödenen ifllem komisyonlar›
T. ‹fl Bankas› A.fi. 33.248 10.425

33.248 10.425
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1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aral›k 31 Aral›k

Mevduat faiz gelirleri 2007 2006
T. ‹fl Bankas› A.fi. 22.215.103 12.257.713

22.215.103 12.257.713

Al›nan kâr paylar›
‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. - 262.297
T. fiifle ve Cam Fabrikalar› A.fi. 11.250 -
Yat›r›m Finansman Menkul De¤erler A.fi. 10.314 4.581
‹fl Giriflim Sermayesi Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. 325.784 -
T. ‹fl Bankas› A.fi. 5.805 -

353.153 266.878

Personel özel sa¤l›k sigortas› giderleri
Anadolu Anonim Türk Sigorta fiirketi 258.559     202.441

258.559     202.441

‹flyeri sigortas› giderleri
Anadolu Anonim Türk Sigorta fiirketi 31.157     33.110
‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. - 45.712

31.157 78.822

‹liflkili taraflara ödenen komisyon giderleri
T. ‹fl Bankas› A.fi. 723.737     861.952

723.737     861.952

‹liflkili taraflara ödenen kira gideri
T. ‹fl Bankas› A.fi. 529.970     57.296
‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. 1.510.147     1.644.500

2.040.117     1.701.796

‹liflkili taraflara ödenen iflletme giderleri
‹fl Merkezleri Yönetim ve ‹flletim A.fi. 1.001.340     580.537

1.001.340     580.537

‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi. ve BA⁄LI ORTAKLIKLARI
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‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

1 Ocak- 1 Ocak- 
31 Aral›k 31 Aral›k

‹liflkili taraflara ödenen servis sa¤lay›c›s› gideri  2007 2006
‹fl Net Elektronik Hizmetler A.fi. 135.645   73.730
Probil Bilgi ‹fllem Destek Dan›flmanl›k A.fi. 20.535     -

156.180     73.730

‹liflkili taraflara ödenen teknik yard›m, dan›flmanl›k ve denetim giderleri
T. fiifle ve Cam Fabrikalar› A.fi. 28.683     33.125

28.683     33.125

Personel bireysel emeklilik giderleri
Anadolu Hayat Emeklilik A.fi. 12.176 26.257
Anadolu Anonim Türk Sigorta fiirketi 111.334     -

123.510 26.257

‹liflkili taraflardan al›nan ifltirak sat›fl kâr›
Camifl Holding A.fi. - 72.099

- 72.099

Teknik yard›m gelirleri
‹fl Portföy Yönetimi A.fi. - 16.396

- 16.396

Grup üst yönetimine 1 Ocak-31 Aral›k 2007 hesap dönemi içerisinde ödenen ücret ve benzeri faydalar›n toplam tutar› 3.445.378
YTL’dir (1 Ocak-31 Aral›k 2006: 2.187.150 YTL).

10. D‹⁄ER ALACAKLAR VE BORÇLAR (NET)

31 Aral›k 31 Aral›k
K›sa vadeli di¤er alacaklar 2007 2006
Peflin ödenen vergiler 886.050 1.304.620
Borsa Para Piyasas›’ndan alacaklar 1.615.750 14.627.072
K›sa vadeli di¤er alacaklar 9.235 97.863

2.511.035 16.029.555

31 Aral›k 31 Aral›k
Di¤er yükümlükler 2007 2006
Di¤er yükümlülükler 422.998 -
Ödenecek giderler 1.341.139 883.601
Ödenecek vergi harç ve di¤er kesintiler 6.414.742 2.782.940

8.178.879 3.666.541

31 Aral›k 31 Aral›k
Di¤er finansal yükümlükler 2007 2006
Borsa Para Piyasas›’na borçlar 611.680.000 187.985.000
Faiz tahakkuku 11.820.508 668.836

623.500.508 188.653.836
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11. ERTELENEN VERG‹ VARLIKLARI VE YÜKÜMLÜLÜKLER‹ (NET)

Ertelenen Vergi

Grup vergiye esas yasal mali tablolar› ile Seri XI No: 25 say›l› Tebli¤’e göre haz›rlanm›fl konsolide mali tablolar› aras›ndaki
farkl›l›klardan kaynaklanan geçici zamanlama farklar› için ertelenmifl vergi aktifi ve pasifini muhasebelefltirmektedir. Söz konusu
farkl›l›klar genellikle baz› gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas tutarlar› ile Seri XI No: 25 say›l› Tebli¤’e göre haz›rlanan mali
tablolarda farkl› dönemlerde yer almas›ndan kaynaklanmakta olup afla¤›da aç›klanmaktad›r. 

Ertelenen vergiye ve kurumsal vergiye baz teflkil eden kalemler afla¤›da belirtilmifltir:

31 Aral›k 31 Aral›k 
2007 2006 

Ertelenen vergi varl›klar› (-) (1.100.196) (412.281)
Ertelenen vergi yükümlülükleri - -
Ertelenen vergi varl›klar› (net) (1.100.196) (412.281)

31 Aral›k 31 Aral›k
Ertelenen vergiye baz teflkil eden zamanlama farkl›l›klar› 2007 2006
Maddi ve maddi olmayan varl›klar ekonomik ömür farklar› 851.618 580.458
K›dem tazminat› karfl›l›¤› (*) (982.253) (714.081)
Menkul k›ymet de¤erlemesi (2.278.643) 1.333
Vadeli ifllem gider tahakkuklar› (net) (765.390) (3.094.980)
Finansal varl›klar de¤er art›fl fonu 3.481.000 1.710.668
Gider tahakkuklar› (3.315.637) (602.747)

(3.009.305) (2.119.349)

Ertelenen vergi (varl›klar›)/yükümlülükleri
Maddi ve maddi olmayan varl›klar ekonomik ömür farklar› 170.323 116.091
K›dem tazminat› karfl›l›¤› (*) (196.450) (142.816)
Menkul k›ymet de¤erlemesi (455.729) 266
Vadeli ifllem gider tahakkuklar› (net) (153.078) (618.996)
Finansal varl›klar de¤er art›fl fonu 174.050 342.134
Gider tahakkuklar› (663.128) (120.549)

(1.124.012) (423.870)

Ertelenen vergi varl›klar› karfl›l›¤› (**) 23.816 11.589
(1.100.196) (412.281)

‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi. ve BA⁄LI ORTAKLIKLARI
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‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

Ertelenen vergi (varl›klar›)/yükümlülükleri hareketleri 2007 2006
1 Ocak, aç›l›fl bakiyesi (412.281) (113.625)
‹fltirak al›m› etkisi 30.817 -
Ertelenen vergi (yarar›)/karfl›l›¤› (Not 37) (***) (574.464) (652.379)
Finansal varl›k de¤er art›fl fonundan mahsup edilen (168.084) 342.134
Ertelenen vergi aktifi karfl›l›¤› (Not 37) 23.816 11.589
31 Aral›k, kapan›fl bakiyesi (1.100.196) (412.281)
(*) 31.479 YTL tutar›ndaki k›dem tazminat› karfl›l›¤› (31 Aral›k 2006: 24.157 YTL) ‹fl Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.’nin vergiden muaf olmas› 

sebebiyle ertelenen vergi karfl›l›klar› hesaplamas›nda dikkate al›nmam›flt›r.
(**) Türk Vergi Kanunu ana flirket ve ba¤l› ortakl›klar›n›n konsolide bir vergi beyannamesi doldurmas›na izin vermemektedir. 

Dolay›s›yla, ekli konsolide mali tablolarda yans›t›lan kurumlar vergisi ve ertelenen vergi karfl›l›klar› konsolide edilen flirketleri ayr›
tüzel kiflilik baz›nda dikkate alarak hesaplanm›flt›r. Ertelenen vergi varl›¤›, gelecek dönemlerde vergi avantaj›n›n sa¤lanmas› 
olas› durumlarda ayr›l›r. Bu varl›ktan yararlan›lamayaca¤›n›n anlafl›ld›¤› oranda ilgili varl›ktan tenzil edilir. Bu kapsamda, Camifl 
Menkul De¤erler A.fi. taraf›ndan hesaplanan 23.816 YTL (31 Aral›k 2006: 11.589 YTL) tutar›ndaki ertelenen vergi varl›¤› ekli 
mali tablolarda tenzil edilmifltir.

(***) Dipnot 14’te belirtildi¤i üzere fiirket, 29 Haziran 2007 tarihinde %20 hissesini elinde bulundurdu¤u ifltiraki ‹fl Portföy Yönetimi 
A.fi.’ye ait hisselerin %50’lik k›sm›n› Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.’den sat›n alm›flt›r. Bu nedenle al›m tarihindeki ertelenen vergi 
yükümlülü¤ü olan 30.817 YTL ifltirak al›m› etkisi olarak gösterilmifltir. 31 Aral›k 2006 tarihi itibariyle ertelenen vergi yükümlülü¤ü 
olan 8.553 YTL ile al›m tarihindeki ertelenen vergi yükümlülü¤ü aras›ndaki 22.264 YTL’lik dönem gideri, yukar›daki ertelenen 
vergi hareketleri tablosunda dönem hareketine eklenerek ertelenen vergi yarar› olarak gösterilmifltir.

12. D‹⁄ER CAR‹/CAR‹ OLMAYAN VARLIKLAR VE KISA/UZUN VADEL‹ YÜKÜMLÜLÜKLER

31 Aral›k 31 Aral›k
Di¤er cari ve dönen varl›klar 2007 2006
Peflin ödenen giderler 333.393 260.664
Peflin ödenen kira gideri 202.606 -
Verilen Avanslar 2.000 -
‹ndirilecek KDV 259.854 -

797.853 260.664

13. F‹NANSAL VARLIKLAR (NET)

31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Ortakl›kPay› Tutar Ortakl›k Pay› Tutar

‹fl Portföy Yönetimi A.fi. (*) - - %20,00 4.881.991
‹fl Giriflim Sermayesi Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. (**) %20,08 13.252.590 %20,08 17.080.876

13.252.590 21.962.867
(*) Dipnot 14’te belirtildi¤i üzere fiirket, 29 Haziran 2007 tarihinde %20 hissesini elinde bulundurdu¤u ifltiraki ‹fl Portföy Yönetimi 

A.fi.’ye ait hisselerin %50’lik k›sm›n› Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.’den sat›n alm›flt›r. 30 Haziran 2007 tarihi öncesinde özkaynaktan 
pay alma yöntemi ile konsolide edilen ifltirak, bu tarih itibariyle tam  konsolidasyon yöntemi kullan›larak ekli mali tablolara 
yans›t›lm›flt›r. 

(**) ‹fl Giriflim Sermayesi Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. özkaynaktan pay alma yöntemine göre muhasebelefltirildikten sonra borsa rayici 
hesaplanarak, 8.108.166 YTL de¤er düflüfl karfl›l›¤› ayr›lm›flt›r (31 Aral›k 2006: 3.844.144 YTL de¤er düflüflü).

‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi. ve BA⁄LI ORTAKLIKLARI
31 ARALIK 2007 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE KONSOL‹DE 
MAL‹ TABLOLARA ‹L‹fiK‹N D‹PNOTLAR 
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› [“YTL”] cinsinden ifade edilmifltir.)



65

Grup’un özkaynaktan pay alma yöntemi ile konsolide edilen ifltirakleri ile ilgili özet mali bilgiler afla¤›da aç›klanm›flt›r:

31 Aral›k 31 Aral›k
2007 2006

Toplam varl›klar 107.730.688 130.215.254
Toplam yükümlülükler (1.352.421) (1.597.028)
Net varl›klar 106.378.267 128.618.226
Net varl›klarda Grup’un pay› 21.360.756 25.807.011
De¤er düflüfl karfl›l›¤› (-) (8.108.166) (3.844.144)

13.252.590 21.962.867

14. POZ‹T‹F/(NEGAT‹F) fiEREF‹YE (NET)

31 Aral›k 31 Aral›k
2007 2006

Camifl Menkul De¤erler A.fi. 672.486 672.486
‹fl Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. (7.850.987) (7.850.987)
‹fl Portföy Yönetimi A.fi. 17.411.626 -

10.233.125 (7.178.501)
Birikmifl itfa pay› 774.081 854.025

11.007.206 (6.324.476)

fiirket, 29 Haziran 2007 tarihinde %20 hissesini elinde bulundurdu¤u ifltiraki ‹fl Portföy Yönetimi A.fi.’ye ait hisselerin %50’lik k›sm›n›
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.’den 30.500.000 YTL bedelle sat›n alm›flt›r. 30 Haziran 2007 tarihi öncesinde özkaynaktan pay alma yöntemi
ile konsolide edilen ifltirak, bu tarih itibariyle tam konsolidasyon yöntemi kullan›larak ekli mali tablolara yans›t›lm›flt›r. Bu al›m
nedeniyle oluflan flerefiyeye iliflkin hesaplama afla¤›da sunulmufltur.

29 Haziran 2007
Kay›tl› De¤eri Makul De¤er Ana Ortakl›k'›n 

Pay›
Haz›r de¤erler 21.251.191 21.251.191 10.625.596
Menkul k›ymetler 3.887.865 3.887.865 1.943.933
Ticari alacaklar ve iliflkili taraflardan alacaklar 637.220 637.220 318.610
Di¤er alacaklar 8.518 8.518 4.259
Di¤er cari ve dönen varl›klar 128.576 128.576 64.288
Maddi varl›klar (net) 489.410 489.410 244.705
Maddi olmayan varl›klar (net) 323.281 323.281 161.640
Ticari borçlar ve iliflkili taraflara borçlar (13.455) (13.455) (6.728)
Di¤er yükümlülükler (net) (272.253) (272.253) (136.127)
Borç karfl›l›klar› (232.788) (232.788) (116.394)
Ertelenen vergi varl›klar›/(yükümlülü¤ü) (net) (30.817) (30.817) (15.408)
Net varl›k toplam› 26.176.748 26.176.748 13.088.374

Ödenen toplam nakit 30.500.000
Pozitif/(negatif) flerefiye 17.411.626

Ba¤l› ortakl›k al›m› nedeniyle ödenen net nakit 29 Haziran 2007
Ödenen toplam nakit (30.500.000)
Al›nan haz›r de¤erler 10.625.596
Net nakit ç›k›fl› (19.874.404)
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‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

15. MADD‹ VARLIKLAR (NET)

Makine ve Özel Di¤er Maddi  
Maliyet de¤eri Ekipman Tafl›tlar Demirbafllar Maliyetler Varl›klar Toplam
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi 3.519.886 - 1.755.042 3.903.986 4.126.479 13.305.393
Yabanc› para çevrim farklar› - - (27.382) (37.070) - (64.452)
‹fltirak al›m› etkisi - 118.030 466.867 103.809 - 688.706
Al›mlar 709.378 - 380.105 862.875 16.271 1.968.629
Ç›k›fllar (-) - - (104.648) - - (104.648)
31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi 4.229.264 118.030 2.469.984 4.833.600 4.142.750 15.793.628

Birikmifl amortismanlar
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi (2.619.340) - (926.662) (2.572.737) (4.126.479) (10.245.218)
Yabanc› para çevrim farklar› - - 6.037 3.151 - 9.188
‹fltirak al›m› etkisi - (65.299) (117.481) (16.516) - (199.296)
Dönem gideri (376.663) (11.803) (300.501) (319.932) (271) (1.009.170)
Ç›k›fllar - - 90.779 - - 90.779
31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi (2.996.003) (77.102) (1.247.828) (2.906.034) (4.126.750) (11.353.717)

31 Aral›k 2006
itibariyle net defter de¤eri 900.546 - 828.380 1.331.249 - 3.060.175

31 Aral›k 2007
itibariyle net defter de¤eri 1.233.261 40.928 1.222.156 1.927.566 16.000 4.439.911

Makine ve Özel Di¤er Maddi  
Maliyet de¤eri Ekipman Tafl›tlar Demirbafllar Maliyetler Varl›klar Toplam
1 Ocak 2006 aç›l›fl bakiyesi 2.957.926 35.792 1.178.837 3.319.859 4.126.479 11.618.893
Al›mlar 561.960 - 576.205 584.127 - 1.722.292
Ç›k›fllar (-) - (35.792) - - - (35.792)
31 Aral›k 2006 kapan›fl bakiyesi 3.519.886 - 1.755.042 3.903.986 4.126.479 13.305.393

Birikmifl amortismanlar
1 Ocak 2006 aç›l›fl bakiyesi (2.205.988) (34.599) (748.868) (2.153.583) (4.085.005) (9.228.043)
Dönem gideri (413.352) (1.193) (177.794) (419.154) (41.474) (1.052.967)
Ç›k›fllar - 35.792 - - - 35.792
31 Aral›k 2006 kapan›fl bakiyesi (2.619.340) - (926.662) (2.572.737) (4.126.479) (10.245.218)

31 Aral›k 2005 
itibariyle net defter de¤eri 751.938 1.193 429.969 1.166.276 41.474 2.390.850

31 Aral›k 2006
itibariyle net defter de¤eri 900.546 - 828.380 1.331.249 - 3.060.175
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16. MADD‹ OLMAYAN VARLIKLAR (NET)

Maliyet de¤eri Haklar
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi 738.373
Yabanc› para çevrim farklar› (35.218)
‹fltirak al›m› etkisi 348.974
Al›mlar 511.463
Ç›k›fllar (-) -
31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi 1.563.592

1 Ocak 2006 aç›l›fl bakiyesi 461.355
Al›mlar 277.018
Ç›k›fllar (-) -
31 Aral›k 2006 kapan›fl bakiyesi 738.373

Birikmifl itfa paylar›
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi (409.505)
Yabanc› para çevrim farklar› 8.548
‹fltirak al›m› etkisi  (25.693)
Dönem gideri (154.675)
Ç›k›fllar -
31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi (581.325)

1 Ocak 2006 aç›l›fl bakiyesi (314.251)
Dönem gideri (95.254)
Ç›k›fllar -
31 Aral›k 2006 kapan›fl bakiyesi (409.505)

31 Aral›k 2006 itibariyle net defter de¤eri 328.868

31 Aral›k 2007 itibariyle net defter de¤eri 982.267

17. ALINAN AVANSLAR

31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle al›nan avans bulunmamaktad›r.

18. EMEKL‹L‹K PLANLARI

2006 y›l›ndan itibaren Grup taraf›ndan çal›flanlar› ad›na Bireysel Emeklilik katk› pay› ödenmeye bafllanm›flt›r ve bu kapsamda
ödenen katk› pay› 31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle 133.766 YTL’dir (31 Aral›k 2006: 26.257 YTL).
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‹fi YATIRIM 2007 FAAL‹YET RAPORU

19. BORÇ KARfiILIKLARI

31 Aral›k 31 Aral›k
K›sa vadeli 2007 2006
Vergi karfl›l›¤› (Not 37) 8.833.498 2.872.483
Vergi karfl›l›¤›n›n peflin ödenmifl k›sm› (-) (8.623.073) (2.849.106)
Vadeli ifllemler gider tahakkuklar› 765.390 3.094.980
Di¤er borç ve gider karfl›l›klar› 4.082.448 1.719.551

5.058.263 4.837.908

Uzun vadeli
K›dem tazminat› karfl›l›¤› 1.013.732 738.238

1.013.732 738.238

Türkiye’de mevcut kanunlar çerçevesinde, Grup’ta bir y›ll›k hizmet süresini dolduran ve herhangi bir geçerli nedene ba¤l›
olmaks›z›n ifline son verilen, askerlik hizmeti için göreve ça¤r›lan, vefat eden, erkekler için 25 kad›nlar için 20 y›ll›k hizmet süresini
dolduran ya da emeklilik yafl›na gelmifl (kad›nlarda 58, erkeklerde 60 yafl) personeline k›dem tazminat› ödemesi yapmak
zorundad›r.

K›dem tazminat› ödemeleri, her hizmet y›l› için 30 günlük brüt maafl üzerinden hesaplanmaktad›r. ‹lgili bilanço tarihi itibariyle
ödenecek k›dem tazminat›, 2007 senesi için ayl›k 2.030,19 YTL tavan›na tabidir (31 Aral›k 2006: 1.960,69 YTL). K›dem tazminat›
tavan› alt› ayda bir revize olup, Grup’un k›dem tazminat› karfl›l›¤›n›n hesaplanmas›nda 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren geçerli olan
2.087,92 YTL olan tavan tutar› göz önüne al›nm›flt›r.

Seri XI No: 25 say›l› Tebli¤, K›s›m 29 (“Çal›flanlara Sa¤lanan Faydalar”) yükümlülü¤ün gelecek dönemlere ait oldu¤unu dikkate
alarak, yükümlülü¤ün muhasebelefltirilmesini öngörmektedir:

• Netinin reel iskonto oran›n› verece¤i tahmini bir enflasyon beklentisi ve uygun bir iskonto oran› belirlenmelidir. Hesaplanan reel 
iskonto oran› gelecekte ödenecek k›dem tazminat› ödemelerinin bilanço tarihi itibariyle bugünkü de¤erlerinin hesaplanmas›nda 
kullan›lmal›d›r. 

• ‹ste¤e ba¤l› iflten ayr›lmalar neticesinde ödenmeyip, fiirket’e kalacak olan k›dem tazminat› tutarlar›n›n tahmini oran› da dikkate 
al›nmal›d›r.

Sonuç olarak, Grup’un elemanlar›n›n gelecekteki emeklili¤inden kaynaklanan tahmini yükümlülü¤üne iliflkin karfl›l›k, bugünkü
de¤erlerinin tahmin edilmesi yoluyla ekli konsolide mali tablolara yans›t›lm›flt›r. 

K›dem tazminat› yükümlülü¤ü, y›ll›k %5,00 (31 Aral›k 2006: %5,00) enflasyon ve %11,00 (31 Aral›k 2006: %11,00) iskonto oran›
tahmin edilerek hesaplanan y›ll›k yaklafl›k %5,71 (31 Aral›k 2006: %5,71) reel iskonto oran› kullan›larak belirlenmifltir. 

2007 2006
Dönem bafl› itibariyle, 1 Ocak 738.238 736.656
‹fltirak al›m› etkisi 55.819 -
Dönem gideri 259.682 110.976
Ödenen k›dem tazminat› (40.007) (109.394)
Dönem sonu itibariyle, 31 Aral›k 1.013.732 738.238
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20. ANA ORTAKLIK DIfiI PAYLAR/ANA ORTAKLIK DIfiI KÂR ZARAR

31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle oluflan ana ortakl›k d›fl› paylar 162.710.607 YTL’dir (31 Aral›k 2006: 127.536.324 YTL). 1 Ocak-31
Aral›k 2007 döneminde oluflan 31.224.144 YTL (1 Ocak-31 Aral›k 2006: 8.384.738 YTL) tutar›ndaki ana ortakl›k d›fl› kâr ekli
konsolide mali tablolarda net dönem kâr›ndan ayr› olarak gösterilmifltir. 

2007 2006
Aç›l›fl bakiyesi, 1 Ocak 127.536.324 124.928.895
Dönem kâr›n›n ana ortakl›k d›fl› k›sm› 31.224.144 8.384.738
Finansal varl›klar de¤er art›fl fonundaki azal›fl›n etkisi (187.317) -
Ba¤l› ortakl›k al›m› nedeniyle ana ortakl›k d›fl› paylardaki (azal›fl)/art›fl 5.569.956 (5.777.309)
Ödenen temettü (1.432.500) -
Kapan›fl bakiyesi, 31 Aral›k 162.710.607 127.536.324 

21. SERMAYE/KARfiILIKLI ‹fiT‹RAK SERMAYE DÜZELTMES‹

fiirket’in sermaye yap›s› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Ad› Pay Oran› Tutar Pay Oran› Tutar
T. ‹fl Bankas› A.fi. (A Grubu) %0,13 150.000 %0,15 150.000
T. ‹fl Bankas› A.fi. (B Grubu) %65,52 78.231.173 %91,85 88.906.000
Halka aç›k k›s›m %27,86 33.261.827 - -
Di¤er %6,49 7.744.000 %8,00 7.744.000
Toplam %100,00 119.387.000 %100,00 96.800.000

fiirket’in sermayesi 119.387.000 YTL’ dir (Yüzondokuzmilyonüçyüzseksenyedibin YTL). Bu sermaye, her biri 1 YTL itibari de¤erde
119.387.000 (Yüzondokuzmilyonüçyüzseksenyedibin) adet hisseye bölünmüfltür. Hisselerin 150.000 YTL’si (A) Grubu, 119.237.000
YTL’si (B) Grubu’dur. Ana sözleflmeye göre sermaye art›r›mlar›nda yeni (A) Grubu hisse senedi ihdas edilemez. 2007 y›l› içerisinde
art›r›lan 22.587.000 YTL’ nin (Yirmiikimilyonbeflyüzseksenyedibin YTL) tamam› mevcut ortaklar›n rüçhan haklar›n›n tamamen
k›s›tlanmas› suretiyle halka arz edilmesinden karfl›lanm›fl ve tamam› nakden ödenmifltir. fiirket’in 7 üyeden oluflan Yönetim
Kurulu’nun 5 üyesi (A) Grubu, 2 üyesi (B) Grubu hisse senedi sahiplerinin gösterece¤i adaylar aras›ndan seçilir.

22. SERMAYE YEDEKLER‹

31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle sermaye yedekleri afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 31 Aral›k
2007 2006

Hisse senetleri ihraç primleri 40.656.600 -
Hisse senedi iptal kârlar› - -
Yeniden de¤erleme fonu - -
Finansal varl›klar de¤er art›fl fonu 3.363.092 6.500.536
Özsermaye enflasyon düzeltmesi farklar› 16.394 16.394

44.036.086 6.516.930
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23. KÂR  YEDEKLER‹ 

31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle kâr yedekleri afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 31 Aral›k
2007 2006

Yasal yedekler 2.860.111 1.815.324
Statü yedekleri 2.168 2.168
Ola¤anüstü yedekler 35.987.686 23.260.139
Özel yedekler 4.202.937 3.258.929
Sermayeye eklenecek ifltirak hisseleri ve gayrimenkul sat›fl kazançlar› 1.196.873 -
Yabanc› para çevrim farklar› (244.517) 30.756 

44.005.258 28.367.316

24. GEÇM‹fi YILLAR KÂR/ZARARLARI 

31 Aral›k 31 Aral›k
2007 2006

Geçmifl y›llar kâr/(zararlar›) 5.025.323 5.203.992
5.025.323 5.203.992

25. YABANCI PARA POZ‹SYONU

31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle yabanc› paralar veya yabanc› paralarla temsil edilen alacak ve borçlar afla¤›da belirtilmifltir:

Mevduat Hesaplar› Döviz Tutar› Döviz Cinsi Kur YTL
398.148 ABD Dolar› 1,16470 463.723
56.780 EUR 1,71020 97.105

59 GBP 2,32590 138
9.470 ZAR 0,16972 1.607

562.573

Menkul K›ymetler
600.000 EUR 1,71020 1.026.120

1.559.176 ABD Dolar› 1,16470 1.815.972
2.842.092

Toplam aktifler 3.404.665

Krediler
(10.601.116) ABD Dolar› 1,16470 (12.347.121)

Toplam pasifler (12.347.121)

Türev araçlar 3.111.700 ABD Dolar› 1,16470 3.624.197

Net yabanc› para pozisyonu (5.318.259)
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31 Aral›k 2006 tarihi itibariyle yabanc› paralar veya yabanc› paralarla temsil edilen alacak ve borçlar afla¤›da belirtilmifltir:

Mevduat Hesaplar› Döviz Tutar› Döviz Cinsi Kur YTL
5.798.007 ABD Dolar› 1,40560 8.149.680

189.872 EUR 1,85150 351.548
104.962 GBP 2,75690 289.370
96.934 AED 0,38460 37.276
25.338 CAD 1,21190 30.707
2.190 CHF 1,15030 2.519
2.452 NOK 0,22390 549

394 HKD 0,18160 72
72.260 KWD 4,82120 348.380

9.210.101

Menkul K›ymetler
251.648 ABD Dolar› 1,40560 353.716
326.032 EUR 1,85150 603.649
86.630 AZN 1,61340 139.769

1.097.134

Toplam aktifler 10.307.235

Krediler
(10.499.950) ABD Dolar› 1,40560 (14.758.730)

Toplam pasifler (14.758.730)

Türev araçlar 4.280.000 ABD Dolar› 1,40560 6.015.968

Net yabanc› para pozisyonu 1.564.473

26. DEVLET TEfiV‹K VE YARDIMLARI

31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle devlet teflvik ve yard›m› bulunmamaktad›r.

27. KARfiILIKLAR, fiARTA BA⁄LI VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER

31 Aral›k 31 Aral›k
2007 2006

Verilen teminat mektuplar› 853.628.847 284.727.216
853.628.847 284.727.216

Bilanço tarihi itibariyle fiirket aleyhine aç›lm›fl 2 adet, flirket taraf›ndan aç›lm›fl 1 adet dava bulunmaktad›r. Bu davalara konu olan
13.335 YTL (31 Aral›k 2006: 278.701 YTL) için flirket yönetimi gerekli karfl›l›¤› ekli mali tablolarda ay›rm›flt›r.
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Grup’un 31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle yapm›fl oldu¤u vadeli ifllem ve opsiyon sözleflmeleri gere¤i oluflan
taahhütleri afla¤›daki gibidir.

31 Aral›k 2007
KISA POZ‹SYON UZUN POZ‹SYON

Nosyon Makul Nosyon Makul
Nosyon Tutar› De¤er Nosyon Tutar› De¤er

Türev Araç Tan›m› Tutar› Cinsi (YTL) (YTL) Tutar› Cinsi (YTL) (YTL)
YTL/Yabanc› Para
Forward sözleflmeleri 1.530.000 USD 1.781.991 1.788.570 10.641.700 USD 12.394.388 12.481.650
Future sözleflmeleri 3.000.000 USD 3.494.100 3.583.500 - - - -
Opsiyon sözleflmeleri 4.000.000 Call 4.658.800 4.647.210 4.000.000 Call 4.658.800 4.670.390
Opsiyon sözleflmeleri 4.000.000 Put 4.658.800 4.368.428 1.000.000 Put 1.164.700 1.254.741

Endeks
Opsiyon sözleflmeleri 100 Call 7.045.730 6.809.518 - - - -
Opsiyon sözleflmeleri 100 Put 7.045.730 6.945.536 100 Put 7.045.730 7.145.972
Future sözleflmeleri 7.901 YTL 55.668.313 56.748.933 50 YTL 352.287 359.125

Hisse Senedi
Opsiyon sözleflmeleri 300.000 Put 3.150.000 3.093.581 - - - -

31 Aral›k 2006
KISA POZ‹SYON UZUN POZ‹SYON

Nosyon Makul Nosyon Makul
Nosyon Tutar› De¤er Nosyon Tutar› De¤er

Türev Araç Tan›m› Tutar› Cinsi (YTL) (YTL) Tutar› Cinsi (YTL) (YTL)
YTL/Yabanc› Para
Forward sözleflmeleri 4.850.000 USD 6.817.160 6.839.060 107.080.000 USD 150.511.648 155.462.475
Future sözleflmeleri 97.950.000 USD 137.678.520 142.249.050 - - - -

Endeks
Opsiyon sözleflmeleri 60 Call 2.727.000 2.913.000 60 Put 2.970.000 2.913.041
Future sözleflmeleri 1.000 YTL 4.855.138 5.002.500 - - - -

Hisse Senedi
Opsiyon sözleflmeleri 1.000.000 Call 7.210.000 7.307.910 - - - -
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28. ‹fiLETME B‹RLEfiMELER‹

31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle iflletme birleflmesi bulunmamaktad›r.

29. BÖLÜMLERE GÖRE RAPORLAMA

Grup a¤›rl›kl› olarak Türkiye’de ve sadece menkul de¤erler alan›nda faaliyet gösterdi¤i için finansal bilgilerin bölümlere göre
raporlanmas›n› gerektirecek bir aç›klama bulunmamaktad›r.

30. B‹LANÇO TAR‹H‹NDEN SONRAK‹ OLAYLAR

fiirket’in kurucusu ve yöneticisi oldu¤u 100.000.000 YTL bafllang›ç tutarl› "‹fl Yat›r›m ‹Boxx Türkiye Gösterge Tahvil B Tipi Borsa
Yat›r›m Fonu"nun kurulufluna Sermaye Piyasas› Kurulu taraf›ndan izin verilmifltir.

fiirket’in %23,60'›na sahip oldu¤u ba¤l› ortakl›¤› ‹fl Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.'nin 24 Mart 2008 tarihinde gerçeklefltirdi¤i 2007 y›l› Ola¤an
Genel Kurul toplant›s›nda, ç›kar›lm›fl sermayesinin toplam %40'› (brüt=net) oran›nda 15.750.000 YTL tutar›ndaki temettünün nakit
olarak 31 Mart 2008 tarihinden itibaren da¤›t›lmas›na karar verilmifltir.
T.C. Maliye Bakanl›¤› Gelir ‹daresi Baflkanl›¤› taraf›ndan, bilanço tarihi sonras›nda, tüm menkul k›ymet yat›r›m ortakl›klar› sektörünü
kapsayan 2003, 2004, 2005, 2006 ve 2007 hesap dönemleri için Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi (“BSMV”) aç›s›ndan
inceleme bafllat›lm›flt›r. Bu ba¤l› ortakl›k bu sektördeki firmalar›n faaliyet konular›n›n BSMV yaratan ifllemler ihtiva etmedi¤i
yönündeki görüfllerinden hareketle, 2003 ile 2007 y›llar› aras›ndaki ifllemleri üzerinden BSMV hesaplamam›fl ve ödememifltir. Devam
etmekte olan bu incelemenin ‹fl Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.'nin finansal durumu üzerindeki etkileri hali haz›rda belirsiz olup finansal
tablolar›n haz›rland›¤› tarih itibariyle bu hususun olas› etkilerinin güvenilir bir flekilde tahmin edilememesi nedeniyle finansal
tablolarda herhangi bir karfl›l›¤a yer verilmemifltir.

31. DURDURULAN FAAL‹YETLER

31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle durdurulan faaliyetler bulunmamaktad›r.
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32. ESAS FAAL‹YET GEL‹RLER‹ 

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aral›k 31 Aral›k

Sat›fl Gelirleri (net) 2007 2006  
Hisse senetleri ve geçici ilmuhaber sat›fllar› 3.178.550.548 5.885.481.850
Özel kesim tahvil sat›fllar› 2.519.885.615 1.024.000
Devlet tahvil sat›fllar› 23.395.334.814 11.834.739.258
Hazine bonosu sat›fllar› 625.601.950 3.247.539.062
Yat›r›m fonu sat›fllar› 146.581.797 258.717.259

29.865.954.724 21.227.501.429

Sat›fllar›n Maliyeti (-)
Hisse senetleri ve geçici ilmuhaber al›fllar› (3.174.842.044) (5.892.481.502)
Özel kesim tahvil al›fllar› (2.595.556.149) (1.000.000)
Devlet tahvil al›fllar› (23.303.968.423) (11.829.604.149)
Hazine bonosu al›fllar› (622.660.907) (3.243.715.118)
Yat›r›m fonu al›fllar› (158.935.984) (258.839.097)

(29.855.963.507) (21.225.639.866)

Hizmet Gelirleri
Menkul k›ymet arac›l›k komisyonlar› 39.921.968 28.272.196
Kurumsal finansman gelirleri 17.086.251 7.532.980
Portföy yönetim komisyonlar› 10.416.062 5.053.963
Di¤er komisyon ve gelirler 2.186.020 3.011.396

69.610.301 43.870.535

Hizmet Gelirlerinden ‹ndirimler
Müflterilere komisyon iadeleri (137.470) (195.588)
Acentelere ödenen komisyonlar (505.001) (1.661.344)
Di¤er indirimler (73.734) (46.318)

(716.205) (1.903.250)

Hizmet Gelirleri (net) 68.894.096 41.967.285

Esas Faaliyetlerden Di¤er Gelirler
Müflterilerden al›nan faiz gelirleri 13.424.671 6.592.348
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33. FAAL‹YET G‹DERLER‹

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aral›k 31 Aral›k

Pazarlama, Sat›fl ve Da¤›t›m Giderleri (-) 2007 2006  
Hisse senedi ifllem paylar› ve tescil ücretleri (941.649) (457.738)
Vadeli ifllemler borsa pay› (2.050.650) -
Sabit getirili menkul k›ymet ifllem paylar› ve tescil ücretleri (772.424) (1.200.236)
Takas ve saklama giderleri (62.444) (478.664)
Yabanc› menkul k›ymet ifllem paylar› (3.628.540) (770.072)
Di¤er pazarlama, sat›fl ve da¤›t›m giderleri (65.760) (259.475)

(7.521.467) (3.166.185)

Genel Yönetim Giderleri (-)
Personel ücret ve giderleri (30.767.069) (20.446.008)
K›dem tazminat› karfl›l›¤› (244.995) (120.411)
Amortisman ve itfa pay› giderleri (1.230.319) (1.148.085)
fierefiye itfa pay› 469.663 344.101
‹flletme giderleri (12.860.417) (8.321.240)
D›flar›dan sa¤lanan fayda ve hizmetler (2.806.721) (1.852.772)
Vergi, resim ve harç giderleri (6.753.129) (5.999.066)
‹lan ve reklam giderleri (1.643.510) (1.637.346)

(55.836.497) (39.180.827)

Faaliyet Giderleri Toplam› (63.357.964) (42.347.012)

34. D‹⁄ER FAAL‹YETLERDEN GEL‹R/G‹DER VE KÂR/ZARARLAR

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aral›k 31 Aral›k

Di¤er Faaliyetlerden Gelir ve Kârlar 2007 2006  
‹fltiraklerden temettü gelirleri 1.934.462 2.132.879
‹fltirak sat›fl kârlar› - 1.524.337
‹fltirak özkaynaktan pay alma düzeltmesi (3.727.869) 2.561.811
Devlet iç borçlanma senetleri faiz gelirleri 17.094.577 9.596.343
Yabanc› menkul k›ymet faiz gelirleri 83.982 -
Mevduat faiz gelirleri 70.549.700 17.910.409
Borsa para piyasas› faiz gelirleri 84.072 20.894
Menkul k›ymet reeskont gelirleri 13.119.535 640.111
Vadeli ifllem gelirleri (net) 13.175.312 19.324.051
Di¤er 6.944.769 2.712.924

119.258.540 56.423.759

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aral›k 31 Aral›k

Di¤er Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-) 2007 2006  
Menkul k›ymet reeskont giderleri (3.523.749) (5.636.864)
Ödünç menkul k›ymet komisyon giderleri (3.429.350) (5.916.365)
Di¤er (4.491.096) (1.178.479)

(11.444.195) (12.731.708)
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35. F‹NANSMAN GEL‹RLER‹/(G‹DERLER‹) (NET)

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aral›k 31 Aral›k

2007 2006  
K›sa vadeli borçlanma giderleri (13.477.398) (3.919.579)
Borsa para piyasas› faiz giderleri (51.700.658) (12.107.330)
Kur fark› giderleri (147.051.198) (25.197.070)
Kur fark› gelirleri 149.021.855 15.944.039
Di¤er finansman (giderleri)/gelirleri  (net) (303.405) (139.557)

(63.510.804) (25.419.497)

36. NET PARASAL POZ‹SYON KÂR/ZARARI

Sermaye Piyasas› Kurulu Karar Organ›’n›n 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 say›l› toplant›s›nda ald›¤› karar uyar›nca 2005 y›l›nda
enflasyon muhasebesi uygulamas›na son verildi¤inden dolay› konsolide mali tablolarda 31 Aral›k 2007  tarihi itibariyle parasal kâr
ya da zarar oluflmam›flt›r (31 Aral›k 2006: Bulunmamaktad›r).

37. VERG‹LER

Kurumlar Vergisi:

fiirket, Türkiye’de geçerli olan kurumlar vergisine tabidir. Türk Vergi Kanunu ana flirket ve ba¤l› ortakl›klar›n›n konsolide bir vergi
beyannamesi doldurmas›na izin vermemektedir. Dolay›s›yla, ekteki konsolide mali tablolarda yans›t›lan vergi karfl›l›klar› konsolide
edilen flirketleri ayr› tüzel kiflilik baz›nda dikkate alarak hesaplanm›flt›r. 

Vergiye tabi kurum kazanc› üzerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi oran›, ticari kazanc›n tespitinde gider yaz›lan vergi
matrah›ndan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna kazançlar, vergiye tabi olmayan gelirler ve di¤er indirimler
(varsa geçmifl y›l zararlar› ve tercih edildi¤i takdirde kullan›lan yat›r›m indirimleri) düflüldükten sonra kalan matrah üzerinden
hesaplanmaktad›r.

2007 y›l›nda uygulanan efektif vergi oran› %20’dir (2006: %20).

Türkiye’de geçici vergi üçer ayl›k dönemler itibariyle hesaplanmakta ve tahakkuk ettirilmektedir. 2007 y›l› kurum kazançlar›n›n geçici
vergi dönemleri itibariyle vergilendirilmesi aflamas›nda kurum kazançlar› üzerinden hesaplanmas› gereken geçici vergi oran›
%20’dir (2006: %20). 

Zararlar, gelecek y›llarda oluflacak vergilendirilebilir kârdan düflülmek üzere, maksimum 5 y›l tafl›nabilir. Ancak oluflan zararlar
geriye dönük olarak, önceki y›llarda oluflan kârlardan düflülemez.

Türkiye’de vergi de¤erlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlaflma prosedürü bulunmamaktad›r. fiirketler ilgili y›l›n hesap
kapama dönemini takip eden y›l›n 1-25 Nisan tarihleri aras›nda (özel hesap dönemine sahip olanlarda dönem kapan›fl›n› izleyen
dördüncü ay›n 1-25 tarihleri aras›nda) vergi beyannamelerini haz›rlamaktad›r. Vergi Dairesi taraf›ndan bu beyannameler ve buna
baz olan muhasebe kay›tlar› 5 y›l içerisinde incelenerek de¤ifltirilebilir.
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Gelir Vergisi Stopaj›:

Kurumlar vergisine ek olarak, da¤›t›lmas› durumunda kâr pay› elde eden ve bu kâr paylar›n› kurum kazanc›na dahil ederek beyan
eden tam mükellef kurumlara ve yabanc› flirketlerin Türkiye’deki flubelerine da¤›t›lanlar hariç olmak üzere kâr paylar› üzerinden
ayr›ca gelir vergisi stopaj› hesaplanmas› gerekmektedir. Gelir vergisi stopaj› 24 Nisan 2003 tarihinden itibaren tüm flirketlerde %10
olarak uygulanmaktad›r. Bu oran, 5520 Say›l› Kanun’un 15’inci Maddesi’nde 21 Haziran 2006 tarihinden geçerli olmak üzere %15
olarak belirlenmifltir. Ancak yeni Bakanlar Kurulu Karar› ile de¤ifltirilinceye kadar %10 oran› uygulanm›flt›r. 23 Temmuz 2006
tarihinde Resmi Gazete’de yay›mlanan Bakanlar Kurulu Karar› ile 23 Temmuz 2006 tarihinden itibaren gelir vergisi stopaj›n›n
%10’dan  %15’e ç›kart›lmas›na karar verilmifltir. Da¤›t›lmay›p sermayeye ilave edilen kâr paylar› gelir vergisi stopaj›na tabi de¤ildir.

24 Nisan 2003 tarihinden önce al›nm›fl yat›r›m teflvik belgelerine istinaden yararlan›lan yat›r›m indirimi tutar› üzerinden %19,8 vergi
tevkifat› yap›lmas› gerekmektedir. Bu tarihten sonra yap›lan teflvik belgesi yat›r›m harcamalar›ndan flirketlerin üretim faaliyetiyle
do¤rudan ilgili olanlar›n %40’› vergilendirilebilir kazançtan düflülebilir. Yararlan›lan teflvik belgesiz yat›r›m harcamalar›ndan vergi
tevkifat› yap›lmamaktad›r.  

Yat›r›m indirimi uygulamas› 1 Ocak 2006 tarihinden geçerli olmak üzere yürürlükten kald›r›lm›flt›r. Ancak, flirketlerin vergilendirilebilir
kazançlar›n›n yetersiz olmas› sebebiyle, 31 Aral›k 2005 tarihi itibariyle yararlanamad›¤› yat›r›m indirimi tutar› sonraki y›llarda elde
edilecek vergilendirilebilir kazançlardan düflülmek üzere sonraki y›llara tafl›nabilir. Bununla birlikte,  tafl›nan yat›r›m indirimini sadece
2006, 2007 ve 2008 y›llar›na ait kazançlar›ndan indirebilir. 2008 y›l› kurum kazanc›ndan indirilemeyen yat›r›m indirimi tutar›n›n
sonraki dönemlere devri mümkün de¤ildir.

fiirketlerin 2006, 2007 ve 2008 y›llar›n›n kurumlar vergisi hesab›nda, tafl›nan yat›r›m indirimini vergilendirilebilir kazançlar›ndan
düfltükleri takdirde uygulayacaklar› kurumlar vergisi oran› %30 olacakt›r. Tafl›nan yat›r›m indiriminden faydalan›lmamas› durumunda
ise kurumlar vergisi oran› %20 olarak dikkate al›nacak ve faydalan›lmayan yat›r›m indirimi hakk› ortadan kalkacakt›r.

fiirket ve ba¤l› ortakl›klar› yat›r›m indiriminden faydalanmad›¤›ndan kurumlar vergisi oran›n› %20 olarak uygulam›flt›r. 

Yat›r›m Ortakl›klar›nda Vergilendirme:

1 Ocak 2006 tarihinden geçerli olmak üzere yürürlü¤e giren, 13 Haziran 2006 tarihli ve 5520 say›l› Kurumlar Vergisi Kanunu’nun
5’inci Maddesi’nin (1) numaral› f›kras›n›n (d) bendine göre, Türkiye’de kurulu menkul k›ymetler yat›r›m fonlar› ve ortakl›klar›n›n portföy
iflletmecili¤inden do¤an kazançlar› kurumlar vergisinden istisnad›r. Söz konusu kurumlar vergisi istisnas› geçici vergi uygulamas›
bak›m›ndan da geçerlidir.

Ayn› Kanun’un 15’inci Maddesi’nin (3) numaral› f›kras›na göre, menkul k›ymet yat›r›m fon ve ortakl›klar›n›n kurumlar vergisinden
istisna edilen söz konusu portföy iflletmecili¤i kazançlar› üzerinden da¤›t›ls›n da¤›t›lmas›n %15 oran›nda vergi kesintisi yap›l›r. Ayn›
Madde’nin (4) numaral› f›kras›na göre Bakanlar Kurulu bu vergi kesintisi oran›n› s›f›ra kadar indirmeye, kurumlar vergisi oran›na
kadar yükseltmeye ve bu s›n›rlar içerisinde olmak kayd›yla fon veya ortakl›k türlerine göre ya da bu fon ve ortakl›klar›n
portföylerindeki varl›klar›n nitelik ve da¤›l›m›na göre farkl›laflt›rmaya yetkilidir.

5281 say›l› Kanun ile 1 Ocak 2006 ile 31 Aral›k 2015 tarihleri aras›nda uygulanmak üzere 1 Ocak 2006 tarihinden geçerli olmak
üzere 193 say›l› Gelir Vergisi Kanunu’na eklenen, 5527 say›l› Kanun ile de¤iflik Geçici 67’nci Madde’nin (1) numaral› f›kras›na göre
menkul k›ymet yat›r›m fon ve ortakl›klar›n›n banka ve arac› kurumlar vas›tas›yla elde ettikleri menkul k›ymet ve di¤er sermaye
piyasas› araçlar›n›n al›m-sat›m kazançlar› ile dönemsel getirileri üzerinden 1 Ocak 2006 – 22 Temmuz 2006 tarihleri aras›nda %15,
23 Temmuz 2006-31 Aral›k 2006 tarihleri aras›nda %10, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren ise %0 (s›f›r) oran›nda gelir vergisi kesintisi
yap›lm›flt›r. 

Geçici 67’nci Madde’nin (8) numaral› f›kras›na göre, Sermaye Piyasas› Kanunu’na göre kurulan menkul k›ymetler yat›r›m fonlar›
(borsa yat›r›m fonlar› ile konut finansman fonlar› ve varl›k finansman fonlar› dahil) ile menkul k›ymetler yat›r›m ortakl›klar›n›n Kurumlar
Vergisi’nden istisna edilmifl olan portföy kazançlar›, da¤›t›ls›n veya da¤›t›lmas›n %15 oran›nda vergi tevkifat›na tâbi tutulur. Bu
kazançlar üzerinden 94’üncü Madde uyar›nca ayr›ca tevkifat yap›lmaz. Söz konusu tevkifat oran› 22 Temmuz 2006 tarihli ve
2006/10731 say›l› Bakanlar Kurulu Karar› ile 23 Temmuz 2006-31 Aral›k 2006 tarihleri aras›nda %10, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren
ise %0 (s›f›r) olarak uygulanm›flt›r.
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Geçici 67’nci Madde’nin (2) ve (4) numaral› f›kralar›na göre, menkul k›ymet yat›r›m fonu ve ortakl›lar›n›n bu maddeye göre tevkifata
tabi tutulan gelirleri üzerinden Kurumlar Vergisi ve Gelir Vergisi Kanunlar›’na göre ayr›ca tevkifat yap›lmaz.

Söz konusu 34’üncü Madde’nin (8) numaral› f›kras›nda, menkul k›ymet yat›r›m fon ve ortakl›klar›n›n, portföy iflletmecili¤i
kazançlar›n›n elde edilmesi s›ras›nda 15’inci Madde gere¤ince kendilerinden kesilen vergileri, vergi kesintisi yapanlarca ilgili vergi
dairesine ödenmifl olmak flart›yla, ayn› Kanun’un 15’inci Maddesi’nin (3) numaral› f›kras›na göre kurum bünyesinde yapacaklar›
vergi kesintisinden mahsup edebilecekleri, mahsup edilemeyen kesinti tutar›n›n baflvuru halinde kendilerine ret ve iade edilece¤i
belirtilmifltir.

Kurumlar vergisi ve ertelenmifl vergi afla¤›da belirtilmifltir:

31 Aral›k 31 Aral›k 
Vergi karfl›l›¤› 2007 2006
Cari kurumlar vergisi karfl›l›¤› (8.833.498) (2.872.483)
Ertelenmifl vergi faydas›/(gideri) 528.384 640.790
Maxis Securities’in ödenmeyen 2005 y›l› kurumlar vergi karfl›l›¤›n›n mahsubu - 4.239

(8.305.114) (2.227.454)

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aral›k 31 Aral›k 

Vergi karfl›l›¤›n›n mutabakat› 2007 2006
Vergi ve parasal kay›p öncesi kâr 73.255.561 26.346.738
Vergiden muaf olan ba¤l› ortakl›k (kâr›)/zarar› (36.822.429) (11.548.173)
Vergilendirilebilir kâr 36.433.132 14.798.565
Hesaplanan vergi (2007: %20, 2006: %20) (7.286.626) (2.959.713)

Kanunen kabul edilmeyen giderlerin etkisi (97.964) (1.086.190)
Temettü ve di¤er vergiden muaf gelir/giderler 1.344.161 1.416.070
Geçmifl y›l zararlar›n›n etkisi (46.963) (111.697)
Düzeltme kay›tlar›n›n etkisi (2.746.106) (126.714)
Ertelenmifl vergi faydas›/(gideri) 552.200 652.379
Ertelenmifl vergi aktifi karfl›l›¤› (23.816) (11.589)
Vergi (8.305.114) (2.227.454)

38. H‹SSE BAfiINA KAZANÇ

31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri için ana ortakl›k hisselerinin a¤›rl›kl› ortalamas› ve birim hisse bafl›na kazanç/(zarar)
hesaplamalar› afla¤›daki gibidir:

2007  2006  
Tedavüldeki hisse senedi adedi 1 Ocak itibariyle (toplam) 96.800.000 96.800.000
Nakit karfl›l›¤› ç›kar›lan hisse senetleri 22.587.000 -
Tedavüldeki hisse senedi adedi 31 Aral›k itibariyle (toplam) 119.387.000 96.800.000
Tedavüldeki hisse senedinin A¤›rl›kl› ortalama adedi 111.280.433 96.800.000
Net dönem kâr› (YTL) 33.726.303 15.734.546
Hisse bafl›na kâr (YTL) 0,3031 0,1625
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39. KONSOL‹DE MAL‹ TABLOLARI ÖNEML‹ ÖLÇÜDE ETK‹LEYEN YA DA KONSOL‹DE MAL‹ TABLOLARIN
AÇIK YORUMLANAB‹L‹R VE ANLAfiILAB‹L‹R OLMASI AÇISINDAN AÇIKLANMASI GEREKL‹ OLAN D‹⁄ER
HUSUSLAR

31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle varl›klar ve yükümlülüklere ait vade da¤›l›m› afla¤›da belirtilmifltir:

1 Aya 1 Y›l ve Da¤›t›la-

Vadesiz Kadar 1-3 Ay 3-6 Ay 6-12 Ay Üzeri mayan Toplam 

VARLIKLAR

Haz›r de¤erler 2.774.504 363.439.412 314.409.983 - - - - 680.623.899

Menkul k›ymetler (net) 147.031.860 603 - 196.179 86.842.712 63.958.551 4.886.482 302.916.387

Ticari alacaklar (net) 125.754.657 92.775.652 1.991 - - - - 218.532.300

‹liflkili taraflardan alacaklar (net) - 1.598.434 - - - - 23.164 1.621.598

Di¤er alacaklar (net) 881.198 1.618.416 - - - 7.675 3.746 2.511.035

Maddi varl›klar ve 

maddi olmayan varl›klar - - - - - - 5.422.178 5.422.178

Di¤er varl›klar 1.342.421 - 258.696 485 49.202 - 24.507.041 26.157.845

277.784.640 459.432.517 314.670.670 196.664 86.891.914 63.966.226 34.842.611 1.237.785.242

YÜKÜMLÜLÜKLER

Finansal borçlar (net) - (12.347.121) - - - - - (12.347.121)

Finansal kiralama ifllemlerinden 

borçlar (net) - (688) (1.448) (6.885) - - - (9.021)

Di¤er finansal borçlar (net) - (320.926.663) (302.573.845) - - - - (623.500.508)

Ticari borçlar (net) (1.419.240) (177.281.607) - - - - - (178.700.847)

‹liflkili taraflara borçlar (net) (47.085) (22.350) (11.239) (5.620) - - - (86.294)

Borç karfl›l›klar› - - - (710.425) (94.476) - (5.267.094) (6.071.995)

Di¤er yükümlülükler (net) (1.737.212) (6.325.725) (115.942) - - - - (8.178.879)

(3.203.537) (516.904.154) (302.702.474) (722.930) (94.476) - (5.267.094) (828.894.665)

ÖZSERMAYE - - - - - - (246.179.970) (246.179.970)

ANA ORTAKLIK DIfiI PAYLAR - - - - - - (162.710.607) (162.710.607)

Likidite fazlas›/(aç›¤›) 274.581.103 (57.471.637) 11.968.196 (526.266) 86.797.438 63.966.226 (379.315.060) -
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31 Aral›k 2006 tarihi itibariyle varl›klar ve yükümlülüklere ait vade da¤›l›m› afla¤›da belirtilmifltir:

1 Aya 1 Y›l ve Da¤›t›la-

Vadesiz Kadar 1-3 Ay 3-6 Ay 6-12 Ay Üzeri mayan Toplam

VARLIKLAR

Haz›r de¤erler 10.837.296 145.643.188 15.026.629 - - - - 171.507.113

Menkul k›ymetler (net) 106.046.715 5.523.795 1.186 7.662.316 41.508.013 43.242.558 2.033.353 206.017.936

Ticari alacaklar (net) 105.717.792 22.519.235 - - - - - 128.237.027

‹liflkili taraflardan alacaklar (net) - 651.568 - - - - - 651.568

Di¤er alacaklar (net) 1.304.620 14.627.626 - - 11.987 85.322 - 16.029.555

Maddi varl›klar ve 

maddi olmayan varl›klar - - - - - - 3.389.043 3.389.043

Di¤er varl›klar 630.873 40.578 1.494 - - - 15.638.391 16.311.336

224.537.296 189.005.990 15.029.309 7.662.316 41.520.000 43.327.880 21.060.787 542.143.578

YÜKÜMLÜLÜKLER

Finansal borçlar (net) - - (14.758.730) - - - - (14.758.730)

Finansal kiralama ifllemlerinden 

borçlar (net) - - - - - - - -

Di¤er finansal borçlar (net) - (188.653.836) - - - - - (188.653.836)

Ticari borçlar (net) (20.602.075) (28.453.282) - - (110.536) - - (49.165.893)

‹liflkili taraflara borçlar (net) (104.110) (11.715) (11.904) (21.542) (13.429) (624) - (163.324)

Borç karfl›l›klar› - (123.966) - - (39.147) (193.399) (5.219.634) (5.576.146)

Di¤er yükümlülükler (net) (866.061) (2.800.480) - - - - - (3.666.541)

(21.572.246) (220.043.279) (14.770.634) (21.542) (163.112) (194.023) (5.219.634) (261.984.470)

ÖZSERMAYE - - - - - - (152.622.784) (152.622.784)

ANA ORTAKLIK DIfiI PAYLAR - - - - - - (127.536.324) (127.536.324)

Likidite fazlas›/(aç›¤›) 202.965.050 (31.037.289) 258.675 7.640.774 41.356.888 43.133.857 (264.317.955) -

‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi. ve BA⁄LI ORTAKLIKLARI
31 ARALIK 2007 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE KONSOL‹DE 
MAL‹ TABLOLARA ‹L‹fiK‹N D‹PNOTLAR 
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› [“YTL”] cinsinden ifade edilmifltir.)





‹fi YATIRIM MENKUL DE⁄ERLER A.fi.

Genel Müdürlük
‹fl�Kuleleri, Kule-2 Kat: 12 4. Levent 34330 ‹STANBUL
Telefon 0212 350 20 00 Faks 0212 350 20 01 isyatirim.com.tr / isinvestment.com

Ankara fiubesi
Tahran Caddesi, No: 3/8
Kavaklıdere 06700 ANKARA
Telefon 0312 455 26 50
Faks 0312 466 60 62

‹zmir fiubesi
Akdeniz Caddesi No: 14
Birsel ‹fl Merkezi Daire:501
Alsancak 35210 ‹ZM‹R
Telefon 0232 488 90 00
Faks 0232 464 69 43

Kalamıfl fiubesi
Fener Kalamıfl Caddesi
Tibafl Belvü Sitesi A2 Blok Daire: 3
Fenerbahçe 34726 ‹STANBUL
Telefon 0216 542 72 00
Faks 0216 542 72 01

Yeniköy fiubesi
Köybaflı Caddesi
‹skele Çıkmazı No: 277
Yeniköy 34464 ‹STANBUL
Telefon 0212 363 01 00
Faks 0212 363 01 01

Levent ‹rtibat Bürosu
Yap› Kredi Plaza C Blok
Kat: 9 Bölüm: 25/B Befliktafl
‹STANBUL
Telefon 0212 282 00 18
Faks 0212 282 00 19

www.isyatirim.com.tr

Akaretler fiubesi
Süleyman Seba Caddesi
No:44 B1 Blok Daire: 10
Akaretler 34357 ‹STANBUL
Telefon 0212 326 87 00
Faks 0212 326 87 01

Kazakhstan Almaty ‹rtibat Bürosu
2nd Floor, Block A2 Samal Towers 97,
Zholdasbekov St., Almaty, 050051 Kazakhstan
Telefon +7 727 3340508
Faks +7 727 3340509
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