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De¤erli yat›r›mc›lar,

‹fl Portföy Yönetimi, 2007 y›l›nda da bilgi ve deneyimiyle ortaya
koydu¤u güçlü öngörüleri ve portföy yönetimindeki eflsiz
yetkinlikleriyle yat›r›mc›lara risk-getiri yap›s›nda dengeli çözümler
sunmufl ve baflar›l› sonuçlar›yla büyüme ivmesini art›rm›flt›r.

Geliflme potansiyeli
2007 y›l› 3. çeyrek verilerine göre dünyada yat›r›m fonu endüstrisinin
toplam büyüklü¤ü 25,8 trilyon ABD Dolar›'na ulaflm›fl bulunmaktad›r.
Avrupa'ya bakt›¤›m›zda ise 2007 y›l› sonu itibar› ile yat›r›m fonu
endüstrisinin 7,9 trilyon Euro'luk bir büyüklü¤e ulaflt›¤›n› görmekteyiz.

Fon büyüklü¤ü rakamlar›n› geliflmifl ülkeler ile k›yaslad›¤›m›zda
ülkemiz fon endüstrisinin ve dolay›s›yla ifl kolumuzun ne denli
büyük bir büyüme potansiyeli tafl›d›¤›n› görmekteyiz. Mevcut
potansiyelden en verimli flekilde yararlanabilmek için geliflim
dinamiklerinin harekete geçirilmesi gerekmektedir.

Söz konusu dinamiklerin temelinde;
• kurumsal yat›r›mc›lar›n varl›klar›n› profesyonel flirketlerin
yönetimine b›rakmalar›n› sa¤lamak üzere gerekli bilincin yarat›lmas›,
• bu yönelimi güçlendirmek için teflvik edici yasal düzenlemelerin
hayata geçirilmesi,
• emeklilik fonlar›n›n sermaye birikimindeki rolü gözetilerek
yat›r›mc›lar›n sistem ile ilgili bilgi düzeyinin art›r›lmas›
yer almaktad›r.

Güçlü öngörüler, yüksek performans
2007 y›l›nda finansal piyasalarda yaflanan dalgalanmalara karfl›n
yönetimimizde olan portföyler karfl›laflt›rma ölçütleri üzerinde güçlü
bir performans kaydetmifl, müflterilerimizin memnuniyeti yüksek
seviyede olmufltur.

Piyasalardaki genel beklenti 2008 y›l›n›n da dalgal› ve zor geçece¤i
yönündedir. ‹fl Portföy Yönetimi'nin de¤iflen piyasa koflullar›
çerçevesinde sürekli gelifltirdi¤i ve hizmet süreçlerine yans›tt›¤›
stratejileri, ça¤dafl portföy yönetimine tam uyumlu kurumsal
yap›s›n› baflar›yla ortaya koymaktad›r.

Türkisfund'a AB'de dolafl›m hakk›
Yönetimini gerçeklefltirdi¤imiz ve uluslararas› piyasalarda prestijli
ve baflar›l› bir ürün olarak de¤erlendirilen Türkisfund (SICAV)
yat›r›m fonlar›, 2007 y›l›nda Avrupa Birli¤i fon mevzuat›n›n son
uyarlamas› UCITS III direktiflerine tam uyumlu hale gelmifltir.
Fonlar›m›z›n AB pasaportu almas› tüm üye ülkelerdeki yat›r›mc›lara
ulaflabilmemizi sa¤layacakt›r. Kurumsal ve bireysel müflterilere
sunulmakta olan Türkisfund yat›r›m fonlar›n›n Lüksemburg ve
Almanya d›fl›nda ilk tescilinin ‹ngiltere'de gerçeklefltirilmesi
planlanmaktad›r.

Türkisfund Lüksemburg ofisi faaliyetlerine bafllad›
2007 y›l›nda Türkisfund aç›s›ndan önemli bir geliflme olmufl ve
Lüksemburg'da  bir ofis aç›lm›flt›r.

Lüksemburg mevzuat ekseninde sundu¤u esneklikler ile
uluslararas› fon endüstrisi için en ideal merkezlerin bafl›nda
gelmektedir. Ülke, son dönemde kolektif yat›r›m araçlar› aç›s›ndan
dünyan›n lider piyasalar›ndan biri haline gelmifltir. ‹lk yat›r›m
fonunun 1959'da faaliyete bafllad›¤› Lüksemburg'da May›s 2007
itibariyle net varl›k toplam› 2,2 trilyon Euro'yu geçen 9.900 civar›nda
fon faaliyet göstermektedir. Lüksemburg'un bir di¤er art› noktas›,
AB Direktiflerini yasalaflt›rma ve uygulama gücünden gelmektedir.

Avrupa bölgesinde bulunan s›n›r ötesi fonlar›n %75’inin kuruldu¤u
bir pazarda Türkiye'den yönetilen ilk yat›r›m fonu Türkisfund
(SICAV)’›n portföy yöneticisi olman›n mutlulu¤unu yafl›yoruz.
Lüksemburg'da aç›lan ofisle oluflan bu yeni yap›lanmam›z gerek
pazarlama gerekse operasyonel anlamda müflterilere daha yak›n
olmam›z› sa¤layacak, kaliteli ve h›zl› hizmetlerimizi daha büyük
bir yat›r›mc› kitlesine sunmam›z› kolaylaflt›racakt›r.
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EFAMA üyeli¤imiz gerçekleflti
fiirketimiz 2007 y›l›nda, Avrupa Yat›r›m Fonlar› ve Portföy Yönetimi
Birli¤i (EFAMA)'ne kurumsal üye olarak girmifltir. Böylece ‹fl Portföy
Yönetimi, Avrupa fon endüstrisinin önde gelen 45 profesyonel
kuruluflu aras›nda yer alan tek Türk portföy yönetimi flirketi olmufltur.
Bu geliflme uluslararas› bilinirli¤imizi art›r›rken farkl› perspektifler
ve iflbirliklerini de beraberinde getirecektir. Ekim 2007'de EFAMA
kurumsal üyelerinin dönemsel toplant›s› fiirketimizin ev sahipli¤inde
baflar›l› bir organizasyon ile ‹stanbul'da gerçekleflmifltir. Bu
toplant›n›n uluslararas› platformda Türk sermaye piyasalar›n›n
tafl›d›¤› f›rsatlar›n daha iyi alg›lanmas› yolunda önemli bir ad›m
oldu¤unu düflünmekteyiz.

Büyümenin adresi di¤er kurumsal yat›r›mc›lard›r
Global ölçekteki dalgalanmalar ve piyasalardaki belirsizliklerin de
etkisiyle kurumsal sermayenin portföy yönetimi ihtiyac› önümüzdeki
dönemde giderek artacakt›r. Kurumsal müflteriler, gerek ana
ifllerine tam anlam›yla odaklanabilmek gerekse varl›klar›n› piyasada
mevcut olan en iyi olanaklarda de¤erlendirmek ve gelifltirmek
ad›na profesyonel portföy yönetimi hizmetine artan oranda
yöneleceklerdir.

Yat›r›m fonlar› ve emeklilik fonlar› d›fl›ndaki di¤er kurumsal müflteriler
aç›s›ndan Türkiye'nin çok büyük bir pazar oldu¤u kuflkusuzdur.
Yat›r›mc›lar›n artan özel portföy yönetimi ihtiyaçlar› ve talepleri,
uygun ve çeflitlendirilmifl enstrümanlarla karfl›lanabildi¤i ölçüde,
pazar›n tahminlerin ötesinde geniflleyebilece¤ini öngörmekteyiz.

Yat›r›m fonlar› ve emeklilik fonlar› geliflim trendleri do¤rultusunda
belirli bir ivmeyle büyümelerini sürdürecektir. Bunlar d›fl›ndaki
kurumsal fonlar›n sistem içine çekilerek portföy yönetimi flirketlerince
yönetilmesi için tan›t›m, bilinçlendirme, pazarlama çabalar›na
a¤›rl›k verilmesi gerekmektedir.

‹fi PORTFÖY YÖNET‹M‹
AVRUPA FON ENDÜSTR‹S‹N‹N
ÖNDE GELEN 45
PROFESYONEL KURULUfiU
ARASINDA YER ALAN TEK
TÜRK PORTFÖY YÖNET‹M‹
fi‹RKET‹ OLMUfiTUR.
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Sektörümüz ile büyümeye odakl›y›z
Portföy yönetimi flirketleri ülkede sermaye birikiminin
flekillendirilmesi ve sa¤l›kl› bir yap›ya kavuflturulmas›nda önemli
bir fonksiyon üstlenmektedir. Kurumsal yat›r›mc›lar arac›l›¤›yla
uzun vadeli fon birikiminin sa¤lanmas›n›n yan› s›ra, fonlar›n do¤ru
yönetilerek sermayenin verimlili¤inin art›r›lmas› konusundaki
rolleriyle portföy yönetimi flirketleri ekonomiye yapt›klar› katk›lar
aç›s›ndan özel bir yere sahiptir.

Sektörel sorumlulu¤unun bilincinde olan fiirketimiz, ifl kolumuzun
büyümesini ve geliflmesini sa¤lamak amac›yla farkl› eksenlerde
faaliyetlerini yo¤un olarak sürdürmektedir. Üyesi oldu¤umuz sivil
toplum örgütleri ile iflbirli¤i içinde çal›flarak daha fazla kurumsal
yat›r›mc›ya ulaflmay› hedeflemekteyiz.

Portföy yönetimi sektörünün gelecek 5 y›ll›k döneminin
projeksiyonunu yapt›¤›m›zda, faaliyet gösterdi¤imiz alanda yüksek
bir büyüme potansiyeli oldu¤unu öngörmekteyiz. Ana hedefimiz,
söz konusu potansiyelden fiirketimiz yarar›na en yüksek pazar
pay›n› kazanmak ve sektörünün sürekli lider kurumu olmakt›r.

Koydu¤umuz bu hedef için tüm kurumsal özelliklere sahip
oldu¤umuzu düflünmekteyiz. “‹fl” markas›n›n köklü kültürü ve
de¤erleriyle özdeflleflen kurumsal donan›m, engin bilgi ve deneyim,
profesyonel ekip, teknoloji, yenilikçilik ve güçlü bir vizyona sahip
olan fiirketimizin 2008 y›l›nda büyümeye devam edece¤ine
inanmaktay›z.

Global bazda Türkiye riskini en iyi yöneten portföy yönetimi flirketi
olarak yerli ve yabanc› kurumsal yat›r›mc›lar›n tek tercihi olma
vizyonumuzla her y›l daha büyük baflar›lara imza ataca¤›m›za
inanc›m›z sonsuzdur. Elde etti¤imiz baflar›lar, ekibimizin ve
müflterilerimizin ortak eseridir. Türkiye'nin portföy yöneticisi olarak
daha çok de¤er üretmeye devam edece¤iz.

Baflar›lar›m›zda katk›s› olan herkese teflekkürlerimi sunuyorum.

Sayg›lar›mla,

Dr. Gürman Tevfik
Genel Müdür
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Global Piyasalar
2007 y›l›n›n en önemli geliflmesi hiç kuflkusuz ABD konut sektörüne
iliflkin sorunlar ve bunun piyasalara etkileri olmufltur. ABD'de konut
fiyatlar› gerilemeye bafllam›fl, kredibilitesi düflük kiflilere kulland›r›lan
“subprime mortgage” kredilerinde yaflanan geri ödeme problemleri,
söz konusu kredilere dayal› menkul k›ymetlere yat›r›m yapm›fl
yat›r›mc›lar› ve özellikle bankalar› olumsuz yönde etkilemifltir.
Geliflmifl ülkelerin Merkez Bankalar› finansal piyasalarda görülen
daralman›n reel ekonomiye yans›mas›n› önlemek amac›yla
piyasalara müdahale etmifl ve likidite sa¤lam›fllard›r. Yükselen
enerji ve emtia fiyatlar›n›n enflasyon üzerinde risk oluflturmaya
devam etmesine ra¤men Amerikan Merkez Bankas› (FED),
Amerikan ekonomisinde büyümeye iliflkin risklerin daha a¤›r
bast›¤›n› belirterek k›sa vadeli politika faizlerinde indirime bafllam›flt›r.
Artan enflasyonist bask›lar karfl›s›nda fiyat istikrar›n› korumak
amac›yla faiz oranlar›n› art›rmay› düflünen Avrupa ve Japonya
Merkez Bankalar› ise bu sürece faiz art›r›m politikalar›na ara vererek
destek olmaktad›r.

ABD'de GSY‹H, 2007 y›l›n›n dördüncü çeyre¤inde mevcut konut
piyasas› sorunlar›na ek olarak tüketim taraf›ndaki yavafllama da
eklenince sadece %0,6 art›fl kaydetmifltir. Önümüzdeki dönemde
mortgage piyasalar›ndaki dalgalanman›n konut yat›r›mlar›ndaki
gerileme nedeniyle devam etmesi beklenmektedir. Ayr›ca ev
fiyatlar›ndaki gerilemeler, ABD'de hane halk›n›n tasarruf oran›n›
art›rmas›na, harcama oran›n› ise k›smas›na neden olacakt›r. 2008
y›l›n›n ilk çeyre¤inde ABD ekonomisinde küçülme beklenmektedir.
Yavafllayan ekonomik büyüme flirketlerin yüksek maliyetlerini
tüketicilere yans›tmalar›n› zorlaflt›racakt›r. Tüketici fiyatlar›n›n art›fl
h›z›n›n yavafllamas› önümüzdeki dönemde enflasyonun h›z
kesece¤inin iflareti olmaktad›r. Bu da FED'in enflasyon yerine
büyüme üzerine odaklanmas›n› kolaylaflt›rmaktad›r.

Yat›r›mc›lar›n en büyük endiflesi, finansal piyasalarda yaflanan bu
dalgalanmalar›n reel sektöre yay›lmas› ihtimalidir. Durgunlu¤a
girecek bir Amerikan ekonomisi tüm dünya ekonomilerini olumsuz
etkileyecektir. 31 Ekim tarihinde gerçeklefltirilen faiz toplant›s›
tutanaklar›nda FED'in faizleri kredi sorunlar›na karfl› ek bir sigorta
olarak indirdi¤i aç›klanm›flt›r. Tutanaklarda konut piyasas›ndaki
gerilemenin ve kredi piyasas›ndaki s›k›fl›kl›¤›n etkisiyle 2008 GSY‹H
beklentisinin %2,5-2,75 aral›¤›ndan %1,8-2,5 aral›¤›na geri çekildi¤i
belirtilmifltir. Büyümede yavafllama öngörülmesine paralel olarak
2008'de iflsizlik oran›ndaki art›fl›n az da olsa devam edece¤i de
aç›klamada yer alm›flt›r. IMF de ayn› flekilde yay›nlad›¤› raporda
%1,9 olan 2008 y›l› büyüme hedefini de¤ifltirmezken, 2009 büyüme
beklentisini 0,9 puan düflürerek %1,9'a indirmifltir.

Kredi piyasas›n›n sert bir flekilde kötüleflmesi ve finans sektöründe
bulunan flirketlerin yüksek zararlar aç›klamalar›n›n tüketici güvenini
olumsuz etkilemesi nedeniyle FED'in, kademeli faiz indirimlerine
devam ederek ekonomiyi canland›rmaya çal›flabilece¤i
düflünülmektedir. 11 Aral›k tarihinde gerçeklefltirilen Para Politikas›
Kurulu toplant›s›nda k›sa vadeli faiz oranlar› beklenildi¤i gibi 25
baz puan indirilerek %4,25'e düflürülmüfltür. Toplant›n›n ard›ndan
yap›lan k›sa aç›klamada kredi piyasas›ndaki düzeltmenin devam
etti¤i, üretim ve tüketim harcamalar›nda yumuflaman›n oldu¤u ve
finans sektöründe gerginli¤in sürdü¤ü belirtilmifltir. Ancak
aç›klamada faiz indiriminin sürece¤i ve iyileflme olup olmayaca¤›
yönünde kesin bir ifade bulunmamas›, durgunluk konusundaki
endifleleri art›rm›flt›r.

ABD'nin yüksek cari aç›k problemi, global piyasalar› tehdit eden
bir di¤er risktir. ABD'nin cari aç›¤›, güçlü ihracat performans›
nedeniyle yüksek büyüme trendini halen sürdüren Çin baflta olmak
üzere, geliflmekte olan ülkeler ve yükselen enerji fiyatlar›ndan
olumlu etkilenen yüklü petrol geliri elde eden ülkeler taraf›ndan
finanse edilmektedir. Amerikan ekonomisinin durgunlu¤a girmesi
bu ülkelerin gelirlerini de çarp›c› flekilde düflürece¤i için bu sürecin
olumsuz flekilde sona ermesine neden olacakt›r. Yumuflak inifl
senaryosu alt›nda büyümenin di¤er ülkelere kaymas› ve dünya
büyümesinin dengelenmesi beklenmektedir. Amerikan Dolar›'n›n
cari a¤›rl›kl› ortalama de¤eri, Amerika'n›n ticaret yapt›¤› önemli
ülkelerin para birimlerinden oluflan genifl kapsaml› döviz sepetine
göre y›ll›k bazda %9 azalm›flt›r. Bu de¤erlendirmeye göre ABD
Dolar› 1996 y›l›ndan sonraki en düflük seviyesine gerilemifltir. ABD
Dolar›'n›n yüksek oranl› de¤er kaybetmesi, Amerika'da üretilmifl
mallar›n uluslararas› piyasalarda rekabet gücünün artmas›na
sebep olmufl, ihracat hacimlerinde yüksek oranl› art›fllar
görülmüfltür. Ekim ay›nda ihraç mal› fiyatlar› y›ll›k bazda %5,6
oran›nda artm›flt›r. Bu art›fl oran› 1995 y›l›ndan beri gerçekleflen
en h›zl› art›fla denk gelmektedir. Ayr›ca, ticaret verileri de ihracat
hacminin y›ll›k bazda %14 yükseldi¤ini göstermektedir.

‹hracat›n gösterdi¤i iyi performans ekonominin gidiflat› aç›s›ndan
çok kritik bir döneme rastlamaktad›r. Güçlü ihracat performans›,
konut piyasas›ndaki çöküflün ve hane halk› harcamalar›ndaki
azalman›n ekonomik büyümeye olan olumsuz etkisini
dengelemektedir. Amerika'da konut inflaatlar› harcamalar›n›n
azalmas›, her çeyrekte GSY‹H'nin büyümesini düflürmektedir.
Ancak cari aç›¤›n azalmas›yla birlikte net ihracat kalemi, bu
yavafllat›c› etkiyi azaltmaktad›r. Bu geliflmeler göz önüne
al›nd›¤›nda, ihracattaki büyümenin güçlü seyretmesi, konut
alan›ndaki gerilemenin kontrol alt›na al›nmas› ve bütün bu süreçler
gerçekleflirken tüketici harcamalar›n›n fazla azalmamas› halinde
Amerikan ekonomisinin yumuflak inifl senaryosu alt›nda sa¤l›kl›
seyrini sürdürmesi beklenmektedir.



‹fi PORTFÖY YÖNET‹M‹ 2007 FAAL‹YET RAPORU
15 MAKRO EKONOM‹K ORTAM VE PORTFÖY YÖNET‹M‹ SEKTÖRÜ

DO⁄RU KARARLAR ‹Ç‹N
DO⁄RU ARAÇLAR GEREK‹R.
‹fi PORTFÖY YÖNET‹M‹, HIZLI
ENFORMASYON OLANAKLARINI,
ARAfiTIRMA ÇALIfiMALARIYLA
BÜTÜNLEfiT‹REREK KARAR ALMA
SÜREC‹NDE ETK‹N fiEK‹LDE
KULLANMAKTADIR.
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Türkiye Ekonomisi
2007 Türkiye ekonomisi için, yurt içinde ve yurt d›fl›nda yaflanan
olumsuzluklara ra¤men büyümenin sürdürüldü¤ü bir y›l olmufltur.
Türkiye ekonomisi y›l baz›nda %4,5 oran›nda büyümüfltür. Di¤er
taraftan büyümenin 24 çeyrek boyunca aral›ks›z olarak sürdürülmüfl
olmas› çok önemli bir baflar›ya iflaret etmektedir.

Türkiye'de 2007 y›l›nda büyümeye en önemli katk›y› devletin nihai
tüketim harcamalar› ve kamunun yat›r›m harcamalar› yapm›flt›r.
Merkez Bankas›'n›n uygulad›¤› yüksek faiz politikas› iç talep
üzerindeki cayd›r›c› etkisini göstermifltir.

2007 y›l› toplam ihracat› 107,2 milyar ABD Dolar›, ithalat› ise 170
milyar ABD Dolar› olarak gerçekleflirken d›fl ticaret aç›¤› 62,8
milyar ABD Dolar› olmufltur. 2007 y›l› cari ifllemler aç›¤› 38 milyar
ABD Dolar› ve aç›¤›n finansman›nda, net do¤rudan uluslararas›
yat›r›m girifli ise 21,9 milyar ABD Dolar› düzeyinde gerçekleflmifltir.

Ülkemizin ara mal› ithalat›na dayal› imalat sanayisine sahip olmas›,
yüksek seyreden petrol fiyatlar› ve bunlara ek olarak YTL'nin di¤er
para birimlerine karfl› de¤er kazanmaya devam etmesi nedeniyle
d›fl ticaret dengesi yüksek oranda aç›k vermeyi sürdürmüfltür.
Önemli döviz girdisi sa¤layan turizm sektörü ise 2007 y›l›nda turist
say›s› anlam›nda bir önceki y›la göre daha iyi bir dönem geçirmesine
ra¤men, yarat›lan gelirde (15,2 milyar ABD Dolar›) yüksek bir art›fl
gözlenmemifltir.

ÖNÜMÜZDEK‹ DÖNEMDE
YABANCI YATIRIMCILARIN,
PORTFÖY VE SATIN ALMA
YATIRIMLARI ‹LE B‹RL‹KTE
YEN‹ ÜRET‹M TES‹S‹
KURMASINA YÖNEL‹K
YATIRIMLARA DA HIZ VERMES‹
BEKLENMEKTED‹R.

GSY‹H'DEK‹ SEKTÖREL BÜYÜME ORANLARI (%)

Tar›m Sanayi ‹nflaat Ticaret GSY‹H
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ENFLASYON VE DÖV‹Z SEPET‹
(Aylar ‹tibariyle Y›ll›k De¤iflimler) (%)
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2008 y›l›nda turizm sektöründe KDV oran›nda indirime gidilecek
olmas› artacak talep nedeniyle gelirleri yükseltecektir. Ayr›ca, 2008
y›l›nda gerçeklefltirilecek olan elektrik da¤›t›m ihaleleri, Telekom,
Tekel, Milli Piyango ve kamu bankalar›n›n sat›fl› do¤rudan yat›r›m
kaleminin cari aç›¤›n finansman›ndaki pay›n› art›racak ve
finansman›n kalitesini yükseltecektir.

Önümüzdeki dönemde yabanc› yat›r›mc›lar›n, portföy ve sat›n
alma yat›r›mlar› ile birlikte yeni üretim tesisi kurmas›na yönelik
yat›r›mlara da h›z vermesi beklenmektedir. Faizlerde düflüfl sürecine
girilmesine ra¤men Türkiye halen geliflmekte olan ülkeler aras›nda
en yüksek reel faizi vermeye devam etmektedir. Portföy
yat›r›mlar›nda global likidite krizinin derinleflmedi¤i senaryosu
alt›nda sorun beklenmemektedir. Ancak, yüksek seyreden petrol
fiyatlar› enerji faturas›n›n maliyetini art›raca¤›ndan cari aç›¤›n
GSY‹H'ye oran›n›n %8'ler seviyesinin alt›na inmeyece¤i
öngörülmektedir.

Bütçe performans›na bak›ld›¤›nda, 2007 y›l› bütçe aç›¤› 13,9 milyar
YTL olarak gerçekleflmifltir. Faiz d›fl› fazla ise 34,8 milyar YTL
olurken Maliye tan›ml› faiz d›fl› fazla hedefinin %96,5'ine ulafl›lm›flt›r.
Bütçe aç›¤›/GSMH oran› ise düflmeye devam ederek %2,1'e
gerilemifltir.

Türkiye'nin borç stokunun azalmas›, enflasyon ve faiz oranlar›n›n
düflmesinin en önemli nedeni olan %6,5 faiz d›fl› fazla hedefi,
2008 y›l›ndan itibaren %5,5 olarak uygulanacakt›r. Bu indirimin
harcamalar› art›rarak enflasyonist bask› yapabilece¤i düflünülse
de 2007 sonunda bu oran›n %4,3 olarak gerçekleflece¤i tahmin
edilmektedir. Bu sebeple, 2008 y›l›nda mali s›k›laflt›rman›n 2007

y›l›ndan daha fazla olmas› beklenmektedir. S›k› maliye politikas›n›n
devam ediyor olmas› enflasyon ve faiz taraf›nda önümüzdeki
dönemde bir sorun yaflanmayaca¤›n› göstermektedir. Bir önceki
y›l, harcamalar›n içinde %11 yer tutan sosyal güvenlik kurumlar›na
yap›lan aktar›mlar 2007'de %13 seviyesine ulaflm›flt›r. Sosyal
Güvenlik Kanunu'na iliflkin yasal de¤iflikliklerin gerçeklefltirilmesi
yap›sal reformlar›n devam ettirilmesi aç›s›ndan önemli olacakt›r.

Enflasyonda 2002 y›l›nda bafllayan düflüfl e¤ilimi 2006 y›l›n›n ikinci
yar›s›ndan itibaren tersine dönmüfltür. 2007 y›l› sonunda enflasyon,
son yap›lan ÖTV art›fllar›n›n etkisiyle, %4 olan hedefin üzerinde
gerçekleflerek %8,4'e ulaflm›flt›r.

T.C. Merkez Bankas›, faiz oranlar›n› 13 ay sabit tuttuktan sonra
Eylül ay›nda 25 baz puan düflürerek faiz indirim sürecini bafllatm›flt›r.
Son çeyrekte gelen arka arkaya üç 50'fler puan indirimin ard›ndan
k›sa vadeli faizler, 2007 y›l› sonunda %15,75 seviyesine gerilemifltir.

Türkiye'nin uluslararas› döviz rezervleri 2007 y›l sonu itibar› ile
%16,4 art›flla 117,7 milyar ABD Dolar›'na yükselmifltir. Merkez
Bankas›'n›n döviz rezervleri ise ayn› dönemde %17,1 art›flla 71,3
milyar ABD Dolar›'na ulaflm›flt›r.

IMF ile olan Stand-by anlaflmas› 2008 y›l› May›s ay›nda sona
erecektir. IMF ile finansman imkan› bulunmayan yeni bir anlaflma
yap›lmas› beklenmektedir. Türkiye ekonomisinin 2001 y›l›ndan
beri gösterdi¤i önemli de¤iflim ve geliflimin iki önemli ç›pas›ndan
biri olan IMF ile olan iliflkilerin kesintiye u¤ramadan sürdürülmesi
ekonominin istikrar› için önemini korumaktad›r.
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Portföy yönetimi sektörü güçlü bir gelecek vaad ediyor
Portföy yönetimi sektörü 2007 y›l›nda %20,7 oran›nda büyüyerek
31,3 milyar YTL'lik bir portföy büyüklü¤üne ulaflm›flt›r. Yurt d›fl›
piyasalarda yaflanan dalgalanmalar›n etkisiyle 2006 y›l›nda daralan
sektör, 2007 y›l›nda tekrar büyüme trendine girmifltir.

Yat›r›m fonlar› pazar›n›n büyüklü¤ü, 2007 y›l›nda bir önceki y›la
göre %19,1 oran›nda geliflim göstererek 22 milyar YTL'den
26,2 milyar YTL'ye ulaflm›flt›r. Yat›r›mc› say›s› ise 3.138.725 olmufltur.
Geliflmifl ülkelerde GSMH'ye oran› %40-80 aras›nda
de¤iflen yat›r›m fonlar› büyüklü¤ü, Türkiye'de %4'lerde
seyretmektedir. Ülkemizdeki kurumsal yat›r›mc› potansiyelinin iyi
de¤erlendirilmesiyle bu oran›n %20'ler seviyesine çekilebilece¤i
öngörülmektedir.

Pazar›n sadece %3,5'i, fon portföyünün ayl›k ortalama %25'i
Türkiye'de halka aç›lm›fl flirketlerin hisse senetlerine yat›r›m yapan
A-tipi yat›r›m fonlar›ndan oluflmaktad›r. Geri kalan %96,5'lik k›sm›
ise a¤›rl›kl› olarak sabit getirili menkul k›ymetlere yat›r›m yapan B-
tipi yat›r›m fonlar›d›r. B-tipi yat›r›m fonlar› içinde likit fonlar›n a¤›rl›¤›
%81 seviyesinde olup, bunu %9,5 ile tahvil ve bono, %8,6 ile
de¤iflken fonlar takip etmektedir.

A-tipi Yat›r›m Fonlar› içinde endeks fonlar›n›n a¤›rl›¤› %28,4
seviyesinde olup, de¤iflken fonlar %23, karma fonlar %20,5, özel
fonlar %16,3 ile yüksek oranda pay almaktad›r. Hisse ve ifltirak
fonlar› ise s›ras›yla %8,2 ve %2,5 oran›nda paya sahiptir.

Bireysel Emeklilik Sistemi (BES)'nde toplanan fonlar 2007 y›l›nda
bir önceki y›la göre %62 oran›nda art›fl göstererek 4,6 milyar YTL
büyüklü¤e ulaflm›flt›r. BES'e kat›lan yat›r›mc› say›s› 1.453.896 kifli
olmufltur. Türkiye'de sermaye piyasalar› önemli bir büyüme
potansiyeline sahiptir. Bireysel emeklilik sisteminde orta vadede
kaydedilecek büyüme, sermaye piyasalar›n›n geliflimi ve sermaye
birikimi aç›s›ndan en önemli güç kayna¤›n› teflkil etmektedir.

PORTFÖY YÖNET‹M‹ SEKTÖRÜ
2007 YILINDA %20,7
ORANINDA BÜYÜYEREK 31,3
M‹LYAR YTL’L‹K B‹R PORTFÖY
BÜYÜKLÜ⁄ÜNE ULAfiMIfiTIR.

YATIRIM FONLARI VARLIK DA⁄ILIMI
(31.12.2007)
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Ülkemiz tasarruf al›flkanl›klar› incelendi¤inde, mevduat›n %71'ler
(YTL %47, YP %24) civar›nda seyreden bir pay ile tasarruf
sahiplerinin halen en çok tercih etti¤i enstrüman olmaya devam
etti¤i görülmektedir. Di¤er taraftan, piyasalardaki dalgal› seyir ve
belirsizlikler, yat›r›mc›lar›n riskli varl›klardan kaç›narak k›sa vadeli
menkul k›ymetlere yönelmesine neden olmaktad›r. Sabit getirili
menkul k›ymetler en çok tercih edilen ikinci yat›r›m arac›
konumundayken, yat›r›m fonlar› toplam varl›k da¤›l›m›ndan ald›¤›
%5,8 pay ile dördüncü s›rada yer almaktad›r.

2008 y›l›nda portföy yönetimi sektörünün, düzenli ödemeler ile
artan birikimli fonlar arac›l›¤›yla büyüme trendine devam edece¤i,
ayr›ca yat›r›m bilincinin artmas› ve ihtiyaçlar›n flekillenmesiyle daha
fazla say›da birey ve kurumun portföy yönetimi hizmetinden
faydalanmak isteyece¤i öngörülmektedir.

Dünyada Yat›r›m Fonlar›
ABD Yat›r›m Fonlar› Enstitüsü (Investment Company Institute - ICI)
taraf›ndan haz›rlanan uluslararas› yat›r›m fonu endüstrisi istatistiklerine
göre, 2007 y›l sonunda, dünya genelinde yat›r›m fonu sektörü %20,1'lik
art›flla 21,8 trilyon ABD Dolar›'ndan 26,2 trilyon ABD Dolar› büyüklü¤üne
ulaflm›flt›r.

Amerika ve Avrupa, Yat›r›m Fonu Endüstrisi'nden en büyük pay› alan
iki co¤rafi k›ta konumundad›r. Amerika'n›n toplam fon endüstrisindeki
pay› %51 iken, Avrupa'n›n pay› %34'tür. Kalan %14'lük pay ise Afrika
ve Asya/Pasifik ülkelerine aittir. 2007 verilerine göre, dünya genelindeki
toplam fonlar›n %48'ini hisse fonlar, %19'unu likit fonlar, %16's›n› bono
fonlar, %10'unu karma fonlar olufltururken, kalan %7'lik pay da di¤er
fonlardan oluflmaktad›r.

2007 ICI y›l sonu verileri ile 2006 y›l› verileri karfl›laflt›r›ld›¤›nda en çok
art›fl %30 karma fonlarda gerçekleflmifltir. Bu art›fl› %28,3 ile para piyasas›
fonlar›, %18,7 ile hisse fonlar›, %10,3 ile bono fonlar› takip etmifltir.

Amerika Birleflik Devletleri'nde toplam yat›r›m fonlar› 2006 y›l›nda 10,4
trilyon ABD Dolar› seviyesinden 1,6 trilyon ABD Dolar› artarak, 2007
y›l› sonunda 12 trilyon ABD Dolar› seviyesine ulaflm›flt›r.

2007 y›l› yat›r›m fonlar› da¤›l›m›na bak›ld›¤›nda; toplam fonlar›n %54'ünü
hisse fonlar, %26’s›n› para piyasas› fonlar›, %14’ünü bono fonlar›,
%6’s›n› karma fonlar› oluflturmaktad›r.

EFAMA (Avrupa Yat›r›m Fonlar› ve Portföy Yönetimi Birli¤i)'n›n Avrupa
fon endüstrisi için yay›nlad›¤› 2007 y›l sonu istatistiklerine göre, Avrupa'da
yat›r›m fonlar›n›n toplam net aktif de¤eri 2006 y›l›nda 7,5 trilyon Euro'dan
2007 y›l›nda yaklafl›k 400 milyar Euro art›flla 7,9 trilyon Euro'ya ulaflm›flt›r.
Buna göre net aktif de¤er büyüklü¤ü UCITS fonlar›nda %4,2 art›flla 6,2
trilyon Euro, non-UCITS fonlar›nda ise %5,3 art›flla 1,7 trilyon Euro
olarak gerçekleflmifltir.

2007 y›l sonu itibari ile UCITS fonlar›n›n da¤›l›m›na bakt›¤›m›zda hisse
fonlar, toplam fon endüstrisinin %40'›n›, bono fonlar› %22'sini, para
piyasas› fonlar› %16's›n› ve karma fonlar  %15'ini oluflturmaktad›r. Di¤er
taraftan üye ülkelerin kendilerine özgü düzenlemelere tabi olan
non-UCITS fonlar›n büyük k›sm› ise gayrimenkul ve Almanya'n›n özel
fonlar›ndan oluflmaktad›r.

TÜRK‹YE’DE TASARRUFLARIN VARLIK DA⁄ILIMI
(31.12.2007)
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2007 YILININ DE⁄ERLEND‹R‹LMES‹

EFAMA'n›n 45. kurumsal üyesi
2007 y›l›nda ‹fl Portföy Yönetimi'ni rekabette farkl›laflt›ran önemli
bir geliflme yaflanm›flt›r.

‹fl Portföy Yönetimi'nin Avrupa Yat›r›m Fonlar› ve Portföy Yönetimi
Birli¤i (EFAMA)'ne kurumsal üyeli¤i 2007 y›l›nda gerçekleflmifltir.
‹fl Portföy Yönetimi, portföy yönetimi hizmetini Avrupa bölgesinde
sunan 45 profesyonel kurum aras›nda tek Türk flirketi olarak yerini
alm›flt›r. Söz konusu üyelik, fiirket'in dünya standartlar›nda bir fon
yönetimi vizyonuna sahip oldu¤unu bir kez daha ortaya koyarken;
Avrupa'daki bilgi birikimimizi daha da ileriye tafl›mam›z› sa¤layacak
ve yeni ifl ortakl›klar› kurmam›za zemin haz›rlayacakt›r. Ayr›ca,
2007 Ekim ay›nda EFAMA kurumsal üyelerinin dönemsel toplant›s›,
‹stanbul'da ‹fl Portföy Yönetimi'nin ev sahipli¤inde baflar›l› bir
organizasyon ile yap›lm›flt›r.

Toplant›da, risk yönetimi uygulamalar›, fonlar›n da¤›t›m›nda
operasyonel uygulamalar, fon endüstrisinin geliflmesinde gelinen
son noktalar ve birli¤in endüstriye katk›lar›n› art›rmaya yönelik
çal›flmalar tart›fl›lm›fl, son ekonomik geliflmeler çerçevesinde
kat›l›mc›lar›n de¤erlendirmeleri al›nm›flt›r.

Toplant›n›n Türkiye'de gerçeklefltirilmifl olmas› da ülkemizde
sektörün tafl›d›¤› potansiyelin alg›lanmas› ve geliflimine verilen
önem aç›s›ndan kayda de¤erdir.

‹stikrarl› büyümeye devam ediyoruz
‹fl Portföy Yönetimi kuruluflundan bu yana sergiledi¤i istikrarl›
geliflim ve büyümesini 2007 y›l›nda da sürdürmüfltür.

‹fl Portföy Yönetimi'nin yönetimindeki toplam müflteri varl›klar› 2007
y›l›nda %18,8 büyüme göstererek y›l sonu itibar›yla 6,7 milyar
YTL'ye yükselmifltir. fiirket bu sonuçla pazardan %21,3 pay alm›flt›r.

B‹REYSEL EMEKL‹L‹K FONLARI
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DO⁄RU GEL‹fi‹M ‹Ç‹N
DO⁄RU YÖNET‹M GEREK‹R.
‹fi PORTFÖY YÖNET‹M‹, GÜCÜNÜ VE
B‹LG‹S‹N‹ SEKTÖRÜNDE YÜKSEK
POTANS‹YEL‹ DE⁄ERLEND‹RMEK VE ÖN
SIRALARDA YER ALMAK ‹Ç‹N EN DO⁄RU
fiEK‹LDE YÖNETMEKTED‹R.
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Yat›r›m fonlar›nda %19,7 pazar pay›
‹fl Portföy Yönetimi 19 adet Türkiye ‹fl Bankas› yat›r›m fonuna
portföy yönetimi hizmeti sunmaktad›r.

Bu fonlar›n 9'u A, 10'u ise B tipi yat›r›m fonudur. 2007 y›l sonu
verilerine göre ‹fl Portföy Yönetimi, 5,1 milyar YTL'lik yat›r›m fonu
büyüklü¤ü ile toplam hacmi 26,2 milyar YTL'ye ulaflm›fl bulunan
yat›r›m fonlar› endüstrisinden %19,7 pay alm›flt›r. Hizmet sunulan
toplam yat›r›mc› say›s› %5,4 art›fl ile 582.249 kifliye ulaflm›flt›r.

Bireysel emeklilik fonlar›nda yükselen performans
‹fl Portföy Yönetimi, ülkemizde 2003 y›l›n›n sonunda bafllayan
Bireysel Emeklilik Sistemi kapsam›nda faaliyet gösteren Anadolu
Hayat Emeklilik'in 13 adet emeklilik fonunu yönetmektedir.

‹fl Portföy Yönetimi, 860 milyon YTL'lik emeklilik yat›r›m fonu
büyüklü¤ü ile toplam hacmi 4,6 milyar YTL'ye ulaflm›fl bulunan
emeklilik yat›r›m fonlar› endüstrisinden %18,8 pay alm›flt›r. Hizmet
sunulan toplam yat›r›mc› say›s› %52 art›fl ile 277.921 kifliye
ulaflm›flt›r.

Elif Cengiz (Yat›r›m Fonlar› Müdürü) ile Kumbara Fon
hakk›nda...

Kumbara Fon nedir? Misyonu ve piyasadaki yeri hakk›nda
bilgi verir misiniz?
Kumbara Fon, 80 y›l› aflk›n süredir ifllevini koruyan T. ‹fl Bankas›
kumbaras›n›n günümüz modern yüzü olarak, 2001 y›l›nda
kurulmufl olup, bugünün çocuklar›na daha iyi bir gelecek
sa¤lamay› hedeflemektedir. Anne babalar›n çocuklar› ad›na
hayal ettikleri konular› güvence alt›na almak amac›yla kurulan
Kumbara Fon, bu hayallerin gerçe¤e dönüflmesi yolunda en
önemli araç olma misyonunu üstlenmifltir. Ülkemizde eksik olan
uzun vadeli yat›r›m bilincinin yerleflmesinde büyük katk›s› olan
Kumbara Fon’u, bugün itibariyle 100 milyon YTL üzerinde
portföy büyüklü¤üne sahip en büyük A Tipi yat›r›m fonudur.
Kumbara Fon'un 2007 y›l sonu itibari ile 116.937 çocuk kat›l›mc›s›
bulunmaktad›r.

Kumbara Fon neden bir baflar› öyküsü yazd›?
Çocuklar›m›z›n gelece¤ini güvence alt›na alma misyonunun
yan›nda istikrarl› yönetim ve uzun vadeli yat›r›m stratejisi ile elde
edilen baflar›, fonu benzerleri içinde öne ç›karmaktad›r. Birikim
amaçl› olmas› dolay›s›yla yat›r›mlar›n zamana yay›lmas› piyasa
dalgalanmalar›n›n yaratt›¤› olumsuz etkiyi de azaltmaktad›r.

Fonun stratejisi ve yönetiminde dikkat edilen hususlar
nelerdir?
Kumbara Fon'unu di¤er yat›r›m araçlar›ndan ay›ran en önemli
özellik birikim amaçl› olmas›d›r. Bu özellik fona, daha uzun
vadeli ve daha yüksek getirili k›ymetlere yat›r›m yapabilme
olana¤› sa¤lamaktad›r. Portföyünde büyüme potansiyeline
sahip hisse senetlerine yer verilerek getirinin art›r›lmas›
hedeflenmektedir. Ayr›ca, piyasalardaki dalgalanmalardan
maksimum fayday› sa¤lamak üzere aktif portföy yönetimi
uygulanmaktad›r.

T. ‹fl Bankas› ile iflbirli¤inizden bahseder misiniz?
T. ‹fl Bankas›'n›n yayg›n da¤›t›m a¤› Kumbara Fon'unun genifl
bir yat›r›mc› kitlesine ulaflmas›n› sa¤lamaktad›r. Türkiye geneline
yay›lm›fl flube a¤›n›n yan› s›ra, geliflmifl teknolojik alt yap›s› ile
internet- telefon bankac›l›¤› üzerinden kolayl›kla fon al›m sat›m›
yap›labilmekte ve bilgi sahibi olunabilmektedir. Ayr›ca, reklam
kampanyalar›yla desteklenen tan›t›m stratejisi Kumbara Fon'unu
marka haline getirmifltir.

Gelecekte benzer ürünler planlan›yorsa bunun ipuçlar›n›
verir misiniz?
Kumbara Fon, yat›r›m fonu piyasas›n›n hangi ürünler vas›tas›
ile büyümesi gerekti¤i konusunda da önemli ipuçlar› vermektedir.
Birikimli fonlar›n fon pazar› içerisindeki pay›n›n önümüzdeki
dönemde artmas› beklenmektedir. T. ‹fl Bankas› Grubu'nun,
Kumbara Fon'daki baflar›s› gelecek dönemde bu ürün grubunda
da lider olaca¤›n›n en büyük göstergesidir.

2007 YILINDA ‹fi PORTFÖY
YÖNET‹M‹'N‹N H‹ZMET
SUNDU⁄U YERL‹ KURUMSAL
MÜfiTER‹LER SAYI VE FON
BÜYÜKLÜ⁄Ü AÇISINDAN
BÜYÜME KAYDETM‹fiT‹R.
D‹⁄ER KURUMSAL MÜfiTER‹
PORTFÖYLER‹N‹N TOPLAM
BÜYÜKLÜ⁄Ü 2007 YIL
SONUNDA 630 M‹LYON YTL'YE
ULAfiMIfiTIR.
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Türkisfund ve di¤er kurumsal müflteri fonlar›nda ise...
2007 y›l›nda ‹fl Portföy Yönetimi'nin hizmet sundu¤u yerli kurumsal
müflteriler say› ve fon büyüklü¤ü aç›s›ndan büyüme kaydetmifltir.
Di¤er kurumsal müflteri portföylerinin toplam büyüklü¤ü 2007 y›l
sonunda 630 milyon YTL'ye ulaflm›flt›r.

fiirket'in yönetti¤i Türkisfund (SICAV) fonlar›n›n büyüklü¤ü ise
68 milyon YTL olarak gerçekleflmifltir.

Hizmet kitlemiz kurumsal müflterilerdir
‹fl Portföy Yönetimi kurumsal müflterilere hizmet vermektedir.
Deneyimini ve yönetim yetkinli¤ini vizyonuyla birlefltiren ‹fl Portföy
Yönetimi, seçkin kurumsal müflterilerinin portföylerini uluslararas›
normlarda en uygun risk/getiri dengesi içerisinde yönetmektedir.

Yat›r›m fonlar›, emeklilik fonlar›, yabanc› fonlar, yat›r›m ortakl›klar›,
sigorta flirketleri, reasürans flirketleri, vak›flar, emekli sand›klar›,
meslek odalar›, birlikler, sendikalar, halka aç›k flirketler ve di¤er
yerli ve yabanc› kurumsal yat›r›mc›lardan oluflan genifl bir kurumsal
yat›r›mc› kitlesi portföy yönetimi ve yat›r›m dan›flmanl›¤›
hizmetlerinde ‹fl Portföy Yönetimi'ni tercih etmektedir.

Kurumsal müflteriler büyüme oda¤›m›z› oluflturmaktad›r
Portföy yönetimi sektörü, potansiyeli yüksek olmakla beraber yeni
büyümeye bafllayan bir sektör görünümündedir.

Kurumsal yat›r›mc›lara ait fonlar›n, profesyonel portföy yönetimi
flirketleri taraf›ndan sermaye piyasalar›na aktar›larak etkin bir
flekilde de¤erlendirilmesi, geliflmifl ülkelerde oldu¤u gibi ülkemizde
de bu piyasalar›n gelifliminde önemli rol oynayacak; ayn› zamanda,
makro düzeyde ekonomik geliflimi sa¤layarak sosyal refah›n
yükselmesine olanak tan›yacakt›r.

Tevfik Eraslan (Emeklilik Fonlar› Müdürü) ile BES hakk›nda...

Emeklilik fonlar›n›n piyasadaki yeri ve gelece¤i hakk›nda
bilgi verir misiniz?
Türkiye'de Bireysel Emeklilik Sistemi (BES), Avrupa ve Amerika
uygulamalar› incelenerek ve her iki sistemin iyi yönleri al›narak
oluflturulmufltur.

Bu haliyle dünyadaki en iyi emeklilik sistemlerinden birisi
ülkemizde hayata geçirilmifltir.

Sistemin ekonomik kriz sonras› bafllat›lmas› yat›r›mc›lar›n
sisteme daha kolay uyum göstermelerini ve memnun kalmalar›n›
sa¤lam›flt›r. Vergi avantaj› ile kat›l›mc›lar›n, uzun vadeli borçlanma
araçlar›n› satarak devletin, uzun vadeli kaynak temin ederek
özel sektörün fayda sa¤lad›¤› BES, ülkemiz aç›s›ndan her
kesimin kazand›¤› bir sistemdir.

Kamunun sa¤lad›¤› sosyal güvenlik imkanlar›n›n yetersiz kald›¤›
ülkelerde BES iyi bir alternatif olmay› baflarm›flt›r. BES'in
GSMH'ye oran›, Türkiye gibi geliflmekte olan ülkeler s›n›f›ndaki
Çek Cumhuriyeti'nde %4,6, Macaristan'da %9,7, Polonya'da
%11,1 seviyesine eriflmifltir.

Ülkemizde Ekim 2003'te hayata geçen BES, büyük ilgi görmüfl,
bunun sonucunda sistem beklentilerin üzerinde büyüme
göstermifltir. Buna ra¤men sistemin GSMH'ye oran› hala %1'in
alt›ndad›r. Sa¤lad›¤› fayda ve yurt d›fl› örnekler ülkemizde
BES'in çok daha fazla geliflebilece¤ini göstermektedir.

Grubunuzun emeklilik sektöründeki iddias› nedir?
Anadolu Hayat Emeklilik A.fi., gerek kat›l›mc› say›s› ve fon
büyüklü¤ü, gerekse de fon çeflitlili¤i yönünden sektörün önde
gelen flirketlerindendir. Anadolu Hayat Emeklilik'in dinamik ve
müflteri odakl› yap›s›n›n sektörde liderli¤i sa¤layaca¤›na ve bu
liderli¤in yönetti¤imiz emeklilik fonlar›n› çok h›zl› bir flekilde
büyütece¤ini düflünmekteyiz.

Türkiye sermaye piyasalar›n› çok yak›ndan tan›yan ekibimiz ve
‹fl Bankas›'ndan ald›¤›m›z kurumsal de¤erlerimizle emeklilik
fonu yönetiminde gösterece¤imiz baflar›lar, Anadolu Hayat
Emeklilik'i destekleyecektir.

Kendi alanlar›nda en iyisini yapmay› hedefleyen ‹fl Portföy
Yönetimi ve Anadolu Hayat Emeklilik'in stratejik iflbirliklerinin
kat›l›mc› say›s›nda oldu¤u gibi fon portföy büyüklü¤ünde de
sektör liderli¤ini getirmesini beklemekteyiz.

Güç odaklar›n›z nelerdir?
fiirketimizin kuruluflundan bu tarafa gelifltirdi¤imiz fon yönetimi
kültürümüz en de¤erli varl›¤›m›zd›r. Kurumsallaflan karar alma
sürecimizin, iyi yetiflmifl ve tecrübeli kadromuzun bizi rakiplerimizden
farkl›laflt›rd›¤›na ve ön plana ç›kard›¤›na inanmaktay›z.
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Uluslararas› kurumsal müflteriler ile iliflkileriniz hakk›nda
bilgi verir misiniz?
Globalleflen dünyada, ülkeleraras› sermaye hareketleri ve
ekonomilerin birbirinden etkileflimi her geçen gün artmaktad›r.
Bu e¤ilimin h›zlanarak devam edece¤ini ve uluslararas›
standartlara uygun portföy yönetebilen flirketlerin ön plana
ç›kaca¤›n› öngörmekteyiz. Bu süreçte gerek alt yap› gerek
personel aç›s›ndan kadrolar›m›z talepleri karfl›layacak flekilde
güçlendirilmifltir. ‹fl Portföy Yönetimi olarak sahip oldu¤umuz
yerel piyasadaki uzmanl›¤› ve deneyimi, uluslararas› kurumsal
müflterilere global standartlarda portföy yönetimi hizmeti
vererek kullanmay› amaçlamaktay›z. Hedefimiz, yabanc›
kurumsal müflteri portföyümüzü Türkiye'nin içinde bulundu¤u
süreç ve kaydetti¤imiz istikrarl› performans sayesinde
art›rmakt›r.

Yat›r›m stratejisinden portföyün yönetimine terzi ifli
çözümleriniz nelerdir?
Öncelikle müflterilerimiz için do¤ru yat›r›m stratejileri ve ürünleri
tespit edebilmek amaçl› detayl› bir ön çal›flma fiirketimiz
taraf›ndan yap›lmakta, alternatif portföy önerileri ve bunlara
yönelik geçmifl dönem performanslar› sunulmaktad›r. Bu
çal›flma kapsam›nda müflterinin risk/getiri beklentileri
çerçevesinde portföylerini yap›land›rmaktay›z. Portföy
kompozisyonlar›na uygun olabilecek ürünleri belirlerken,
müflterinin yat›r›m tercihlerinde yer al›yorsa riskten korunma
ve/veya getiriyi art›rma amaçl› türev ürünlere de yer
verilmektedir. Kuruma özel portföy yönetimi d›fl›nda
müflterilerimiz ad›na özel fon kuruluflu da sundu¤umuz  di¤er
bir terzi ifli çözümdür.

Aylin Erdem (Kurumsal Müflteriler Müdürü) ile kurumsal
müflteriler hakk›nda...

Kurumsal müflteriye neler sunuyorsunuz? Hizmetteki güç
odaklar›n›z nelerdir?
‹fl Portföy Yönetimi sand›k, vak›f  ve sigorta flirketi gibi kurumsal
nitelikteki yat›r›mc›lara portföy yönetimi hizmeti sunmaktad›r.
Hedefimiz öncelikle müflteriyi iyi tan›yarak ihtiyaçlar›n› do¤ru
belirleyebilmektir. ‹lk aflamada müflteri için do¤ru yat›r›m
stratejisini tespit edebilmek amac›yla müflterinin yat›r›ma ay›rd›¤›
portföyün hangi amaçla kullan›laca¤›, hangi vadede taraf›m›zca
de¤erlendirilebilece¤i ile birlikte müflterinin risk/getiri beklentisi
oluflturulmaktad›r. Daha sonra piyasa koflullar› ve uygun yat›r›m
araçlar› hakk›nda öneriler müflterilerimizle paylafl›lmaktad›r.

Sundu¤umuz butik hizmet kapsam›nda hem portföy
kompozisyonunda hem de kullan›lan ürün çeflitlili¤inde daha
fazla esneklik sa¤layabilmekteyiz. Tezgah üstü ürünler, yurt
d›fl› piyasalara ve farkl› para cinslerine yat›r›m olanaklar›,
alternatif yat›r›m f›rsatlar›n›n ve yeni ürünlerin takip edilerek
portföy yönetiminde kullan›lmas› rakiplerimize göre güçlü
oldu¤umuz noktalard›r.

Deneyimli yönetici kadromuz ve portföy yönetiminde uluslararas›
geçerlili¤e sahip sertifikal› personelimizle, standartlar›m›z› ve
müflteriye sundu¤umuz hizmet kalitesini sürekli yukar›ya tafl›may›
hedeflemekteyiz. Sermaye piyasalar›nda sahip oldu¤umuz
birikim ve deneyim müflterilerimize tatminkar ve istikrarl› bir
performans sa¤lamam›z› mümkün k›lmaktad›r. Farkl› stratejilere
ve çeflitlili¤e sahip müflteri profilimiz esnek hizmet sunum
yetkinli¤imizle örtüflmektedir.

Sektörde ön s›ralarda yer almam›z ve güvenilirli¤imiz, yeniliklere
aç›k ve takipçi yap›m›z, sa¤lad›¤›m›z güçlü araflt›rma deste¤i,
kapsaml› hizmet ilkemizi ortaya koymakta, müflteri
memnuniyetini yüksek seviyelere tafl›maktad›r.
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Globalleflmenin etkisi ile günümüzde finansal piyasalardaki
dalgalanma ve belirsizlikler, kurumsal sermayenin portföy yönetimi
ihtiyac›n›n giderek artmas›n› beraberinde getirmektedir. Bu noktada,
flirketlerin fon yönetimi becerileri ön plana ç›kmakta ve finansal
varl›klar› etkin bir flekilde yöneten, kurumsall›¤› ve piyasa alg›lama
becerileri ile ifl süreçlerini yönetebilecek altyap›s› bulunan portföy
yönetimi flirketlerine yönelme e¤ilimi de artmaktad›r.

‹fl Portföy Yönetimi, yat›r›m fonlar› ve emeklilik fonlar› d›fl›ndaki
di¤er kurumsal müflterileri geliflme potansiyeli en yüksek olan
pazar olarak alg›lamaktad›r. fiirketimiz büyüyen bu pazar›n portföy
yönetimi ve dan›flmanl›k ihtiyaçlar›n›n artaca¤›n› öngörmektedir
ve bu art›fl sürecinden en çok faydalanacak flirket olmaya kararl›d›r.

‹fl Portföy Yönetimi, sektörün önde gelen flirketlerinden biri olarak
ülkemizde portföy yönetimi kültürünün geliflmesine de katk›da
bulunmaktad›r. fiirket, 2007 y›l›nda da sektörü ileriye tafl›maya
yönelik çabalar›n› art›rarak sürdürmüfltür.

Di¤er yandan, fiirketimizle çal›flmaya bafllayan müflterilerde güven
unsurunun çok kuvvetli oldu¤u; ‹fl Portföy Yönetimi'nin hizmet
ayr›cal›¤›n› ve alan›ndaki yetkinli¤ini gördükten sonra ilave fon
aktar›m›n›n h›zland›¤› görülmektedir. Bu durum, ‹fl Portföy
Yönetimi'nin büyüme anlam›nda do¤ru bir yol haritas› izledi¤inin
çok önemli bir göstergesidir.

‹fi PORTFÖY YÖNET‹M‹,
YATIRIM FONLARI VE
EMEKL‹L‹K FONLARI DIfiINDAK‹
D‹⁄ER KURUMSAL
MÜfiTER‹LER‹ GEL‹fiME
POTANS‹YEL‹ EN YÜKSEK OLAN
PAZAR OLARAK
ALGILAMAKTADIR.
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Müflteri risk profilinin belirlenmesi
Portföy yönetimi hizmet sürecinin ilk ad›m› risk profilinin belirlenmesi
çal›flmas›d›r.

Risk profilinin belirlenmesi, müflterilerle güvene dayal› uzun vadeli
bir iliflkinin kurulmas›nda önemli bir rol oynad›¤› gibi kontrol
edilebilir risk çerçevesinde portföy yöneticisine tan›nan esnekli¤in
de s›n›rlar›n› belirlemektedir. Bu süreçte, müflterilere minimum
risk-maksimum performans bileflkesi sunulmakta ve portföyün
istikrarl› büyümesinin temelleri at›lmaktad›r.

Portföy yönetimi hizmetinde hedef çok kazanmak de¤il, müflteri
varl›klar›n› koruyan bir anlay›flla sürekli ve istikrarl› kazanmakt›r.

Yat›r›m stratejisinin tasarlanmas›
Yönetim hizmeti sunulan her portföy için bafllang›çta bir yat›r›m
stratejisi belirlenmektedir. Strateji, portföyün hangi ülkelere, hangi
bölgelere, hangi döviz cinslerine ve hangi finansal enstrümanlara
asgari ve azami ne oranlarda yat›r›m yapaca¤›n›n k›staslar›n›
içermektedir.

Portföyün yat›r›m stratejisi belirlenirken, müflterilerin geçmifl yat›r›m
al›flkanl›klar› göz önüne al›nmakta, sonuçta kendi risk tercihleri ile
yat›r›m al›flkanl›klar›na uygun bir karfl›laflt›rma ölçütü tespit
edilmektedir.

GLOBAL KONJONKTÜRÜ DO⁄RU
fiEK‹LDE DE⁄ERLEND‹REREK,
GELECEKTEK‹ BEKLENT‹LER‹
ÖNGÖRMEK VE BU
DO⁄RULTUDA POZ‹SYON
ALMAK, BAfiARININ
SA⁄LANMASINDA K‹L‹T ÖNEME
SAH‹PT‹R.

‹fi PORTFÖY YÖNET‹M‹ H‹ZMET SÜREC‹
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Karfl›laflt›rma ölçütü, portföy yönetimi sürecinin sonunda üretilen
performans›n aç›k olarak k›yaslanabilece¤i bir referans noktas›d›r.
Müflteri bu noktada portföy yönetimi hizmetinin yaratt›¤› art› de¤eri
net olarak görmekte ve ölçmektedir.

Müflteri portföyünün yönetimi
Belirlenen risk profilinin ›fl›¤›nda ve yat›r›m stratejisine uygun olarak
portföy yönetimi gerçeklefltirilmektedir.

‹fl Portföy Yönetimi'nde kurumsal müflterilerin portföy yönetimi ayr›
bir departmanda yürütülmektedir. Her bir kurumsal portföy yönetimi
için, atanm›fl bir portföy yöneticisi olup departman müdürüne
ba¤l› olarak çal›fl›r. fiirket'in organizasyon yap›s› içinde sorumluluklar
paylafl›lm›flt›r. ‹lk sorumlu kifli portföy yöneticisidir. Sonraki aflamada
s›ras›yla departman müdürü ve piyasalarda dalgalanmalar›n artt›¤›
dönemde Yat›r›m Komitesi devreye girmektedir.

Günümüz koflullar›nda yurt içi geliflmeleri oldu¤u kadar yurt d›fl›
geliflmeleri de yak›ndan anl›k olarak takip etmek ve do¤ru
yorumlayabilmek iyi bir performans elde edilmesinde büyük rol
oynamaktad›r. Global konjonktürü do¤ru flekilde de¤erlendirerek,
gelecekteki beklentileri öngörmek ve bu do¤rultuda pozisyon
almak, baflar›n›n sa¤lanmas›nda kilit öneme sahiptir.

De¤erlendirme
De¤erlendirme hizmet sürecinin son aflamas›d›r.

Yönetilen portföyler ile ilgili olarak yap›lan tüm ifllemler, portföy
durum raporu ile birlikte günlük olarak raporlanmaktad›r. Portföyde
bulunan finansal varl›klar piyasa fiyatlar›yla de¤erlenmekte ve
portföyün cari de¤eri hesaplanmaktad›r. Ayr›ca, ay bafllar›nda
geçmifl döneme ait performans bilgisi müflterilere sunulmaktad›r.
Belirlenen risk profilinin ›fl›¤›nda ve yat›r›m stratejisine uygun olarak
yönetilen portföy, dönem sonunda müflteri baz›nda yap›lan
toplant›larla de¤erlendirilmektedir.

Bu kapsamda strateji, risk ve getiri aç›lar›ndan gerçekleflmeler
irdelenmekte ve sonuçlar karfl›laflt›rma ölçütü ile k›yaslanmaktad›r.
Bir sonraki döneme ait mikro ve makro ekonomi öngörüleri ve
finansal piyasalara etkileri müflteri ile paylafl›lmaktad›r. Tüm bilgiler
›fl›¤›nda müflteri istedi¤i zaman risk profilini, yat›r›m stratejisini ve
karfl›laflt›rma ölçütünü revize ederek de¤ifltirebilmektedir. Bu
de¤ifliklik portföy yönetimi sözleflmesine yans›t›lmaktad›r.

1
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1-Yat›r›mc› Profili
Amac›n Belirlenmesi, Risk-Getiri Beklentisi,
Piyasalar›n Tan›mlanmas›

2-Yat›r›m Stratejisi
Finansal Varl›klar›n Seçimi,
Yat›r›m K›s›tlar›, Karfl›laflt›rma Ölçütü,
Bilgilendirme Türleri

3-Yasal Tan›m
Yükümlülükler, Sözleflme

4-Yöntem
Aksiyon Raporlamas›, Portföyün
Oluflturulmas›, Portföyün Yönetimi,
Araflt›rma Deste¤i, Risk Limitleri

5-De¤erlendirme
Sonuçlar, Performans Sunumu, Risk
Getiri Ölçütleri, Sistematik ve
Periyodik Raporlama

6-Profil De¤ifliklikleri
Ekonomik Görünüm, Piyasalar›n
Performans›, Tahmin ve Beklentiler

Strateji De¤iflikli¤i
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Güçlü altyap›ya sahip bir risk yönetimi sistemi
Risk yönetimi tüm dünyada karar alma süreçlerinin temel
unsurlar›ndan biri durumuna gelmektedir. Türkiye'de bankac›l›k
sektöründe yasal bir zorunluluk halini alan risk yönetimi, finans
sektörünün di¤er ifl kollar›nda da yayg›nlaflmaktad›r. ‹fl Portföy
Yönetimi sektörünün öncü kurumlar›ndan biri olarak güçlü risk
yönetimi alt yap›s›n› oluflturmufl ve net olarak tan›mlanm›fl bir risk
yönetimi sistemini uygulamaya koymufltur.

Risk yönetimi, yönetilen portföyleri olumsuz yönde etkileyecek
risk faktörlerinin belirlenmesi, ölçülmesi ve ç›kabilecek risklerin en
alt düzeye indirilmesi sürecidir. Risk yönetimi faaliyetlerinden Risk
Yönetimi Birimi sorumlu olmaktad›r. Portföy yönetiminde
performans› etkileyecek risk faktörleri; ülke riski, kur riski, faiz riski,
likidite riski, kredi riski ve karfl›laflt›rma ölçütünden sapma riskidir.

Risk Komitesi, risk yönetimi fonksiyonunu en üst düzeyde yerine
getirmekte; risk yönetimi strateji ve politikalar›n› belirleyerek üst
yönetim taraf›ndan uygulanmas›n› takip etmektedir. Risk Kontrol
Birimi, risk yönetimi uygulamalar›n›n sonuçlar›n› Risk Komitesi'ne
raporlamaktad›r.

‹ki eksenli ve etkin risk yönetimi politikas›
‹fl Portföy Yönetimi, risk yönetimi faaliyetlerini iki eksende
yürütmektedir. ‹lk olarak, elde edilen getirilerin hangi risk düzeyiyle
sa¤land›¤› ölçülmektedir. Bu durumda getiriler riske göre uyarlanm›fl
olarak yorumlanmaktad›r.

‹kinci eksende ise portföy yöneticisinin tafl›d›¤› pozisyonlardaki
risk seviyesinin ölçülmesi amaçlanmaktad›r. Müflteri portföyünün
yönetiminde tafl›nan riskler anl›k olarak uluslararas› risk ölçüt
teknikleri ile takip edilmektedir.

Portföylerde al›nan riski kontrol etmek için kullan›lan risk ölçütü
riske maruz de¤er (VaR) katsay›s›d›r. Bu süreçte, portföy
yöneticisinin getiri sa¤larken tafl›yaca¤› riskler Risk Yönetimi Birimi
taraf›ndan kontrol alt›nda tutulmaktad›r. Piyasalarda dalgalanmalar
artt›¤›nda ya da portföy yönetiminde risk seviyesinin yükseldi¤i
durumlarda Risk Yönetimi Birimi taraf›ndan Risk Komitesi'ne
raporlama yap›lmaktad›r. Komite, portföy yöneticisinden en k›sa
süre içerisinde risk seviyesini düflürmesi hususunda gereken
önlemi almas›n› talep etmektedir.

PORTFÖY YÖNET‹M‹
SEKTÖRÜNÜN ÖNCÜ
KURUMLARINDAN B‹R‹ OLARAK
‹fi PORTFÖY YÖNET‹M‹ GÜÇLÜ
R‹SK YÖNET‹M‹ ALT YAPISINI
OLUfiTURMUfi VE NET OLARAK
TANIMLANMIfi B‹R R‹SK
YÖNET‹M‹ S‹STEM‹N‹
UYGULAMAYA KOYMUfiTUR.

‹fi PORTFÖY YÖNET‹M‹NDE R‹SK YÖNET‹M‹
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Do¤ru ve sürekli bilgiye dayal› profesyonel yönetim

‹fllenmifl ve güvenilir bilginin de¤erini çok iyi biliyoruz
‹fl Portföy Yönetimi, müflteri varl›klar›n›n yönetiminde karar alma
sürecinin önemli bir unsurunu oluflturan ekonomi ve piyasa
analizlerini, araflt›rma çal›flmalar› sonucunda raporlar›yla ortaya
koymaktad›r.

Araflt›rma Bölümü, Türkiye ve dünya ekonomilerinde meydana
gelen geliflmeleri yak›ndan takip etmekte; haz›rlad›¤› detayl›
raporlar ile portföy yöneticilerine güncel, do¤ru ve güvenilir bir
bilgi ak›fl› sa¤lamaktad›r.

Kapsaml› makro ekonomi, hisse senedi, son dakika ve strateji
raporlar›yla piyasalarda meydana gelen geliflmeler konusunda
seçilmifl en do¤ru bilgi en k›sa sürede üretilmektedir.

Araflt›rma çal›flmalar›: Karar alma sürecinin temel
ö¤elerinden biri
Araflt›rma raporlar›, portföy yöneticilerinin al›m/sat›m kararlar›na
kantitatif modeller kapsam›nda destek sa¤lamaktad›r.

Haftal›k yay›nlanan makro ekonomi raporu ile ekonomik göstergeler
analiz edilerek yorumlanmaktad›r. Makro ekonomik parametrelerin
gelece¤ine iliflkin tahminler yap›lmakta ve piyasalara olas› etkileri
konusunda gerekli olan bilgiler, portföy yöneticilerinin kullan›m›na
sunulmaktad›r.

Strateji raporlar› ile finansal varl›klar de¤erlendirilmekte ve varl›k
da¤›l›m› konusunda yönlendirici çal›flmalar yap›lmaktad›r. Strateji
portföyü içindeki model portföy, güncel bilgiler ›fl›¤›nda sürekli
olarak yap›land›r›larak varl›k da¤›l›m›, menkul k›ymet seçimi
konular›nda portföy yöneticilerine yön gösterici olmaktad›r.

Yap›lan tahminlerin baflar›s› ‹fl Portföy Yönetimi'nin performans›n›
yans›t›rken, güvenilen flirket kimli¤ini pekifltirmektedir. ‹fl Portföy
Yönetimi, Araflt›rma Bölümü çal›flmalar› ile de tercih edilen ve
örnek gösterilen bir hizmet sa¤lay›c› kurum olmaya devam
etmektedir.

Karar alma süreci
Karar alma süreci yat›r›m portföyünün içeri¤ini oluflturacak finansal
varl›klar›n seçimini kapsamaktad›r.

Analistler, karar alma sürecinin bafllang›ç aflamas›nda ekonomik
verileri titizlikle toplayarak yurt içi ve yurt d›fl› piyasalar›n detayl›
bir de¤erlendirmesini yapmakta; en güncel bulgulara ulaflmaktad›r.
Elde edilen makro ekonomik bulgular›n finansal piyasalara olas›
etkisinin incelenmesini takiben tahminler beklentilere göre
oluflturulmaktad›r.

Sürecin bir sonraki aflamas›, global piyasalar›n analizini ve genel
stratejinin tasarlanmas›n› içermektedir.

Genel strateji içerisinde, portföylerde karfl›laflt›rma ölçütü üzerinden
varl›k da¤›l›mlar›n›n seçimi yap›lmakta ve portföyün sabit getirili
k›sm› için yat›r›m yap›lacak ortalama vade belirlenmektedir.

Portföyde yer alacak hisse senedi seçimi ise karar alma sürecinin
son aflamas›n› oluflturmaktad›r. Hisse senedi cephesinde ilk önce
sektör tercihi yap›l›rken büyüme potansiyeli ve verimli projeleri
olan, finansal verileri ile öne ç›kan flirketlerin hisse senetlerine
yat›r›m yap›lmaktad›r.

Yat›r›m stratejilerini olufltururken portföy yöneticilerinin hedefi,
uzun vadede makro ekonomideki geliflmeleri de¤erlendirerek
piyasalarda oluflacak trendleri belirlemek, k›sa vadede ise meydana
gelecek dalgalanmalardan en etkili flekilde yararlanmakt›r.

‹fi PORTFÖY YÖNET‹M‹'NDE ARAfiTIRMA ÇALIfiMALARI
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Lüksemburg'da kurulmufl olan Türkisfund (SICAV), Türk sermaye
piyasalar›na yat›r›m yapan ve baz para birimi Euro olan ilk Türk
yat›r›m fonudur.

Türkisfund (SICAV), Avrupa'da yaflayan yerli ve yabanc› bireysel
ve kurumsal yat›r›mc›lar›n Türk Liras› cinsinden finansal  varl›klara
yat›r›m yapmalar›na olanak tan›maktad›r. Türkisfund (SICAV) yat›r›m
fonlar› ‹fl Portföy Yönetimi taraf›ndan yönetilmektedir.

Türkisfund (SICAV) AB ülkelerinde dolafl›m hakk›
kazanm›flt›r
Türkisfund (SICAV), kolektif yat›r›m araçlar›n›n tüm AB üyesi
ülkelerdeki yat›r›mc›lara aç›k olmas›n›n koflullar›n› belirleyen fon
mevzuat›n›n son düzenlemesi UCITS III direktiflerine 2007 y›l›nda
tam uyumlu hale getirilmifltir. Türkisfund (SICAV) yat›r›m fonlar›
AB pasaportu alm›fl ve tüm üye ülkelerde dolafl›m hakk› kazanm›flt›r.

Türkisfund (SICAV) fonlar›n›n tüm AB ülkelerinde dolafl›m hakk›
kazanm›fl olmas› ‹fl Portföy Yönetimi için bir ayr›cal›kt›r. Bu
“pasaport” ile hedef, Almanya ve Lüksemburg üzerinden sat›fl›
yap›lan fonlar›n önce tescil baflvurusu yap›lan ‹ngiltere'de, daha
sonra Fransa ve ‹talya baflta olmak üzere di¤er AB ülkelerinde
de tescil ettirilerek pazarlanmas› ve a¤›rl›kl› olarak kurumsal
yat›r›mc›lar›n hizmetine sunulmas›d›r.

Yeni düzenleme kapsam›nda, ayr›ca fonlar›n idaresi ve pazarlamas›
için Lüksemburg'da bir ofis faaliyete geçmifltir. Bu yeni yap›lanma
sayesinde yabanc› kurumsal yat›r›mc›lar ile daha etkin iletiflim
kurulmas› ve daha genifl bir yat›r›mc› kitlesine ulafl›lmas› imkan›
sa¤lanm›flt›r.

TÜRK‹SFUND (SICAV): TÜRK SERMAYE P‹YASALARININ
ULUSLARARASI ARENADAK‹ SEMBOLÜ

UCITS nedir?
Avrupa Birli¤i, 1985 y›l›nda yay›nlad›¤› bir direktifle yat›r›m
fonlar› ve yat›r›m ortakl›klar› gibi kolektif yat›r›m amac› ile
kurulan yap›lar› tan›mlam›fl, iflleyifl esaslar›n› düzenlemifltir.

Direktifin öngördü¤ü koflullar› tafl›yan fonlar, UCITS
(Undertakings for Collective Investment in Transferable
Securities-Transfer Edilebilir Menkul K›ymetlere Yat›r›m
Yapan Kolektif Yat›r›m Kuruluflu) olarak adland›r›lmaktad›r.

UCITS terimi, bu direktifin gerekliliklerine uyan kolektif yat›r›m
kurulufllar› için kullan›lmaktad›r. UCITS'ler, elde ettikleri pasaport
ile tüm AB üye ülkeleri içerisinde yat›r›mc›lara sunulmaktad›r.

Direktifin öngördü¤ü koflullar› tafl›mayan fonlar “non-UCITS”
yani “UCITS olmayan” olarak adland›r›l›r. Bu fonlar ço¤unlukla
AB üyesi ülkelerin kendi s›n›rlar› içinde sat›lmaktad›r.

UCITS Direktifinin bafll›ca üç amac› vard›r:
• Yat›r›m fonlar›n›n baflka ülkelerdeki yat›r›mc›lara sunumunu
kolaylaflt›rmak.
• Yat›r›m fonlar› için AB çap›nda uyumlaflt›r›lm›fl bir yasal
çerçeve oluflturmak.
• Yat›r›mc› haklar›n›n korunmas›n› sa¤lamak.

Türkisfund derecelendirme kurulufllar›n›n performans
de¤erlendirmelerinde ön s›ralarda yer almaktad›r.



‹fi PORTFÖY YÖNET‹M‹ 2007 FAAL‹YET RAPORU
31 TÜRK‹SFUND (SICAV): TÜRK SERMAYE PIYASALARININ ULUSLARARASI ARENADAK‹ SEMBOLÜ

Risk, getiri ve likidite dengesini özenle gözeten bir fon
Uluslararas› sermaye piyasalar›n›n yüksek getiri sa¤layan yat›r›m
fonlar› aras›nda gösterilen Türkisfund (SICAV) fonlar›, sahip oldu¤u
güçlü yap› ve avantajlar› ile stratejik bir ürün konumuna yükselmifltir.

Türkisfund (SICAV) 10 y›ll›k geçmifli, düflük yönetim giderleri,
profesyonel ve lider yönetim kadrosu ile Türk sermaye piyasalar›na
yat›r›m yapmak isteyen yabanc› yat›r›mc›lar›n profesyonel ve
güvenilir bir adresi olmaktad›r.

Yat›r›mc›lar;
• birikimlerini Avrupa Birli¤i standartlar›na tam uyumlu bir yat›r›m
fonu ile de¤erlendirebilmektedir.
• Türk para ve sermaye piyasalar›na, Türkiye’nin önde gelen
portföy yönetim flirketi taraf›ndan yönetilen fonlar arac›l›¤›yla yat›r›m
yapabilmektedir.
• on y›ll›k geçmifliyle güvenilirli¤ini kan›tlam›fl Türkisfund’a ait alt
fonlara yat›r ›m yapabilmekte ve performanslar›ndan
yararlanabilmektedir.
• fonlar›n fiyatlar›n› ve performanslar›n› kolayca takip edebilmektedir.
• portföylerini çeflitlendirip, risklerini azaltabilmektedir.

Türkisfund (SICAV) yat›r›mc›ya 3 alt fon seçene¤i sunuyor
Türkisfund (SICAV)'›n flemsiye yap›s›, yat›r›mc›ya kendi tercihleri
do¤rultusunda alt fonlar aras›ndan seçim yapma imkan›
sunmaktad›r. Bu flemsiye yap›s› alt›nda üç kategoride fonlar
bulunmaktad›r: Equities, Bonds ve Eurobonds. Aç›k uçlu bir
flemsiye yat›r›m fonu olan Türkisfund (SICAV)'›n paylar›, net aktif
de¤erleri baz al›narak belirlenen fiyatlardan ihraç edilebilir, geri
al›nabilir veya de¤ifltirilebilmektedir.

Yat›r›m stratejileri

Türkisfund Equities (Hisse Senedi)
Türkisfund Equities, ‹MKB'de ifllem gören, yüksek getiri potansiyeli
tafl›yan flirketlerin hisse senetlerine yat›r›m yapmaktad›r. Portföy
oluflturulurken, likiditesi yüksek flirketlerin hisse senetlerinin
seçilmesine özen gösterilir. Portföyün asgari %51'i Türkiye'de
kurulmufl ve ‹MKB'ye kote olan kamu ve özel sektör hisse
senetlerinden oluflmaktad›r. Fonun toplam varl›klar›n›n %0'dan
%49'una kadar olan k›sm› ise, Türkiye Cumhuriyeti Hazinesi ve
di¤er kamu otoriteleri ile Türk flirketleri taraf›ndan ihraç edilen sabit
getirili menkul k›ymetlere yat›r›m yap›larak oluflturulmaktad›r.

Türkisfund Bonds (Tahvil)
Türkisfund Bonds, a¤›rl›kl› olarak Türkiye Cumhuriyeti Hazinesi ve
di¤er kamu otoriteleri ile Türk flirketleri taraf›ndan ihraç edilen sabit
getirili menkul k›ymetlere yat›r›m yapmaktad›r. Portföye, likiditesi
yüksek varl›klar›n seçilmesine özen gösterilir. Bu yat›r›m ilkesine
uygun olarak fon varl›klar›n›n asgari %51'i sabit getirili menkul
k›ymetlerde de¤erlendirilirken, portföyün %0'dan %49'una kadar
olan k›sm›yla da ‹MKB'de ifllem gören flirketlerin hisse senetlerine
yat›r›m yap›labilmektedir.

Türkisfund Eurobonds (Euro Tahvil)
Türkisfund Eurobonds, a¤›rl›kl› olarak Türkiye d›fl›nda Euro cinsinden
ihraç edilmifl olan tahvillere yat›r›m yapmaktad›r. Portföye, likiditesi
yüksek varl›klar›n seçilmesine özen gösterilir. Fon varl›klar›n›n
asgari %51'i Türkiye Cumhuriyeti Hazinesi'nin ihraç etti¤i
Eurobondlar ile AB üyesi ülkeler veya yerel otoriteleri, uluslararas›
kurulufllar, Türkiye veya AB üyesi ülkelerde kurulu olan kamu ve
özel sektör flirketlerinin ihraç etti¤i uluslararas› tahvil ve bonolara
yat›r›lmaktad›r.

Türkisfund (SICAV) hakk›nda ayr›nt›l› ve güncel bilgi
www.turkisfund.com adresinden elde edilebilir.

Türkisfund’›n baflar›lar› yabanc› bas›n
taraf›ndan da yak›ndan izlenmektedir.



"Müflteriye özel" yat›r›m dan›flmanl›¤› hizmetleri
Yat›r›m dan›flmanl›¤› çal›flmalar› kapsam›nda ‹fl Portföy Yönetimi
müflterilerine;
• özel tasarlanm›fl portföy yönetimi stratejileri,
• kuruma özel çeflitli raporlama hizmetleri sunmaktad›r.

Bu kapsamda ‹fl Portföy Yönetimi, müflteri portföyleri ile ilgili bir
parasal hareket içine girmeksizin portföylerin yönetimi hakk›nda
özel tasarlanm›fl çözümler önermekte ve kuruma özgü raporlamalar
gerçeklefltirmektedir.

• Portföy tercihleri, da¤›l›m oranlar› ve al›m/sat›m kararlar›n›n
verildi¤i “Strateji raporu”,
• piyasalardaki son dakika geliflme, beklenti ve portföy
de¤iflikliklerinin sunuldu¤u “Son dakika raporu”,
• makro ekonomide yaflanan geliflmeler, finansal göstergeler ve
tahminleri içeren “Makro ekonomik rapor”,
• yat›r›m yap›labilir hisse senetleri aras›ndan seçilen, yükselme
potansiyeli en fazla 12 hisse senedinin yer ald›¤› “Hisse Senedi
Raporu”
müflterilerin ihtiyaçlar› do¤rultusunda kendilerine iletilen özel
raporlar aras›nda yer almaktad›r.

Yat›r›m dan›flmanl›¤› hizmetinin kapsam›, müflterilerin kendi
portföylerinin yönetiminde, özel haz›rlanan raporlar ve oluflturulan
model portföy ile karar alma süreçlerine destek vermektir.

Yat›r›m dan›flmanl›¤› hizmetinin portföy yönetiminden ayr›ld›¤›
temel nokta, müflterilerin tüm bilgi ve raporlama ›fl›¤›nda portföylerini
kendi inisiyatifleriyle yönetmeleridir.

Yüksek nitelikli insan kayna¤›
‹fl Portföy Yönetimi insan kayna¤› politikalar›n› uzun vadeli bir
bak›fl aç›s›yla yap›land›rmaktad›r. Portföy yönetiminin uzmanl›k
ve deneyim gerektiren bir ifl kolu oldu¤unu gözeten ‹fl Portföy
Yönetimi, insan kaynaklar› politikas›n›; geliflim potansiyeli yüksek
nitelikli insan gücünün istihdam edilmesi, çal›flanlar›n ça¤dafl
personel yönetimi uygulamalar› ile motive edilmesi, geliflimlerinin
düzenli e¤itim çal›flmalar›yla desteklenmesi, kolektif düflünce ve
davran›fl tarz›n›n gelifltirilmesi temelinde flekillendirmifltir.
fiirket, çal›flanlar›na sundu¤u ifl ortam›, kat›l›mc› yönetim anlay›fl›,
performans de¤erlendirme sistemi ve kariyer planlamas› ile
sektöründe tercih edilen bir iflverendir.

37 kiflilik bir ekibe sahip olan ‹fl Portföy Yönetimi'nde 1 doktora,
9 yüksek lisans ve 24 lisans derecesine sahip çal›flan
bulunmaktad›r.

‹fl Portföy Yönetimi, 2007 y›l›nda da çal›flanlar›n›n mesleki
yetkinliklerini art›rmaya yönelik yurt içi ve yurt d›fl› e¤itim
programlar›na kat›l›m›n› sa¤lam›flt›r.

2007 y›l›nda kat›l›m sa¤lanan bafll›ca yurt d›fl› e¤itim programlar›
flunlard›r:

• NYIF (New York Institute of Finance) taraf›ndan New York'da
düzenlenen Türev Ürünler, Stratejiler, Al›m-Sat›m ve De¤erlendirme
e¤itimi,
• IIF London (International Faculty of Finance) taraf›ndan
düzenlenen ‹leri Performans Ölçümü e¤itimi,
• Deutsche Bank London taraf›ndan düzenlenen Türev Ürünleri
tan›t›m›,
• Euromoney Training EMEA taraf›ndan Londra'da düzenlenen
Portföy Yönetimi e¤itimi,
• ICMA taraf›ndan ‹sviçre'de düzenlenen IFID Sertifikas› Program›
e¤itimi.

‹fl Portföy Yönetimi çal›flanlar›, 2007 y›l›nda yurt içinde düzenlenen
çeflitli e¤itim programlar›na da kat›lm›fllard›r.
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‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
1 Ocak-31 Aral›k 2007 Hesap Dönemine ‹liflkin Finansal Tablolarla ‹lgili 
Ba¤›ms›z Denetim Raporu

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
Yönetim Kurulu’na

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.’nin 31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle haz›rlanan ve ekte yer alan bilançosunu, ayn› tarihte sona eren y›la ait gelir
tablosunu, öz sermaye de¤iflim tablosunu ve nakit ak›m tablosunu, önemli muhasebe politikalar›n›n özetini ve dipnotlar› denetlemifl
bulunuyoruz. 

Finansal Tablolarla ‹lgili Olarak ‹flletme Yönetiminin Sorumlulu¤u
‹flletme yönetimi finansal tablolar›n Sermaye Piyasas› Kurulunca 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
Sorumlulu¤umuz, yapt›¤›m›z ba¤›ms›z denetime dayanarak bu finansal tablolar hakk›nda görüfl bildirmektir. Ba¤›ms›z denetimimiz,
Sermaye Piyasas› Kurulunca 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. 

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, iflletmenin 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, iflletme yönetimi taraf›ndan haz›rlanan finansal tablolar ile iç kontrol sistemi aras›ndaki iliflkiyi ortaya
koymakt›r. Ba¤›ms›z denetimimiz, ayr›ca iflletme 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.

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
Görüflümüze göre, iliflikteki finansal tablolar, ‹fl Portföy Yönetimi A.fi.’nin 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› Kurulunca yay›mlanan finansal raporlama standartlar›
çerçevesinde do¤ru ve dürüst bir biçimde yans›tmaktad›r.

‹stanbul, 18 fiubat 2008

DRT BA⁄IMSIZ DENET‹M VE SERBEST MUHASEBEC‹ MAL‹ MÜfiAV‹RL‹K A.fi.
Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

Murat Ayto¤u
Sorumlu Ortak Bafldenetçi
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VARLIKLAR Not 31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Cari/Dönen Varl›klar 28.382.731 21.880.891

Haz›r de¤erler 4 24.256.722 20.334.880
Menkul k›ymetler (net) 5 3.247.310 389.440
Ticari alacaklar (net) 7 32.710 11.699
‹liflkili taraflardan alacaklar (net) 9 715.291 1.037.330
Di¤er alacaklar (net) 10 637 563
Ertelenen vergi varl›klar› 11 - -
Di¤er cari/dönen varl›klar 12 130.061 106.979

Cari Olmayan/Duran Varl›klar 858.158 3.297.632

Ticari alacaklar (net) 7 - -
‹liflkili taraflardan alacaklar (net) 9 - -
Di¤er alacaklar (net) 10 - -
Finansal varl›klar (net) 13 - 3.023.172
Pozitif/negatif flerefiye (net) 14 - (549.606)
Maddi varl›klar (net) 15 439.575 506.267
Maddi olmayan varl›klar (net) 16 316.311 317.799
Ertelenen vergi varl›klar› 11 102.272 -
Di¤er cari olmayan/duran varl›klar 12 - -

Toplam Varl›klar 29.240.889 25.178.523

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
SPK’n›n Seri: XI No: 25 Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan 
31 Aral›k 2007 Tarihi ‹tibariyle Bilanço
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)
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‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
SPK’n›n Seri: XI No: 25 Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan 
31 Aral›k 2007 Tarihi ‹tibariyle Bilanço
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)

YÜKÜMLÜLÜKLER Not 31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
K›sa Vadeli Yükümlülükler 928.424 736.103

Finansal borçlar (net) 6 - -
Uzun vadeli finansal borçlar›n k›sa vadeli k›s›mlar› (net) 6 - -
Finansal kiralama ifllemlerinden borçlar (net) 8 - -
Di¤er finansal yükümlülükler (net) 10 - -
Ticari borçlar (net) 7 - -
‹liflkili taraflara borçlar (net) 9 6.740 65.897
Al›nan avanslar 17 - -
Borç karfl›l›klar› 19 710.425 385.572
Ertelenen vergi yükümlülü¤ü 11 - -
Di¤er yükümlülükler (net) 10 211.259 284.634

Uzun Vadeli Yükümlülükler 63.184 56.758

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 - -
Al›nan avanslar 17 - -
Borç karfl›l›klar› 19 63.184 48.205
Ertelenen vergi yükümlülü¤ü 11 - 8.553
Di¤er yükümlülükler (net) 10 - -

ÖZSERMAYE 28.249.281 24.385.662
Sermaye 20 21.000.000 15.000.000
Sermaye yedekleri 21 (187.139) -

Hisse senetleri ihraç primleri - -
Hisse senedi iptal kârlar› - -
Yeniden de¤erleme fonu - -
Finansal varl›klar de¤er art›fl fonu (187.139) -
Özsermaye enflasyon düzeltmesi farklar› - -

Kâr yedekleri 22 1.885.662 2.475.279
Yasal yedekler 1.671.764 1.278.089
Statü yedekleri - -
Ola¤anüstü yedekler 213.898 1.197.190
Özel yedekler - -
Sermayeye eklenecek ifltirak hisseleri ve gayrimenkul sat›fl kazançlar› - -

Yabanc› para çevrim farklar› - -
Net dönem kâr›/zarar› 5.550.758 6.910.383
Geçmifl y›llar kâr/zararlar› 23 - -

Toplam Özsermaye ve Yükümlülükler 29.240.889 25.178.523
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Not 1 Ocak-31 Aral›k 2007 1 Ocak-31 Aral›k 2006

ESAS FAAL‹YET GEL‹RLER‹

Sat›fl gelirleri (net) 31 169.986.189 262.817.519
Sat›fllar›n maliyeti (-) 31 (169.615.702) (261.426.818)
Hizmet gelirleri (net) 31 7.625.992 9.337.755
Esas faaliyetlerden di¤er gelirler (net) 31 30.161 (277.612)

BRÜT ESAS FAAL‹YET KÂRI/ZARARI 8.026.640 10.450.844

Faaliyet giderleri (-) 32 (5.498.669) (4.686.841)

NET ESAS FAAL‹YET KÂRI/ZARARI 2.527.971 5.764.003

Di¤er faaliyetlerden gelir ve kârlar 33 4.370.418 2.905.255
Di¤er faaliyetlerden gider ve zararlar (-) 33 (81.888) (87.439)
Finansman giderleri (-) 34 - -

FAAL‹YET KÂRI 6.816.501 8.581.819

Net parasal pozisyon kâr/zarar› 35 - -

VERG‹ ÖNCES‹ KÂR 6.816.501 8.581.819

Vergiler 36 (1.265.743) (1.671.436)

NET DÖNEM KÂRI 5.550.758 6.910.383

Hisse bafl›na kazanç 37 - -

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
SPK’n›n Seri: XI No: 25 Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait Gelir Tablosu
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)
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‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
SPK’n›n Seri: XI No: 25 Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan 
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait Özkaynak De¤iflim Tablosu
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)

Finansal 
Varl›klar 

De¤er Yasal Ola¤anüstü
Sermaye Art›fl Fonu Yedekler Yedekler Birikmifl Kâr Toplam

1 Ocak 2006 tarihi itibariyle 10.000.000 - 950.473 1.319.512 5.205.294 17.475.279

Transferler:
Sermaye 5.000.000 - - (5.000.000) - -
Yasal yedekler - - 327.616 - (327.616) -
Ola¤anüstü yedekler - - - 4.877.678 (4.877.678) -

Net dönem kâr› - - - - 6.910.383 6.910.383

31 Aral›k 2006 tarihi itibariyle 15.000.000 - 1.278.089 1.197.190 6.910.383 24.385.662

1 Ocak 2007 tarihi itibariyle 15.000.000 - 1.278.089 1.197.190 6.910.383 24.385.662

Transferler:
Sermaye 6.000.000 - - (6.000.000) - -
Yasal yedekler - - - - - -
Ola¤anüstü yedekler - - 393.675 5.016.708 (5.410.383) -

Finansal varl›klar de¤er art›fl fonu 
(ertelenmifl vergi ile netlefltirilmifl) - (187.139) - - - (187.139)
Ödenen temettü - - - - (1.500.000) (1.500.000)
Net dönem kâr› - - - - 5.550.758 5.550.758

31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle 21.000.000 (187.139) 1.671.764 213.898 5.550.758 28.249.281
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Not 1 Ocak-31 Aral›k  2007 1 Ocak-31 Aral›k 2006
‹fiLETME FAAL‹YETLER‹NDEN KAYNAKLANAN NAK‹T AKIMI
Net dönem kâr› 5.550.758 6.910.383

Net dönem kâr›n› iflletme faaliyetlerinden elde edilen nakit 
ak›m›na getirmek için yap›lan düzeltmeler:

Maddi varl›klar›n amortisman› 15 161.072 114.422
Maddi olmayan varl›klar›n itfas› 16 12.419 14.176
Negatif flerefiyenin itfas› 33 (549.606) (206.104)
Jestiyon ve performans primleri karfl›l›¤› 19 500.000 -
K›dem tazminat› karfl›l›¤› 19 25.261 17.380
Menkul k›ymet reeskont gelirleri/(giderleri) (net) 31 (30.161) 283.696
Vergi karfl›l›¤› 36 1.265.743 1.671.436

‹flletme sermayesindeki de¤iflim öncesi faaliyetlerden 
elde edilen nakit ak›m› 6.935.486 8.805.389

‹flletme sermayesinde gerçekleflen de¤iflimler 38 135.491 832.346
Faaliyetlerden elde edilen nakit 7.070.977 9.637.735

Ödenen vergiler (1.541.866) (1.971.621)
Ödenen k›dem tazminat› 19 (10.282) (10.317)

‹flletme faaliyetlerinden elde edilen nakit 5.518.829 7.655.797

YATIRIM FAAL‹YETLER‹NDEN KAYNAKLANAN NAK‹T AKIMI
Menkul k›ymetlerdeki de¤iflim (net) (2.827.709) 4.593.018
Finansal varl›klardaki de¤iflim (net) 3.023.172 238.451
Finansal varl›klar de¤er art›fl fonundaki de¤iflim 21 (187.139) -
Maddi varl›k al›mlar› 15 (94.380) (348.506)
Maddi olmayan varl›k al›mlar› 16 (10.931) (143.866)
Sabit k›ymet ç›k›fllar›n›n net defter de¤eri 15 - 8.350

Yat›r›m faaliyetlerinde kullan›lan nakit (96.987) 4.347.447

F‹NANSMAN FAAL‹YETLER‹NDEN KAYNAKLANAN NAK‹T AKIMI
Ödenen temettüler (1.500.000) -

Finansman faaliyetlerinde kullan›lan nakit (1.500.000) -

HAZIR DE⁄ERLERDEK‹ NET DE⁄‹fi‹M 3.921.842 12.003.244

DÖNEM BAfiI HAZIR DE⁄ERLER 4 20.334.880 8.331.636

DÖNEM SONU HAZIR DE⁄ERLER 4 24.256.722 20.334.880

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
SPK’n›n Seri: XI No: 25 Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait Nakit Ak›m Tablosu
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)
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‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait SPK’n›n Seri: XI No: 25 
Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan Mali Tablolara ‹liflkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)

1. fi‹RKET’‹N ORGAN‹ZASYONU VE FAAL‹YET KONUSU
‹fl Portföy Yönetimi A.fi. (“fiirket”) 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. fiirket, Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. Grubu’na aittir ve ana hissedarlar› fiirket sermayesindeki %70’lik
pay› ile ‹fl Yat›r›m Menkul De¤erler A.fi. ve %20 pay ile Anadolu Hayat Emeklilik A.fi.’dir. fiirket’in merkezi ‹fl Kuleleri, Kule 2 Kat: 3, 34330
4. Levent-‹stanbul adresinde bulunmaktad›r.

fiirket’in 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. fiirket, Sermaye Piyasas› Kanunu ve ilgili mevzuat hükümleri
çerçevesinde sermaye piyasas› araçlar›ndan oluflan portföyleri, müflterilerle portföy yönetim sözleflmesi yapmak suretiyle vekil s›fat› ile
yönetebilmektedir. fiirket ayr›ca portföy yöneticili¤i kapsam›nda yerli ve yabanc› yat›r›m fonlar›, yat›r›m ortakl›klar› ile yerli ve yabanc› özel
ve tüzel kiflilerle yat›r›m flirketleri ve benzeri giriflimlerin portföylerini de mevzuat hükümleri çerçevesinde yönetebilmektedir. Bunlara
ilaveten fiirket, yat›r›m dan›flmanl›¤› hizmeti de vermektedir. 

fiirket’in hisse senetleri herhangi bir borsada ifllem görmemektedir. Y›l içinde çal›flan personelin ortalama say›s› 35’dir. (31 Aral›k 2006: 30)

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

Uygulanan Muhasebe Standartlar›
fiirket, yasal defterlerini ve kanuni mali tablolar›n› Türk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve vergi mevzuat›nca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun
olarak tutmakta ve haz›rlamaktad›r. 

Sermaye Piyasas› Kurumu (“SPK”), Seri: XI, No: 25 say›l› “Sermaye Piyasalar›nda Muhasebe Standartlar› Hakk›nda Tebli¤” ile kapsaml›
bir muhasebe ilkeleri seti yay›nlam›flt›r. Bu Tebli¤, 1 Ocak 2005 tarihinden sonra sona eren ilk ara mali tablolardan geçerli olmak üzere
yürürlü¤e girmifltir. 

‹liflikteki mali tablolar, SPK taraf›ndan yay›mlanan Seri: XI No: 25 say›l› “Sermaye Piyasas›nda Muhasebe Standartlar› Hakk›nda Tebli¤”e
uygun olarak fiirket’in yasal kay›tlar›na yap›lan düzeltmeleri ve s›n›flamalar› da içermekte olup mali tablolar ve dipnotlar, 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
SPK, 17 Mart 2005 tarihinde alm›fl oldu¤u bir kararla, Türkiye’de faaliyette bulunan ve SPK Muhasebe Standartlar›’na uygun mali tablo
haz›rlayan flirketler için, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren geçerli olmak üzere enflasyon muhasebesi uygulamas›n›n gerekli olmad›¤›n› ilan
etti¤i için bu tarihten itibaren SPK’n›n Seri: XI No: 20 “Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Mali Tablolar›n Düzeltilmesine ‹liflkin Usul ve
Esaslar Hakk›nda Tebli¤i”ne (“Seri: XI No: 20 say›l› Tebli¤”) göre finansal tablolar›n haz›rlanmas› ve sunumu uygulamas›n› sona
erdirmifltir.

Karfl›laflt›rmal› Bilgiler ve Önceki Dönem Mali Tablolar›n›n Düzeltilmesi
Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek üzere, fiirket’in mali tablolar› önceki dönemle karfl›laflt›rmal›
haz›rlanmaktad›r. Mali tablolar›n kalemlerinin gösterimi veya s›n›fland›r›lmas› de¤iflti¤inde karfl›laflt›r›labilirli¤i sa¤lamak amac›yla, önceki
dönem mali tablolar› da buna uygun olarak yeniden s›n›fland›r›l›r.

Netlefltirme/Mahsup
Finansal varl›k ve yükümlülükler, gerekli kanuni hak olmas›, söz konusu varl›k ve yükümlülükleri net olarak de¤erlendirmeye niyet olmas›
veya varl›klar›n elde edilmesi ile yükümlülüklerin yerine getirilmesinin efl zamanl› oldu¤u durumlarda net olarak gösterilirler.
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3. UYGULANAN DE⁄ERLEME ‹LKELER‹/MUHASEBE POL‹T‹KALARI
Ekteki mali tablolar›n haz›rlanmas›nda kullan›lan önemli de¤erleme ilkeleri ve muhasebe politikalar› afla¤›daki gibidir:

a. Has›lat:
Gelirler, tahsil edilmifl veya edilecek olan alacak tutar›n›n gerçe¤e uygun de¤eri üzerinden ölçülür. Tahmini iadeler, indirimler ve karfl›l›klar
söz konusu tutardan düflülmektedir.

Komisyon geliri ve gideri:
Komisyon ve ücret gelirleri ve giderleri hizmet gerçekleflti¤i veya ödeme yap›ld›¤› esnada gelir ve gider olarak kaydedilirler.

Temettü ve faiz geliri:
Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen ömrü boyunca ilgili finansal varl›ktan elde edilecek tahmini nakit girifllerini söz konusu
varl›¤›n kay›tl› de¤erine indirgeyen efektif faiz oran› nispetinde ilgili dönemde tahakkuk ettirilir.

Hisse senedi yat›r›mlar›ndan elde edilen temettü geliri, hissedarlar›n temettü alma hakk› do¤du¤u zaman kayda al›n›r.

b. Maddi Varl›klar: 
Maddi duran varl›klar, maliyet de¤erlerinden birikmifl amortisman ve birikmifl de¤er düflüklükleri düflüldükten sonraki tutar üzerinden
gösterilirler. 

Maddi duran varl›klar›n maliyet tutarlar›, beklenen faydal› ömürlerine göre do¤rusal amortisman yöntemi kullan›larak amortismana tabi
tutulur. Beklenen faydal› ömür, kal›nt› de¤er ve amortisman yöntemi, tahminlerde ortaya ç›kan de¤iflikliklerin olas› etkileri için her y›l
gözden geçirilir ve tahminlerde bir de¤ifliklik varsa ileriye dönük olarak muhasebelefltirilir.

Maddi duran varl›klar›n elden ç›kar›lmas› ya da bir maddi duran varl›¤›n hizmetten al›nmas› sonucu oluflan kazanç veya kay›p sat›fl has›lat›
ile varl›¤›n defter de¤eri aras›ndaki fark olarak belirlenir ve gelir tablosuna dahil edilir.

c. Maddi Olmayan Varl›klar:

fierefiye
fierefiye, sat›n al›nan ba¤l› ortakl›¤›n/ifltirakin tan›mlanabilen net varl›klar›ndaki fiirket pay›n›n gerçe¤e uygun de¤erinin sat›n alma
maliyetini aflan tutar› olarak ifade edilir. ‹fltiraklerin al›m›ndan elde edilen flerefiye tutar› “‹fltirakler” hesab›na dahil edilir ve genel bakiyenin
bir k›sm› olarak de¤er düflüklü¤ü testine tabi tutulur. Ayr› olarak muhasebelefltirilen flerefiye tutar› için her y›l de¤er düflüklü¤ü testi yap›l›r
ve maliyetinden birikmifl de¤er düflüklü¤ü karfl›l›klar›n›n düflülmesiyle gösterilir. fierefiyedeki de¤er düflüklü¤ü karfl›l›klar› iptal edilmez.
‹flletmenin elden ç›kar›lmas› sonucu oluflan kazanç veya kay›plar sat›lan iflletmeyle iliflkili olan flerefiyenin defter de¤erini de içerir. 

De¤er düflüklü¤ü testi için flerefiye nakit yaratan birimlere da¤›t›l›r. Da¤›t›mlar, flerefiyenin olufltu¤u iflletme birleflmelerinden fayda
sa¤lamas› beklenen nakit yaratan birimlere ya da nakit yaratan birim gruplar›na yap›l›r. 

fiirket önceki dönemlerde, ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.’de (“‹fl GYO”) %0,365 pay› bulunmas›na ra¤men, yönetim kurulunda %20
oran›nda temsil hakk›na sahip olmas› ve önemli kararlara kat›l›mda bulunmas› sebebiyle ‹fl GYO üzerinde önemli etkinli¤e sahip
bulunmaktayd› ve SPK’n›n Seri: XI No: 25 say›l› Tebli¤i’nin öngördü¤ü flekilde, ‹fl GYO’yu “Özsermaye Yöntemi”ni kullanmak suretiyle
finansal tablolar›nda göstermekteydi. 31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle fiirket’in ‹fl GYO’nun yönetiminde önemli etkinli¤inin kalmamas›
sebebiyle, ‹fl GYO ekli finansal tablolarda Seri: XI No: 25 K›s›m 11’deki hükümleri çerçevesinde rayiç de¤eri ile de¤erlenmifl ve 2004
y›l›nda ‹fl GYO hisselerinin edinimi s›ras›nda ortaya ç›kan negatif flerefiyenin, itfa olmam›fl k›sm› cari dönemde gelir yaz›lmak suretiyle ekli
mali tablolardan elimine edilmifltir.

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait SPK’n›n Seri: XI No: 25 
Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan Mali Tablolara ‹liflkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)
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Sat›n al›nan maddi olmayan duran varl›klar
Sat›n al›nan maddi olmayan duran varl›klar, maliyet de¤erlerinden birikmifl amortisman ve birikmifl de¤er düflüklükleri düflüldükten
sonraki tutar›yla gösterilirler. Bu varl›klar beklenen faydal› ömürlerine göre do¤rusal amortisman yöntemi kullan›larak amortismana tabi
tutulur. Beklenen faydal› ömür ve amortisman yöntemi, tahminlerde ortaya ç›kan de¤iflikliklerin olas› etkilerini tespit etmek amac›yla her
y›l gözden geçirilir ve tahminlerdeki de¤ifliklikler ileriye dönük olarak muhasebelefltirilir.

Bilgisayar yaz›l›m›
Sat›n al›nan bilgisayar yaz›l›mlar›, sat›n al›m› s›ras›nda ve sat›n almadan kullan›ma haz›r olana kadar geçen sürede oluflan maliyetler
üzerinden aktiflefltirilir. Söz konusu maliyetler, faydal› ömürlerine göre amortismana tabi tutulur.

ç. Varl›klarda De¤er Düflüklü¤ü:
S›n›rs›z ömrü olan varl›klar itfaya tabi tutulmazlar. Bu varl›klar için her y›l de¤er düflüklü¤ü testi uygulan›r. ‹tfaya tabi olan varl›klar için ise
defter de¤erinin geri kazan›lmas›n›n mümkün olmad›¤› durum ya da olaylar›n ortaya ç›kmas› halinde de¤er düflüklü¤ü testi uygulan›r.
Varl›¤›n defter de¤erinin geri kazan›labilir tutar›n› aflmas› durumunda de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤› kaydedilir. Geri kazan›labilir tutar, sat›fl
maliyetleri düflüldükten sonra elde edilen gerçe¤e uygun de¤er veya kullan›mdaki de¤erin büyük olan›d›r. De¤er düflüklü¤ünün
de¤erlendirilmesi için varl›klar ayr› tan›mlanabilir nakit ak›mlar›n›n oldu¤u en düflük seviyede gruplan›r (nakit üreten birimler). De¤er
düflüklü¤üne tabi olan finansal olmayan varl›klar her raporlama tarihinde de¤er düflüklü¤ünün olas› iptali için gözden geçirilir.

d. Borçlanma Maliyetleri:
Tüm borçlanma maliyetleri, olufltuklar› dönemde gelir tablosuna kaydedilmektedir.

e. Finansal Araçlar:
Finansal araçlar, finansal aktifler ve finansal pasiflerden oluflmaktad›r. Finansal araçlar fiirket’in ticari aktivite ve faaliyetlerinin temelini
oluflturmaktad›r. Bu araçlarla ilgili riskler fiirket’in ald›¤› toplam riskin çok önemli bir k›sm›n› oluflturmaktad›r. Finansal araçlar fiirket’in
bilançosundaki kredi, piyasa ve likidite risklerini her aç›dan etkilemektedir. 

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 aktifler 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 taahhütün yerine
getirilebilece¤i de¤erdir. Bir finansal arac›n piyasa de¤eri, aktif bir pazar›n mevcudiyeti durumunda, sat›fltan elde edilebilecek tutara veya
sat›n almadan do¤abilecek borca eflittir.

Finansal araçlar›n tahmini makul de¤eri fiirket 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. Bu nedenle, bu
raporda sunulan tahminler fiirket’in varl›klar›n› elden ç›karmas› durumunda cari piyasa koflullar›nda elde edebilece¤i de¤erler olmayabilir.

Banka mevduat› ve alacaklar karfl› taraf›n anlaflman›n flartlar›n› yerine getirememesi durumunda, fiirket’in 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.
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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 y›l 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. fiirket, 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 fiirket’in 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 gösterilmekte ve 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 de¤er yat›r›m amaçl› menkul de¤erlerden kaynaklanan kâr/zarar olarak gelir
tablosuna yans›t›lmaktad›r.

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.

Kredi riski
fiirket’in kredi riski esas olarak ticari alacaklar›ndan do¤abilmektedir. Ticari alacaklar. fiirket yönetimince geçmifl tecrübeler ve cari
ekonomik durum gözönüne al›narak de¤erlendirilmekte ve uygun oranda flüpheli alacak karfl›l›¤› ayr›ld›ktan sonra bilançoda net olarak
gösterilmektedir.

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

Likidite riski 
fiirket genellikle k›sa vadeli finansal araçlar›n› nakite 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.

f. ‹flletme Birleflmeleri:
Bulunmamaktad›r.
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g. Kur De¤ifliminin Etkileri:
fiirket’in 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
çevrilmektedir. 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.

h. Bilanço Tarihinden Sonraki Olaylar:
Bilanço tarihinden sonraki olaylar; kâra 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.

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

›. Karfl›l›klar, fiarta Ba¤l› Yükümlülükler ve fiarta Ba¤l› Varl›klar:
Geçmifl olaylardan kaynaklanan mevcut bir yükümlülü¤ün bulunmas›, yükümlülü¤ün yerine getirilmesinin muhtemel olmas› ve söz
konusu yükümlülük tutar›n›n güvenilir bir flekilde tahmin edilebilir olmas› durumunda mali tablolarda karfl›l›k ayr›l›r.

Karfl›l›k olarak ayr›lan tutar, yükümlülü¤e iliflkin risk ve belirsizlikler göz önünde bulundurularak, bilanço tarihi itibar›yla yükümlülü¤ün
yerine getirilmesi için yap›lacak harcaman›n tahmin edilmesi yoluyla hesaplan›r.

Karfl›l›¤›n, mevcut yükümlülü¤ün karfl›lanmas› için gerekli tahmini nakit ak›mlar›n› kullanarak ölçülmesi durumunda söz konusu karfl›l›¤›n
defter de¤eri, ilgili nakit ak›mlar›n›n bugünkü de¤erine eflittir. 

Karfl›l›¤›n ödenmesi için gerekli olan ekonomik faydan›n bir k›sm› ya da tamam›n›n üçüncü taraflarca karfl›lanmas›n›n beklendi¤i
durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutar›n tahsil edilmesinin hemen hemen kesin olmas› ve güvenilir bir flekilde ölçülmesi halinde varl›k
olarak muhasebelefltirilir.

i. 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 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.

j. ‹liflkili Taraflar:
Ekteki mali tablolarda fiirket’in önemli yönetim personeli ve Yönetim Kurulu üyeleri, aileleri ve onlar taraf›ndan kontrol edilen veya onlara
ba¤l› flirketler, ifltirak ve ba¤l› ortakl›klar, iliflkili taraflar (“‹liflkili Taraflar”) olarak kabul ve ifade edilmifllerdir.

k. Finansal Bilgilerin Bölümlere Göre Raporlanmas›:
fiirket Türkiye’de ve sadece portföy yönetimi alan›nda faaliyet gösterdi¤i için finansal bilgilerini bölümlere göre raporlamam›flt›r.

l. Durdurulan Faaliyetler:
Bulunmamaktad›r.

m. Devlet Teflvik ve Yard›mlar›:
Bulunmamaktad›r. 

‹fi PORTFÖY YÖNET‹M‹ 2007 FAAL‹YET RAPORU
45



n. Kurum Kazanc› Üzerinden Hesaplanan Vergiler:
Gelir vergisi gideri, cari vergi ve ertelenmifl vergi giderinin toplam›ndan oluflur. 

Cari vergi 
Cari y›l vergi yükümlülü¤ü, dönem kâr›n›n vergiye tabi olan k›sm› üzerinden hesaplan›r. Vergiye tabi kâr, di¤er y›llarda vergilendirilebilir ya
da vergiden indirilebilir kalemler ile vergilendirilmesi ya da vergiden indirilmesi mümkün olmayan kalemleri hariç tutmas› nedeniyle, gelir
tablosunda yer verilen kârdan farkl›l›k gösterir. fiirket’in cari vergi yükümlülü¤ü bilanço tarihi itibar›yla yasallaflm›fl ya da önemli ölçüde
yasallaflm›fl vergi oran› kullan›larak hesaplanm›flt›r.

Ertelenmifl vergi
Ertelenmifl vergi yükümlülü¤ü veya varl›¤›, varl›klar›n ve yükümlülüklerin mali tablolarda gösterilen tutarlar› ile yasal vergi matrah›
hesab›nda dikkate al›nan tutarlar› aras›ndaki geçici farkl›l›klar›n bilanço yöntemine göre vergi etkilerinin yasalaflm›fl vergi oranlar› dikkate
al›narak hesaplanmas›yla belirlenmektedir. Ertelenmifl vergi yükümlülükleri vergilendirilebilir geçici farklar›n tümü için hesaplan›rken,
indirilebilir geçici farklardan oluflan ertelenmifl vergi varl›klar›, gelecekte vergiye tabi kâr elde etmek suretiyle söz konusu farklardan
yararlanman›n kuvvetle muhtemel olmas› flart›yla hesaplanmaktad›r. Bahse konu varl›k ve yükümlülükler, ticari ya da mali kâr/zarar›
etkilemeyen iflleme iliflkin geçici fark, flerefiye veya di¤er varl›k ve yükümlülüklerin ilk defa mali tablolara al›nmas›ndan (iflletme birleflmeleri
d›fl›nda) kaynaklan›yorsa muhasebelefltirilmez.

Ertelenmifl vergi varl›¤›n›n kay›tl› de¤eri, her bilanço tarihi itibar›yla gözden geçirilir. Ertelenmifl vergi varl›¤›n›n kay›tl› de¤eri, bir k›sm›n›n
veya tamam›n›n sa¤layaca¤› faydan›n elde edilmesine imkan verecek düzeyde mali kâr elde etmenin muhtemel olmad›¤› ölçüde azalt›l›r.

Ertelenmifl vergi varl›klar› ve yükümlülükleri varl›klar›n gerçekleflece¤i veya yükümlülüklerin yerine getirilece¤i dönemde geçerli olmas›
beklenen ve bilanço tarihi itibar›yla yasallaflm›fl veya önemli ölçüde yasallaflm›fl vergi oranlar› (vergi düzenlemeleri) üzerinden hesaplan›r.
Ertelenmifl vergi varl›klar› ve yükümlülüklerinin hesaplanmas› s›ras›nda, fiirket’in bilanço tarihi itibar›yla varl›klar›n›n defter de¤erini geri
kazanmas› ya da yükümlülüklerini yerine getirmesi için tahmin etti¤i yöntemlerin vergi sonuçlar› dikkate al›n›r.

Ertelenmifl vergi varl›klar› ve yükümlülükleri, cari vergi varl›klar›yla cari vergi yükümlülüklerini mahsup etme ile ilgili yasal bir hakk›n olmas›
veya söz konusu varl›k ve yükümlülüklerin ayn› vergi mercii taraf›ndan toplanan gelir vergisiyle iliflkilendirilmesi ya da fiirket’in cari vergi
varl›k ve yükümlülüklerini netlefltirmek suretiyle ödeme niyetinin olmas› durumunda mahsup edilir.

Dönem cari ve ertelenmifl vergisi
Do¤rudan özkaynakta alacak ya da borç olarak muhasebelefltirilen kalemler (ki bu durumda ilgili kalemlere iliflkin ertelenmifl vergi de
do¤rudan özkaynakta muhasebelefltirilir) ile iliflkilendirilen ya da iflletme birleflmelerinin ilk kayda al›m›ndan kaynaklananlar haricindeki
cari vergi ile döneme ait ertelenmifl vergi, gelir tablosunda gider ya da gelir olarak muhasebelefltirilir. ‹flletme birleflmelerinde, flerefiye
hesaplanmas›nda ya da sat›n alan›n, sat›n al›nan ba¤l› ortakl›¤›n tan›mlanabilen varl›k, yükümlülük ve flarta ba¤l› borçlar›n›n gerçe¤e
uygun de¤erinde elde etti¤i pay›n sat›n al›m maliyetini aflan k›sm›n›n belirlenmesinde vergi etkisi göz önünde bulundurulur.

o. Çal›flanlara Sa¤lanan Faydalar/K›dem Tazminatlar›:
Yürürlükteki kanunlara göre, fiirket, 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 mali tablolara yans›t›lm›flt›r. 

ö. Emeklilik Planlar›:
Bulunmamaktad›r.

p. Tar›msal Faaliyetler:
Bulunmamaktad›r.

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait SPK’n›n Seri: XI No: 25 
Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan Mali Tablolara ‹liflkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)
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r. 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, nakit para, vadesiz mevduat ve sat›n al›m tarihinden itibaren vadeleri 3 ay veya 3 aydan
daha az olan, hemen nakde çevrilebilecek olan ve önemli tutarda de¤er de¤iflikli¤i riskini tafl›mayan yüksek likiditeye sahip di¤er k›sa
vadeli yat›r›mlard›r.

4. HAZIR DE⁄ERLER

31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Kasa 807 846 
Vadesiz mevduat 337.383 441.672 
Vadeli mevduat 23.011.632 18.517.943 
Ters repo 906.900 1.374.419 

24.256.722 20.334.880 

Vadeli Mevduat:

Para cinsi Faiz oran› Vade 31 Aral›k 2007
YTL %18,10 01.04.2008 12.005.951
YTL %18,85 31.01.2008 11.005.681

23.011.632

Para cinsi Faiz oran› Vade 31 Aral›k 2006
YTL %20,90 23.01.2007 4.689.555 
YTL %20,90 16.01.2007 4.600.492 
YTL %20,90 09.01.2007 5.120.247 
YTL %20,90 04.01.2007 2.054.970 
YTL %20,90 04.01.2007 2.052.679 

18.517.943 

Ters Repo:
31 Aral›k 2007

Faiz oran› Vade Maliyet Kay›tl› De¤er
Devlet tahvili %13,70 02.01.2008 906.500 906.900

906.500 906.900

31 Aral›k 2006
Faiz oran› Vade Maliyet Kay›tl› De¤er

Devlet tahvili %17,01 04.01.2007 771.850 772.930
Devlet tahvili %17,01 04.01.2007 223.168 223.479
Devlet tahvili %17,01 04.01.2007 377.482 378.010

1.372.500 1.374.419 
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5. MENKUL KIYMETLER

31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Al›m-sat›m amaçl› finansal varl›klar 421.125 389.440 
Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar 2.826.185 -

3.247.310 389.440 

31 Aral›k 2007
Al›m-sat›m amaçl› finansal varl›klar Maliyet Makul De¤eri Kay›tl› De¤eri
Devlet tahvili 351.532 421.125 421.125

351.532 421.125 421.125

31 Aral›k 2006
Al›m-sat›m amaçl› finansal varl›klar Maliyet Makul De¤eri Kay›tl› De¤eri
Devlet tahvili 351.532 389.440 389.440 

351.532 389.440 389.440 

31 Aral›k 2007 itibariyle zorunlu sermaye blokaj› teminat› olarak ‹MKB Takas ve Saklama Bankas› A.fi.’ye makul de¤eri 191.852 YTL ve
nominal de¤eri 200.000 YTL olan devlet tahvili teminat olarak verilmifltir. (31 Aral›k 2006: 163.740 YTL) 

Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar Pay› % 31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. (*) 0,365 2.826.185 -

(*) Bak›n›z Not 13.

6. F‹NANSAL BORÇLAR
31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle finansal borçlar bulunmamaktad›r.

7. T‹CAR‹ ALACAK VE BORÇLAR (NET)
31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle 32.710 YTL tutar›ndaki ticari alacaklar portföy yönetim ücreti alacaklar›ndan oluflmaktad›r. (31 Aral›k 2006
tarihi itibariyle 11.699 YTL tutar›ndaki ticari alacaklar›n 706 YTL’si portföy yönetim ücreti alacaklar›ndan, 10.993 YTL’si ise mobilya al›m›na
istinaden verilen avanslardan oluflmaktad›r.) 

31 Aral›k 2007 ve 2006 tarihleri itibariyle ticari borçlar bulunmamaktad›r. 

8. F‹NANSAL K‹RALAMA ALACAKLARI VE BORÇLARI (NET)
31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle finansal kiralama alacaklar› ve borçlar› bulunmamaktad›r.

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

‹liflkili taraflardan alacaklar 31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Portföy Yönetim Ücreti Alacaklar›: 712.516 1.037.330
Di¤er 2.775 -

715.291 1.037.330

‹liflkili taraflara borçlar 31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
6.740 65.897 

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait SPK’n›n Seri: XI No: 25 
Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan Mali Tablolara ‹liflkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)
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‹liflkili taraflardan gelirler 1 Ocak-31 Aral›k 2007 1 Ocak-31 Aral›k  2006 
6.518.442 7.667.177

‹liflkili taraflara ödenen giderler 1 Ocak-31 Aral›k 2007 1 Ocak-31 Aral›k 2006 
Kira gideri 339.412 261.942
Bina gideri 136.285 90.045
Ödenen komisyonlar 44.984 30.843

10. D‹⁄ER ALACAKLAR VE BORÇLAR

K›sa Vadeli Di¤er Alacaklar 31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Personelden alacaklar - 563
K›sa vadeli di¤er alacaklar 637 -

637 563

K›sa Vadeli Di¤er Yükümlülükler 31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Ödenecek vergiler 115.941 134.976 
Gider tahakkuklar› 95.318 149.658 

211.259 284.634 

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

Ertelenmifl Vergi
fiirket vergiye esas yasal mali tablolar› ile Seri: XI No: 25 say›l› Tebli¤’e göre haz›rlanm›fl mali tablolar› aras›ndaki farkl›l›klardan
kaynaklanan geçici zamanlama farklar› için ertelenmifl vergi varl›¤› ve yükümlülü¤ünü 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. 

Ertelenmifl vergiye baz teflkil eden zamanlama farkl›l›klar›: 31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Maddi ve maddi olmayan varl›klar matrah fark› (101.072) (90.968)
K›dem tazminat› karfl›l›¤› 63.184 48.205
Jestiyon ve performans primleri karfl›l›¤› 500.000 -
Finansal varl›klar de¤er art›fl fonu 49.247 -

511.359 (42.763)

Ertelenmifl vergi varl›klar›/(yükümlülükleri):
Maddi ve maddi olmayan varl›klar matrah fark› (20.214) (18.194)
K›dem tazminat› karfl›l›¤› 12.637 9.641
Jestiyon ve performans primleri karfl›l›¤› 100.000 -
Finansal varl›klar de¤er art›fl fonu 9.849 -

102.272 (8.553)
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Ertelenmifl vergi varl›¤›/(yükümlülü¤ü) hareketleri: 1 Ocak-31 Aral›k 2007 1 Ocak-31 Aral›k 2006
1 Ocak, aç›l›fl bakiyesi (8.553) (5.230)
Ertelenmifl vergi geliri (bak›n›z not 36) 100.976 (3.323)
Finansal varl›klar de¤er art›fl fonundan netlefltirilen 9.849 -
31 Aral›k, kapan›fl bakiyesi 102.272 (8.553)

12. D‹⁄ER CAR‹/DÖNEN VARLIKLAR VE D‹⁄ER CAR‹ OLMAYAN/DURAN VARLIKLAR

Di¤er Cari/Dönen Varl›klar 31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Peflin ödenen giderler 130.061 106.979 

130.061 106.979 

13. F‹NANSAL VARLIKLAR (NET)

‹fltirak ad› 31 Aral›k 2007 Pay›% 31 Aral›k 2006
‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. - 0,365 3.023.172

fiirket, 31 Aral›k 2006 tarihi itibariyle ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.’nin (“‹fl GYO”) yönetiminde önemli etkinli¤e sahip olmas›
sebebiyle, ‹fl GYO’yu “Özsermaye Yöntemi” ile finansal tablolar›nda göstermifltir. 31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle ise fiirket’in önemli etkinli¤i
kalmad›¤›ndan, ekli finansal tablolarda ‹fl GYO Seri: XI No: 25 K›s›m 11 hükümlerince rayiç de¤er ile de¤erlenmifl ve sat›lmaya haz›r
finansal varl›klar olarak menkul k›ymetler içinde gösterilmifltir.

14. POZ‹T‹F/NEGAT‹F fiEREF‹YE (NET)

31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Negatif flerefiye - (1.030.515)
Birikmifl itfa pay› - 480.909 

- (549.606)

Sözkonusu negatif flerefiye fiirket’in ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.’ye (“‹fl GYO”) 2004 y›l›nda ifltirak etmesiyle ortaya ç›km›flt›r. Cari
dönem içerisinde fiirket’in ‹fl GYO’nun yönetimindeki önemli etkinli¤ini kaybetmesi sebebiyle, ‹fl GYO ekli finansal tablolarda Seri: XI No:
25 K›s›m 11 hükümlerince rayiç de¤eri ile de¤erlenmifl ve negatif flerefiye itfa olmam›fl k›sm›n›n tamam› cari dönemde gelir yaz›lmak
suretiyle elimine edilmifltir.

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait SPK’n›n Seri: XI No: 25 
Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan Mali Tablolara ‹liflkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)
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15. MADD‹ VARLIKLAR (NET)

Tafl›tlar Demirbafllar Özel Maliyetler Toplam
Maliyet de¤eri
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi 118.030 405.340 103.809 627.179
Al›mlar - 94.380 - 94.380

31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi 118.030 499.720 103.809 721.559

Birikmifl amortismanlar
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi (53.496) (61.283) (6.133) (120.912)
Dönem gideri (23.606) (116.704) (20.762) (161.072)

31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi (77.102) (177.987) (26.895) (281.984) 

31 Aral›k 2006 itibariyle Net Defter De¤eri 64.534 344.057 97.676 506.267

31 Aral›k 2007 itibariyle Net Defter De¤eri 40.928 321.733 76.914 439.575

Tafl›tlar Demirbafllar Özel Maliyetler Toplam
Maliyet de¤eri
1 Ocak 2006 aç›l›fl bakiyesi 118.030 358.781 8.429 485.240
Al›mlar - 246.495 102.011 348.506
Ç›k›fllar - (199.936) (6.631) (206.567)

31 Aral›k 2006 kapan›fl bakiyesi 118.030 405.340 103.809 627.179

Birikmifl amortismanlar
1 Ocak 2006 aç›l›fl bakiyesi (29.890) (170.490) (4.327) (204.707)
Dönem gideri (23.606) (84.418) (6.398) (114.422)
Ç›k›fllar - 193.625 4.592 198.217

31 Aral›k 2006 kapan›fl bakiyesi (53.496) (61.283) (6.133) (120.912)

31 Aral›k 2005 itibariyle Net Defter De¤eri 88.140 188.291 4.102 280.533

31 Aral›k 2006 itibariyle Net Defter De¤eri 64.534 344.057 97.676 506.267

fiirket’in 31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle finansal kiralama yükümlülü¤ü bulunmamaktad›r.
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16. MADD‹ OLMAYAN VARLIKLAR (NET)

Bilgi  Di¤er Maddi
‹fllem Sistemleri Olmayan Varl›klar (*) Toplam

Maliyet de¤eri
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi 32.761 305.281 338.042
Al›mlar 10.931 - 10.931

31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi 43.692 305.281 348.973
Birikmifl itfa paylar›
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi (20.243) - (20.243)
Dönem gideri (12.419) - (12.419)

31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi (32.662) - (32.662)

31 Aral›k 2006 itibariyle Net Defter De¤eri 12.518 305.281 317.799 

31 Aral›k 2007 itibariyle Net Defter De¤eri 11.030 305.281 316.311

Bilgi  Di¤er Maddi 
‹fllem Sistemleri Olmayan Varl›klar (*) Toplam

Maliyet de¤eri
1 Ocak 2006 aç›l›fl bakiyesi 32.761 161.415 194.176
Al›mlar - 143.866 143.866

31 Aral›k 2006 kapan›fl bakiyesi 32.761 305.281 338.042
Birikmifl itfa paylar›
1 Ocak 2006 aç›l›fl bakiyesi (6.067) - (6.067)
Dönem gideri (14.176) - (14.176)

31 Aral›k 2006 kapan›fl bakiyesi (20.243) - (20.243)

31 Aral›k 2005 itibariyle Net Defter De¤eri 26.694 161.415 188.109 

31 Aral›k 2006 itibariyle Net Defter De¤eri 12.518 305.281 317.799 

(*) Bilgi ifllem sistemleri için verilen avanslar› ifade etmektedir.

17. ALINAN AVANSLAR
31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle al›nan avanslar bulunmamaktad›r.

18. EMEKL‹L‹K PLANLARI
31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle emeklilik planlar› bulunmamaktad›r.

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait SPK’n›n Seri: XI No: 25 
Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan Mali Tablolara ‹liflkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)
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‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait SPK’n›n Seri: XI No: 25 
Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan Mali Tablolara ‹liflkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)

19. BORÇ KARfiILIKLARI

K›sa vadeli: 31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Jestiyon ve performans primleri karfl›l›¤› 500.000 -
Kurumlar vergisi karfl›l›¤› (not 36) 210.425 385.572

710.425 385.572

Uzun vadeli:
K›dem tazminat› karfl›l›¤› 63.184 48.205

63.184 48.205

Yürürlükteki ‹fl Kanunu hükümleri uyar›nca, çal›flanlardan k›dem tazminat›na hak kazanacak flekilde ifl sözleflmesi sona erenlere, hak
kazand›klar› yasal k›dem tazminatlar›n›n ödenmesi yükümlülü¤ü vard›r. Ayr›ca, halen yürürlükte bulunan 506 say›l› Sosyal Sigortalar
Kanununun 6 Mart 1981 tarih, 2422 say›l› ve 25 A¤ustos 1999 tarih, 4447 say›l› yasalar ile de¤iflik 60’›nc› maddesi hükmü gere¤ince k›dem
tazminat›n› alarak iflten ayr›lma hakk› kazananlara da yasal k›dem tazminatlar›n› ödeme yükümlülü¤ü bulunmaktad›r. Emeklilik öncesi
hizmet flartlar›yla ilgili baz› geçifl karfl›l›klar›, ilgili kanunun 23 May›s 2002 tarihinde de¤ifltirilmesi ile Kanun’dan ç›kar›lm›flt›r.

31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle ödenecek k›dem tazminat›, ayl›k 2.030,19 YTL (31 Aral›k 2006: 1.857,44 YTL) tavan›na tabidir.

K›dem tazminat› yükümlülü¤ü yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi de¤ildir. K›dem tazminat› yükümlülü¤ü, flirketin çal›flanlar›n emekli
olmas›ndan do¤an gelecekteki olas› yükümlülü¤ün bugünkü de¤erinin tahminine göre hesaplan›r. Seri: XI No: 25 say›l› Tebli¤, K›s›m 29
(“Çal›flanlara Sa¤lanan Faydalar”), flirketin yükümlülüklerini tan›mlanm›fl fayda planlar› kapsam›nda aktüeryal de¤erleme yöntemleri
kullan›larak gelifltirilmesini öngörür. Buna uygun olarak, toplam yükümlülüklerin hesaplanmas›nda kullan›lan aktüeryal varsay›mlar
afla¤›da belirtilmifltir:

Ana varsay›m, her hizmet y›l› için olan azami yükümlülü¤ün enflasyona paralel olarak artmas›d›r. Dolay›s›yla, uygulanan iskonto oran›,
gelecek enflasyon etkilerinin düzeltilmesinden sonraki beklenen reel oran› ifade eder. 31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle, ekli mali tablolarda
karfl›l›klar, çal›flanlar›n emeklili¤inden kaynaklanan gelece¤e ait olas› yükümlülü¤ünün bugünkü de¤eri tahmin edilerek hesaplan›r. 31
Aral›k 2007 tarihi itibariyle karfl›l›klar y›ll›k %5 enflasyon oran› ve %11 iskonto oran› varsay›m›na göre, %5,71 reel iskonto oran› ile
hesaplanm›flt›r (31 Aral›k 2006: %5 enflasyon oran›, %11 iskonto oran› ve %5,71 reel iskonto oran›). ‹ste¤e ba¤l› iflten ayr›lmalar
neticesinde ödenmeyip, fiirket’e kalacak olan k›dem tazminat› tutarlar›n›n tahmini oran› da dikkate al›nm›flt›r. K›dem tazminat› tavan› alt›
ayda bir revize olup, fiirket’in bilanço tarihindeki 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. 

2007 2006
Dönem bafl› itibariyle, 1 Ocak 48.205 41.142
Hizmet maliyeti 22.506 15.029
Faiz maliyeti 2.755 2.351
Ödenen k›dem tazminat› (10.282) (10.317)

Dönem sonu itibariyle, 31 Aral›k 63.184 48.205
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20. SERMAYE

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

Ortaklar (%) Pay Oran› Pay grubu 31 Aral›k 2007
‹fl Yat›r›m Menkul De¤. A.fi. 0,48 (A) 100.000
‹fl Yat›r›m Menkul De¤. A.fi. 69,52 (B) 14.600.000
Anadolu Hayat Emeklilik A.fi. 20,00 (B) 4.200.000
Di¤er 10,00 (B) 2.100.000

Tarihi de¤erle sermaye 100,00 21.000.000

fiirket y›l içinde, 15.000.000 YTL olan ödenmifl sermayesini, tamam› ola¤anüstü yedeklerden karfl›lanmak üzere 6.000.000 YTL artt›rarak
21.000.000 YTL’ye ç›kartm›flt›r. Söz konusu sermaye art›fl› 5 Ekim 2007 tarihli Ticaret Sicil Gazetesi’nde ilan edilmifltir. 

fiirket’in tescil edilmifl sermayesi beheri 1 YKr de¤erinde 2.100.000.000 adet hisseden oluflmaktad›r.

Ortaklar (%) Pay Oran› Pay grubu 31 Aral›k 2006
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 0,67 (A) 100.000
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 49,33 (B) 7.400.000
Anadolu Hayat Emeklilik A.fi. 20,00 (B) 3.000.000
‹fl Yat›r›m Menkul De¤. A.fi. 20,00 (B) 3.000.000
Di¤er 10,00 (B) 1.500.000

Tarihi de¤erle sermaye 100,00 15.000.000

Yönetim Kurulu üyelerinin 5’i (A) grubu, 2’si ise (B) grubu pay sahiplerinin gösterece¤i adaylar aras›ndan seçilir.

21. SERMAYE YEDEKLER‹

31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Finansal varl›klar de¤er art›fl fonu (*) (187.139) -

(187.139) -

(*) Sat›lmaya haz›r finansal varl›k olarak s›n›fland›r›lan ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.’nin rayiç de¤er ile de¤erlenmesinden ortaya
ç›kan de¤er art›fl fonudur. 9.849 YTL tutar›ndaki ertelenmifl vergi aktifi fondan netlefltirilmifltir. (Bak›n›z Not 5 ve Not 13.)

22. KÂR YEDEKLER‹ 

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

31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Yasal yedekler 1.671.764 1.278.089
Ola¤anüstü yedekler 213.898 1.197.190

1.885.662 2.475.279

Yasal yedekler Türk Ticaret Kanunu’na göre ayr›lan birinci ve ikinci tertip yasal yedeklerden oluflmaktad›r. Birinci tertip yasal yedekler, tüm
yedekler tarihi ödenmifl sermayenin %20’sine eriflene kadar, geçmifl dönem ticari kâr›ndan y›ll›k %5 oran›nda ayr›l›r. ‹kinci tertip yasal
yedekler, birinci tertip yasal yedek ve temettülerden sonra, tüm nakdi temettü da¤›t›mlar› üzerinden y›ll›k %10 oran›nda ayr›l›r.

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait SPK’n›n Seri: XI No: 25 
Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan Mali Tablolara ‹liflkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)
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‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait SPK’n›n Seri: XI No: 25 
Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan Mali Tablolara ‹liflkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)

23. GEÇM‹fi YIL KÂR/ZARARI 
31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle geçmifl y›l kâr/zarar› bulunmamaktad›r.

24. YABANCI PARA POZ‹SYONU

ABD Dolar› Kur Toplam YTL
31 Aral›k 2007
Banka Mevduat› 288.840 1,1647 336.412 

31 Aral›k 2006
Banka Mevduat› 313.799 1,4056 441.076 

25. DEVLET TEfiV‹K VE YARDIMLARI
31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle devlet teflvik ve yard›m› bulunmamaktad›r.

26. fiARTA BA⁄LI VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER
31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle aktif de¤erler üzerinde ipotek veya teminat bulunmamaktad›r. Ancak SPK’n›n Seri: V No: 59 say›l› “Portföy
Yöneticili¤i Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara ‹liflkin Esaslar Tebli¤i’nde” belirtilen asgari öz sermaye yükümlülü¤ünün
%15’inin karfl›l›¤› olarak, nominal de¤eri 200.000 YTL ve rayiç de¤eri 191.852 YTL (31 Aral›k 2006: nominal de¤eri 206.506 YTL, rayiç
de¤eri 163.740 YTL) tutar›ndaki devlet tahvili ‹MKB Takas ve Saklama Bankas› A.fi.’de SPK ad›na bloke edilmifltir.

Nominal De¤eri Maliyet De¤eri Kay›tl› De¤eri
31 Aral›k 2007
Devlet tahvili 200.000 144.534 191.852 

31 Aral›k 2006
Devlet tahvili 206.506 151.056 163.740 

27. ‹fiLETME B‹RLEfiMELER‹
31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihleri itibariyle iflletme birleflmesi bulunmamaktad›r.

28. BÖLÜMLERE GÖRE RAPORLAMA
fiirket sadece Türkiye’de portföy yönetimi ve yat›r›m dan›flmanl›¤› faaliyetlerinde bulundu¤undan, bölümlemeye göre raporlama
yap›lmas›n› gerektirecek farkl› faaliyet alan› ve co¤rafi bölge hususu bulunmamaktad›r.

29. B‹LANÇO TAR‹H‹NDEN SONRAK‹ OLAYLAR
31 Aral›k 2007 tarihi itibariyle bilanço tarihinden sonraki olaylar bulunmamaktad›r.

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

Sat›fl Gelirleri 1 Ocak-31 Aral›k 2007 1 Ocak-31 Aral›k 2006 
Devlet tahvili sat›fllar› 163.085.419 215.269.099 
Hazine bonosu sat›fllar› 6.900.770 26.917.920 
Hisse senedi sat›fllar› - 1.522.000 
Döviz sat›fllar› - 19.108.500 

169.986.189 262.817.519

Sat›fllar›n Maliyeti
Devlet tahvili al›fllar› (162.719.781) (214.622.658) 
Hazine bonosu al›fllar› (6.895.921) (26.816.506) 
Hisse senedi al›fllar› - (1.113.929) 
Döviz al›fllar› - (18.873.725) 

(169.615.702) (261.426.818)

Hizmet Gelirleri (net)
Portföy yönetim komisyonlar› 7.625.992 9.337.755

Esas Faaliyetlerden Di¤er Gelirler (net)
Menkul k›ymet reeskont gelir/(giderleri) 30.161 (277.612)

32. FAAL‹YET G‹DERLER‹

Pazarlama. sat›fl ve da¤›t›m giderleri (-) 1 Ocak-31 Aral›k 2007 1 Ocak-31 Aral›k 2006 
Reklam ve tan›t›m giderleri (240.281) (224.905)
Seyahat giderleri (30.623) (36.973)

(270.904) (261.878)

Genel yönetim giderleri (-)
Personel ücret ve giderleri (3.287.693) (2.258.386) 
Amortisman ve itfa paylar› (173.491) (128.598) 
Yönetim kurulu huzur hakk› gideri (247.950) (224.580) 
Kira giderleri (339.412) (261.942) 
Bina giderlerine kat›lma paylar› (136.285) (90.045) 
Kanunen kabul edilmeyen giderler (57.157) (13.229) 
Ekran bilgi ak›fl› giderleri (231.037) (228.878) 
Vergi, resim ve harç giderleri (247.730) (585.043) 
D›flardan sa¤lanan fayda ve hizmetler (382.865) (462.789) 
Di¤er (124.145) (171.473) 

(5.227.765) (4.424.963)

Faaliyet Giderleri Toplam› (5.498.669) (4.686.841) 

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait SPK’n›n Seri: XI No: 25 
Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan Mali Tablolara ‹liflkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)
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‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait SPK’n›n Seri: XI No: 25 
Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan Mali Tablolara ‹liflkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)

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

Di¤er faaliyetlerden gelir ve kârlar 1 Ocak-31 Aral›k 2007 1 Ocak-31 Aral›k 2006
Faiz gelirleri 3.800.664 2.605.345 
Negatif flerefiye itfa geliri 549.606 206.104 
‹fltiraklerden gelirler - 13.791 
Sabit k›ymet sat›fl kârlar› - 60.031
Kur fark› gelirleri 9.616 19.984
Di¤er 10.532 -

4.370.418 2.905.255

Di¤er faaliyetlerden gider ve zararlar
Kur fark› gideri (81.888) (81.304)
Di¤er - (6.135)

(81.888) (87.439)

34. F‹NANSMAN G‹DERLER‹ 
31 Aral›k 2007 ve 31 Aral›k 2006 tarihlerinde sona eren y›llara ait finansman giderleri bulunmamaktad›r.

35. 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› 31 Aral›k 2007 ve 2006 tarihlerinde sona eren y›llara ait ekli mali tablolarda parasal
kâr ya da zarar oluflmam›flt›r.

36. VERG‹LER

Kurumlar Vergisi
fiirket, Türkiye’de geçerli olan kurumlar vergisine tabidir. fiirketin cari dönem faaliyet sonuçlar›na iliflkin tahmini vergi yükümlülükleri için
ekli mali tablolarda gerekli karfl›l›klar ayr›lm›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 yurtiçinde yerleflik flirketlerden al›nan temettüler, vergiye tabi olmayan gelirler ve 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 %20 oran›nda geçici vergi hesaplanm›flt›r (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 ilan
edilmifltir. Bu oran, 23 Temmuz 2006 tarihi itibar›yla %15 olarak de¤ifltirilmifltir. 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.

Enflasyona Göre Düzeltilmifl Vergi Hesaplamalar›
2003 y›l› ve önceki dönemlerde, sabit k›ymetlerin ve buna ba¤l› olarak amortismanlar›n›n senelik olarak yeniden de¤erlemeye tabi
tutulmalar› haricinde; vergiye esas dönem kâr› enflasyona göre düzeltilmifl tutarlar› üzerinden hesaplanmamaktayd›. 30 Aral›k 2003 tarih
ve 25332 say›l› Resmi Gazete’de yay›mlanan 5024 say›l› Kanun ile Türkiye’de enflasyon muhasebesi uygulamas›n›n 2005 y›l› ve sonraki
dönemlerde geçerli olacak flekilde; enflasyon oran›n›n kanunda belirlenen s›n›rlara ulaflmas› durumunda uygulanmas›n› gerekmektedir.
Vergi mevzuat›ndaki enflasyon muhasebesi ilkeleri SPK’n›n Seri: XI No: 20 say›l› Tebli¤i’ndeki hükümlerden önemli ölçüde farkl›l›k
göstermemektedir. 31 Aral›k 2004 y›l› itibar›yla enflasyon belirli kriterleri aflt›¤› için 5024 say›l› kanuna göre fiirket enflasyon düzeltmesi
yapm›fl olup bu bakiyeler 1 Ocak 2005 tarihi itibariyle yasal kay›tlar için aç›l›fl bakiyesi olarak al›nm›flt›r. 2006 ve 2007 y›l›nda kanunun
belirledi¤i kriterler gerçekleflmedi¤i için fiirket’in 2006 ve 2007 tarihli yasal mali tablolar›na enflasyon muhasebesi uygulanmam›flt›r.

Bilançodaki vergi karfl›l›¤›: 31 Aral›k 2007 31 Aral›k 2006
Cari kurumlar vergisi karfl›l›¤› 1.366.719 1.668.113 
Peflin ödenen vergiler (1.156.294) (1.282.541)

210.425 385.572 

Vergi karfl›l›¤› gideri: 1 Ocak-31 Aral›k 2007 1 Ocak-31 Aral›k 2006
Cari kurumlar vergisi karfl›l›¤› 1.366.719 1.668.113 
Ertelenmifl vergi geliri/(gideri) (100.976) 3.323 

1.265.743 1.671.436 

Vergi karfl›l›¤›n›n mutabakat›: 1 Ocak-31 Aral›k 2007 1 Ocak-31 Aral›k 2006
Vergi öncesi kâr 6.816.501 8.581.819

Hesaplanan vergi (2007:%20;2006:%20) 1.363.300 1.716.364

Kanunen kabul edilmeyen giderlerin etkisi 11.431 2.646
Di¤er (8.012) (50.897)
Ertelenmifl vergi geliri/(gideri) (100.976) 3.323
Vergi 1.265.743 1.671.436

37. H‹SSE BAfiINA KAZANÇ
Seri: XI No: 25 say›l› Tebli¤’in 16. K›sm›’n›n 412. maddesine göre, hisse senetleri borsada ifllem görmeyen iflletmeler hisse bafl›na kazanç
aç›klamak zorunda de¤ildirler. fiirket’in hisseleri borsada ifllem görmedi¤inden dolay›, ekli mali tablolarda hisse bafl›na kazanç/zarar
hesaplanmam›flt›r. 

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait SPK’n›n Seri: XI No: 25 
Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan Mali Tablolara ‹liflkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)
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‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
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38. NAK‹T AKIM TABLOSU

‹flletme sermayesinde gerçekleflen de¤iflimler: 1 Ocak-31 Aral›k 2007 1 Ocak-31 Aral›k 2006
Ticari alacaklar (21.011) (11.699)
‹liflkili taraflardan alacaklar 322.039 649.974
Di¤er alacaklar ve dönen varl›klar (23.156) (20.178)
‹liflkili taraflara borçlar (59.157) 65.897
Borç karfl›l›klar› ve di¤er yükümlülükler (83.224) 148.352

135.491 832.346

39. MAL‹ TABLOLARI ÖNEML‹ ÖLÇÜDE ETK‹LEYEN YADA MAL‹ TABLOLARIN AÇIK, YORUMLANAB‹L‹R VE ANLAfiILAB‹L‹R OLMASI AÇISINDAN
AÇIKLANMASI GEREKL‹ OLAN D‹⁄ER HUSUSLAR

31 ARALIK 2007 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE VADE ANAL‹Z‹

1 Aya 1 Y›l 
VARLIKLAR Vadesiz Kadar 1-3 Ay 3-6 Ay 6-12 Ay ve Üzeri Da¤›t›lamayan Toplam 
Haz›r de¤erler 338.190 11.912.581 - 12.005.951 - - - 24.256.722
Menkul k›ymetler (net) - - - 191.852 - 229.273 2.826.185 3.247.310
‹liflkili taraflardan alacaklar (net) - 715.291 - - - - - 715.291
Di¤er alacaklar (net) 33.347 - - - - - - 33.347
Maddi varl›klar ve 
maddi olmayan varl›klar - - - - - - 755.886 755.886
Di¤er varl›klar - - - - - - 232.333 232.333

371.537 12.627.872 - 12.197.803 - 229.273 3.814.404 29.240.889

YÜKÜMLÜLÜKLER
‹liflkili taraflara borçlar (net) (6.740) - - - - - - (6.740)
Borç karfl›l›klar› - - - (710.425) - - (63.184) (773.609)
Di¤er yükümlülükler (net) (95.318) - (115.941) - - - - (211.259)

(102.058) - (115.941) (710.415) - - (63.184) (991.608)

ÖZSERMAYE - - - - - - (28.249.281) (28.249.281)

Likidite Fazlas›/(Aç›¤›) 269.479 12.627.872 (115.941) 11.487.378 - 229.273 (24.498.061) -
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31 ARALIK 2006 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE VADE ANAL‹Z‹

1 Aya 1 Y›l
VARLIKLAR Vadesiz Kadar 1-3 Ay 3-6 Ay 6-12 Ay ve Üzeri Da¤›t›lamayan Toplam 
Haz›r de¤erler 442.518 19.892.362 - - - - - 20.334.880
Menkul k›ymetler (net) - - - - - 389.440 - 389.440
Ticari alacaklar (net) - - - - 10.993 - - 10.993
‹liflkili taraflardan alacaklar (net) - 1.037.330 - - - - - 1.037.330
Di¤er alacaklar (net) 1.269 - - - - - - 1.269
Maddi varl›klar ve 
maddi olmayan varl›klar - - - - - - 824.066 824.066
Di¤er varl›klar - - - - - - 2.580.545 2.580.545

443.787 20.929.692 - - 10.993 389.440 3.404.611 25.178.523

YÜKÜMLÜLÜKLER
‹liflkili taraflara borçlar (net) (65.897) - - - - - - (65.897)
Borç karfl›l›klar› - - (385.572) - - - (48.205) (433.777)
Di¤er yükümlülükler (net) (149.658) (134.976) - - - - (8.553) (293.187)

(215.555) (134.976) (385.572) - - - (56.758) (792.861)

ÖZSERMAYE - - - - - - (24.385.662) (24.385.662)

Likidite Fazlas›/(Aç›¤›) 228.232 20.794.716 (385.572) - 10.993 389.440 (21.037.809) -

‹fl Portföy Yönetimi A.fi.
31 Aral›k 2007 Tarihinde Sona Eren Y›la Ait SPK’n›n Seri: XI No: 25 
Say›l› Tebli¤ine Göre Haz›rlanan Mali Tablolara ‹liflkin Dipnotlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Yeni Türk Liras› (“YTL”) cinsinden ifade edilmifltir.)
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