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MAZARS

31 Arahk 2011 Tarihinde Sona Eren Hesap Dénemine Ait
Finansal Tablolar Hakkinda Bagimsiz Denetim Raporu

Delta Menkul Degerler A.S. B Tipi Degisken Fonu Fon Kurulu’na
Girig

Deita Menkul Degerler Anonim Sirketi B Tipi Degisken Fonu'nun (“Fon™) 31 Aralik 2011 tarihi
itibariyla hazirlanan ve ekte yer alan bilangosunu, fon portfoy degeri ve fon toplam degeri tablolarinz,
aym: tarihte sona eren hesap dénemine ait gelir tablosunu, dnemii muhasebe politikalarinin 6zetimi ve
dipnotlart denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ligili Olarak Kurucunun Sorumlulugu

Delta Menkul Degerler Anonim Sirketi (“Kurucu”™), finansal tablolarin Sermaye Piyasast Kurulu’nca
yayimlanan yatirun fonlart hakkindaki muhasebe ve degerleme diizenlemelerine gére hazirfanmasi ve
diiriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve
usuisiizliikten kaynaklanan énemli yanlhishiklar igermeyecek bigimde hazirlanarak, gercedi diriist bir
sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli ic kontrel sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve
devam ettirilmesini, kosullarm gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasi ve uygun muhascbe
politikalarinn se¢ilmesini igermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumiuiugu

Sorumlulugumuz, yaptifimz bagimsiz denetimiere dayanarak bu finansal tablolar hakkmda goriis
bildirmektir. Bagmmsiz denctimimiz, Sermaye Pivasast Kurulu'nca vaymmlanan bagimsiz denetim
standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasinm ve bagimsiz
denetimin, finansal tablolarm gergegi dogru ve diirlist bir bigimde vansitip yansitmadigl konusunda
malul bir glivenceyi saglamak iizere planlanarak viiritiiimesini gerektirmekiedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kamitr
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullamlmasini igermektedir. Bagimsiz denetim
teknikierinin  se¢imi, finansal tablolarm hata ve/veya hile ve usulstizlikten kaynaklanip
kaynaklanmadig: hususu da dahil olmak lizere onemli yanhshk igerip igermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gfre yapimistir. Bu risk
degerlendirmesinde, fonun i¢ kontrol sistemi gdz oniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim teknikierini kosullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, fon yetkilileri tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol
sistemi arasindaki iliskiyi ortava koymakiir. BaZimsiz denetimimiz, ayrica fon yetkilileri taratimdan
benimsenen muhasebe pelitikalar ile yapilan énemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarn bir
biitiin ofarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini igermektedir.

Bagimsiz denetim swasinda  temin ettifimiz bafimsiz denetim kanitlarmmn, gorlisiimiiziin
olusturulmasina veterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.
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IMAZARS

Goris

Goriistimilze gore, fon portfoyiiniin degerlenmesi, fon toplam degeri ve birim pay deferinin
hesaplanmasi islemleri, Sermaye Piyasas: Kurulu'nun yatirum fonlarina iliskin diizenlemeleri ve Deita
Menkul Degerler Anonim Sirketi B Tipi Degisken Fonu’nun i¢ tiziik hitkiimlerine uygunluk arz
etmekte; ilisikteki finansal tablolar, Fon’un 31 Aralik 2011 tarihi itibarivie finansal duremunu ve ayni
tarihte sona eren vila ait finansal performansini, Sermaye Pivasast Kurulunca yayimlanan yatirim
fonlart hakkidaki muhasebe ve degerleme diizenlemelert cercevesinde dogru ve diiriist bir bigimde
yvansitmaktadir,

Diger Husus

Fon’un 31 Aralik 2010 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansal tablolarinin bagimsiz denetimi
baska bir bagimsiz denetim sirketi tarafindan gergeklestirilmis olup, s6z konusu denetim sirketi
01 Mart 2011 tarihii bagmnsiz denetim raporunda Fon’un 31 Aralik 2010 tarihli yisonu finansal
tablolar1 ve finansal performansi iizerinde olumlu gériis bildirmistir.
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MAZARS Uyesi

NETIM
Mali Msavirlik
i Sirketd

DENGE BA
Serbest M

Gokhan Almaci, SMMM
Sorumlu Ortak Basdenetgi

Istanbul, 02 Mart 2012

DENGE BAGHASIZ DENETIM SERBEST MUHASERECE mati mlsaviinii £, 5. _
Hirrives Maoh, Br. Cemil Bongil Cod. Hak & Merkezi Mot 2 1 3.2 Cogloyan 34403 Kagithans / ISTANEUL
Tel: {(212) 296 51 00 (gh Fax: (0212} 2946 51 99 = Tic.Sic.No: 262368-209940 « www.mazarsdenge.com.it * denge@mazorsdenge.com.ir



i

111

v

2-

Delta Menkul Degerler Anonim Sirketi
B Tipi Degisken Fonu
31 Aralik 2011 Tarthi Itibartyla

Ayrintili Bilango
(Birim - Tiirk Lirasy)

Cari Dinem

Onceki Dnem

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

VARLIKLAR 150.433

Hazir Degerler 179
Kasa -
Bankalar 179

Diger Hazir Degerler -

Menkul Kiymetler 149.354
Hisse Senetleri 29266
Ozel Kesim Borglanma Senetleri -
Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolar 120.088
Diger Menkul Kivmetier -

Alacakiar 900

Piger Varhklar -
BORCLAR (2.268)

Borglar {2.268)
Banka Avanslart -
Banka Kredilen -
Diger Borglar (2.268)
Takasa Borglar
Fon Yinetim Ucreti 301}
Denetim Ucretleri (F.122)
Diger Borglar (845)

31700

122.813

{3.2200

367
(2.325)
(588)

764

154.513

(3.228)

153.277

(3.220)

NET VARLIKLAR TOPLAMI 148.165

FON TOPLAM DEGERI 148.165

Katima Belgeleri (49.4246)

Katiima Belgeleri Net Deger
Artisi/fAzakist) (1.424)

Fon Gelir Gider Fark: ' 199.015
Cari Y1l Fon Gelir Gider Farks {6.699)
Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Fark: 205714

3.779
201.935

152,657

{53,409}

{648)

205,714

152.057

BORCLAR VE FON TOPLAM
DEGERI 150.433

Ekteki mali tablolara iliskin dipnotlar, bu mali tablolarin tamamlayicisidir.

Serbest Muhade

7 DENETIM

B Yeaiebily
Tali Musavirtik
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Delta Menkul Degerler Anonim Sirketi
B Tipi Degisken Fonu

31 Aralik 2011 Tarthinde Sona Eren Hesap Dénemine Ait
Ayrintili Gelir Tablosu
{Birim — Tlrk Lirasi)

FON GELIRLERI

Menkual Kiymetler Portfiviinden Alinan
Faiz ve Kar Paylan

Ozet Kesim Menkul Kiymetleri Faiz ve Kar Paylan

Hisse Senetleri Kar Paylar

Borglanma Senetleri Faizleri
Kamu Kesimi Menku! Krymetleri Faiz ve Kar
Paylan
Diger Menkui Kiymetler Faiz ve Kar Paylar

Menkal Kaymet Satis Karlan

Ozel Kesim Menkul Krymet Satis Karlan
Hisse Senetleri Satty Karlar:
Barclanma Senetleri Satis Karlam

Kamu Kesimi Menku! Keymetieri Satis Karlan
Difer Menkul Kaymetler Satss Karlar:

Gergellesen Defer Artislan
Diger Gelirler
FON GIDERLERI

Menkel Kiymet Satig Zararlar

Oze! Kesim Menkul Kivmetleri Satig Zararlart
Fisse Senetleri Sats Zararlart
Borglanma Senetleri Satiy Zararlar:

Kamu Kesimi Menkul Kiymetlert Satis Zararlan

Diger Menkul Kiymetler Satis Zararlan

Gergeklesen Deger Azahslar

Faiz Giderleri
Banka Avans Faizleri
Banka Kredi Faizleri

Diger Giderler

inrag {zni Ucretleri

{Jan Giderles:

Sigorta Ucretlerd

Araciik Komisyonu Giderleri
Noter Harg ve Tasdik Ceretleri
Fon Yénetim Usretleri

Denetim Ucretleri

Katilma Belgesi Basim Giderleri
Vergi Resim Harg ve Bazi Giderler
Fon Stopaj

Diger Giderler

FON GELIR-GIDER FARKI

Cari Dinem

Onceki Dinem

31 Aralik 2011

31 Aralik 2030

21.106 14.996
5.108 5,445
774 -
774 --
4331 5.445
3 -
1.655 5.144
1.655 —
1653 -
- 3144
14.343 4.407
(27.805) a7
(3.333) {10y
(3.33%) .
(3.333) —
- (10}
(13.332) (709)
(11.140) (19.498)
(39) (30
(1.221) (321)
(2.169} (2.912)
{4.669) {3.528)
(2.449) (2.744)
(438) (408}
(155} (53)
(6.699) 3779

Ekteki mali tablolara iliskin dipnotlar, bu mali tablolarin tamamiayicisidir.

2

DENGE BAGI

Serbest Muhase™

Anon

ENETIM
TMisavirhk

Vot




Delta Menkul Degerler Anonim Sirketi
B Tipi Degisken Fonu
31 Aralik 2011 Tarihi itibariyla

Fon Porttéy Degeri Tablosu
(Birtm — Tiirk Liras1)

Cari Dénem Onceki Dénem
31 Arahk 2011 31 Arakk 2010
Nominal Rayi¢ Neminal Rayic

Degeri Degeri Yo Deferi Degeri Yo
HiSSE SENETLERI 8.541 29.266 19,549 14.400 31700 20,52
Banka Istirak ve Hissedarlar - - o m— -- i
Biger Ortakhikdar 8.541 29.266 19,59 14.0006 31.700 20,52
1-Aksa Enerji Uretim A.S. - - - 2.000 10.180 5,59
2- Net Turizm Ticaret ve Sanayi A.S. - - - 16.000 10.000 6,47
3-Enka Ingaat ve Sanayi AS. 800 3.459 2,34 2.000 11.520 746
4-Eregli Demir ve Celik Fabrikalart T AS. 601 2.000 1,34 -- - --
5- Migros T.A.S. 200 2.534 1,70 - - -
6- Tiirk Hava Yollan A.O. 1.500 3.195 2,14 - -- -
T-Faprag-Tirkive Petrol Rafinerilert A8, 80 3.187 2,13 - - -
8- Yam ve Kred: Bankas: A.S. 1.000 2.700 1,81 - - -
9. Ak Sigoria A.S, 1.000 1.640 1,10 - - -
10~ Anel Elektrik Proje Taahhiit ve Ticaret ALS. 1.500 2.880 1,92 - - -
11- Emilak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklhig: AS. 1.250 2.450 1,64 - - -
12- [stanbul Gold B Tipi Altin Borsa Yatirnn Fonu 10 S0% 0,61 - - -
13- Tarkiye Halk Bankagt A.S. 200 1,983 133 - - -
14- Kog Holding A.S. 400 2.284 1,53 - - -
DEVLET TAHVILI VE HAZINE BONOLARI 60.000 58.065 38,88 35.000 34.806 22,53
Tark Liras: Deviet Tahvili ve Bonolart 60.000 58.065 38,88 35.000 34.306 22,33
Yabanci Para Deviet Talivili ve Bonolan - - - - - -
TERS REPO 62.041 62.023 41,53 93.185 88.007 36,95
VADELI MEVDUAT - - - - - -
FON PORTFOY DEGERI 130.582 149.354 100,08 142.185 154.513 164,08

Ekteki mali tablolara iliskin dipnotlar, bu mall tablolann tamamiayicisidir.




Fon Portfy Degeri

Hazir Degerler
Kasa
Bankalar

Driger Hazir Degerler

Alacaklar
Takastan Alacaklar
Diger Alacaklar

Diger Varhkdar

Borglar

Banka Avanslan
Banka Kredileri
Takasa Borglar

Fon Yénetim Uereti
Denetim Ucretlen

iger Borglar

FON TOPLAM DEGERI

Delta Menkul Degerler Anonim Sirketi
B Tipi Degisken Fonu

31 Aralik 2011 Tarihi [tibariyla
Fon Toplam Degeri Tablosu
(Birim — Tiirk Lirasi)

Cari Dinem Onceki Dénem
31 Arahk 2011 31 Arahk 2610
Grup | Toplam Grup | Toplam
Tutart %o % Tutar: %o %o
149.354 | 106,00 | 100,80 154.513 100,00 | 101,62
179 | 100,00 0,12 764 100,00 0,50
179 1 190,00 0,12 764 100,00 0,50
900 | 100,00 0,61 - - -
900 | 100,00 0,61 - - -
(2.268)| 100,068 (1,53) 3.2200] 100,00 (2,12)
{3613 13,27 (0,20) (307} 9,54 {0,20)
(1.122) 49 47 (0,76} {2.325) 72,20 (1,53}
(345) 37,26 (0,57) (588} 18,26 (0,35)
148.165 100,00 152,057 100,00

Eicteki mali tablolara iliskin dipnotiar, bu mali tablolann tamamlayicisidir.

DENGE BAGIMSIZ
Serbest Muhas
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Delta Menkul Degerler A.S.
B Tipi Degisken Fonu

31 Aralik 2011 Tarihinde Sona Eren Hesap Dénemine Ait
Finansal Tablolar Dipnotlar:
(Birim - Aksi belirtilmedikce Tirk Lirast (“TL"))

Fon Katilim Belgeleri Hakkinda Genel Bilgiler:

Delta Menkul Degerler Anenim Sirketi B Tipi Degisken Fonu (“Fon™), Delta Menkul Degerler Anonim
Sirketi (“Kurucu™) tarafindan Sermaye Pivasast Kurulu’nun 30.09.2005 tarihli, 38/1187 sayili izni ile “Delta
Menkul Degerler Anonim Sirketi B Tipi Degisken Fon™ unvant ile kurulmustur. Kurulmasin fakiben i¢
tliziigit 18.10.2005 tarihinde Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu'nda tescil edilmesinden sonra Sermaye
Piyasas: Kurulu’nun 21.12.2005 tarihli KB.418/1452 sayt ile kayda alinmis ve 24.01.2006 tarihinde katilma
belgeleri halka arz edilmeye baslanmistir. Fon tutart 5.000.000.-TL dir.

Fon 500 milyon adet paya bolinmistiir. Katilma belgelerinin itibari degeri yoktur ve kaydi deger olarak
tutulur. Fon tutarim temsil eden katilma belgeleri kaydi olarak Merkezi Kaytt Kurulusu A.§. {MKK)
nezdinde miisteri bazinda izlenir. Fon katibma belgeleri bastirilamaz ve fiziken teslim edilemez. Katilma
belgesi islemleri giinlitk olarak MKK” ya bildirilir ve katilma belgeleri MKK nezdindeki hesaplarda her
miisterinin kimlik bilgileri ve buna bagli hesap kodlari ile fon bilgileri bazinda takip edilir.

1  Fon bilancosu dipnotian

1.1 Katilma belgesi, 31 Araltk 2011 tarihli birim pay degeri, fon toplam degeri ve dolagimdaki pay

sayist

31 Arabk 2011 31 Arahk 2610

Fon toplam degeri : 148.165 152.057
Dolasimdaki pay sayist ; 11.106.500 10.893.500
Katilma belgesi birim pay degeri : 0,613340 0,013958

L2 Cikaridnug katilma belgesi sayist ve donem icinde satlan ve geri alinan katilma belgesi sayist

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Dénem basinda dolasimdaki pay sayist : 10.893.500 10.893.500
Ddnem ic¢inde;
Satilan pay saviss : 7.945.800 -
Geri ddnen pay sayisl : (7.732.800) -
Dénem sonunda dolasimdaki pay sayist 11.106.500 10.893.500
Toplam Katiima Belgeleri : 500.000.060 560.000.000
Tedaviilde olmayan : 438.893.500 489.106.500

DENGE BAGIMSIE DENETIN
Serbest Mohaséfedidalt-Misaviriik
5 Anomps Sirketi




Delta Menkul Degerler A.S. B Tipi Degisken Fonu
31 Arahik 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Hesap Dénemine Ait

Finansal Tablolar Dipnotlar:

{Birim — Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi ("TL"))

1.3 Fon siiresi ve tutart

Fon siiresizdir.

1.4 Fon portfoyiiniin yénetimi

Fon, Defta Menkul Degerler Anonim Sirketi (“Kurucu™) tarafindan Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
30.09.2005 tarihli, 38/1187 sayih izni ile “Delta Menkul Degerler Anonim Sirketi B Tipi Degisken
Fonu” unvant ile kurulmustur.

L5  Menkul kiymetlerin sigorta tutart

Fow’a ait menkul kiymetler Fon namina [.M.K.B. Takas ve Saklama A.S.’de (Takasbank) muhafaza
edilmektedir. 01.01.2011~31.12.2011 ddnemi igin Takasbank’ta meydana gelebilecek olan emniyeti
suiistimal, sahtecilik, hirsizlik, tagima riskleri, her tiirli maddi hasar (yangin, zeizele dahil), kaybolma,
saklama risklert (yangin, zelzele, sel dahil) sigorta kapsamindadir.

1.6 Bilanco tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve actklamay: gerektiren hususlara iliskin bilgiler
Bulunmamaktadir.

1.7 Degerlemede uygulanan doviz kurlar

Cari dénemde ve bilango tarihi itibariyle fonun portféyiinde bulunan kamu kesimi menkul kiymetleri
(Hazine Bonosu — Devlet Tahvili) Ttrk Lirasi cinsinden oldufundan dévizle ilgili degerleme
yaptlmamistir.

1.8  Degerlemede esas alinan gelir ortakligr senetleri fivatlar

Fon portféyiinde bilanco tarihi itibariyle gelir ortaklif senedi meveut degildir.

1.9  Aciklanmast gerekli giriilen diger hususlar

1.9.1 Uygulanan belli basiy muhasebe prensipleri

Sermaye Piyasasy Kurulu’nun Seri: VIV10, XI/1 ve XV6 tebligleri ve bu tebliglere degisiklik ve
cklemeler vapan diger tebliglerle Sermaye Piyasasi Kanunu’na tabi Menkul Kiymet Yatirim Fonlarn
tarafindan diizenlenecek mali tablolar ve raporlanin hazirtanip sunulmasina iliskin ilke ve kurallar
belirlenmistir, Bitin bu ilke ve kurallar bundan sonra “Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan

yayinlanan genel kabul gbrmiis muhasebe ilkeleri” olarak tantmlanmaktadir.

Fon, mali tablolarmi Sermaye Piyasas: Kurulu tarafindan yayimlanan genel kabul gérmiis muhasebe
ilkelerine uygun olarak hazirlamaktadir.




Delta Menkul Degerler A.S. B Tipi Degisken Fonn
31 Arahk 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Hesap Dnemine Ait
Finansal Tablolar Dipnotlar:

(Birim — Aksi belirtilmedikee Tiirk Liras: (“TL"))
a)  Katilma Belgeleri:

“Bir paymn degeri” fon toplam degerinin tedaviildeki katilma belgelerinin kapsadifn pay sayisina
bolimmesiyle elde edilir. Thra¢ edilen katilma belgelerinin tiimii satihncaya kadar, her payin degeri fon
toplam degerinin toplam pay sayisina bdlinmesi ile bulunur. Bu donem iginde geri satin alma yolu ile
fona geri donmiis katilma belgelerinden halen fon biinyesinde bulunanlarm sayisi toplam pay
sayisindan ditstiliir, Katiima belgelerinin satis ve geri alis fivat, belgedeki pay sayist ile pay degerinin
carpimi suretiyle bulunan tutardr.

b) Gergeklesen DeZer Artrslar / Azaliglar:

Fon menkul kiymetlerinin her gin itibariyle Fon Igtiiziigii hitkiimlerine gre degerlenmesi sonucu
ortaya ¢ikan degerleme farklari, bilangodaki fon toplamu degerinin i¢inde yer alan katilma belgeleri
deger artig/azalis hesabinda muhasebelestirilmektedir. Bu suretle, degerleme farkian, ancak ilgili
menkul kiymetin elden ¢ikarilarak gerceklesmesi halinde gelir veya gider hesaplarina yansitilmaktadir.

Fon, her menkul kiyvmet alumim ayr ayr takip etmektedir. Fon'un her giin itibarivle degerlenmesi
sonucunda ortaya ¢ikan aymi menkul kiymete ait degerleme farklari, katilma belgeleri deger artis /
azalis hesabmda birlikte muhasebelestirilmektedir. Menkul kiymet, elden ¢ikanldig giin elden
¢ikartilan menkul kiymete ait deferleme artisi katima beigeleri deger artis / azalis hesabindan
cikartibp gelir tablosunda gerceklegen deger artis / azalis hesabina yansitalmakeadir, Menkul kiymetin
satig tutari ile degerlenmis tutarn arasimndaki fark gelir tablosundaki menkul kivmet satis karlars /
zararlar hesabma dahil edilmektedir.

) Menkul Kiymetlerin Degerleme Yontemi:
Fon igtiiziik hiikiimleri geregince menkul kiymetlerin degerlemesi agsagidaki gibidir:

1. Degerleme her isgiini itibariyle vapilir. “Fon Portféy Degeri”, portfoydeki varhiklarm
degerlerinin toplamidir. Portféye alman varhiklar alim fiyatlariyla kayda gegirilmektedir.
Yabanci para cinsinden varliklanin alm fiyati satin alma giinfindeki yabanct para cinsinden
degerinin T.C. Merkez Bankasi1 doviz satis kuru ile carpilmasi syretiyle bulunur,

2. Borsada islem goren varhiklar degerieme giiniinde borsada olusan agulikh fiyat ve oranlaria
degerlenir. Iki seans uygulayan borsalarda degerleme fiyati ikinci seans agirlikli fiyati ve
oramdir, IMKB kiigtik islemler pazarinda olusan fiyatlar degerlemede dikkate alinmaz.

3. Borsada islem gérmekle birlikte degerleme giinéinde borsada alim satima konu olmayan hisse
senetleri son islem tarithindeki borsa fiyatiyla, borglanma senetleri, ters repo ve repoiar son
islem giintindeki i¢ verim orant (ginhik nakit girislerini nakit ¢ikislarma esitleyen iskonto
oraniyia) ile degerlenir.

4. Yukaridaki sekilde degeri belirlenemeyen borglanma senetleri ve repolar ise, piyasa fiyatini en
ivi yansitacak sekilde fon kurulu tarafindan belirlenecek esasiar gergevesinde degerlenir.

5. Gelir ortakl11 senetleri ile dovize endeksii gelir ortakhig senetleri ve dovize endeksli tahvillerin
degerlemesi Sermayve Piyasasi Kurulw’oun Sert:VII No:10 sayih Yaturmm Fonlarma {liskin
Esaslar Tebligi’nin 45. maddesi ¢er¢evesinde yapilir.

6. “Fon Toplam Degeri” fon portfoy degerine varsa diger varlhiklarm eklenmesi ve borglarn
(Kuruecu tarafindan kurulus islemleri igin verilen avans harig) ditstilmesi suretivle bulunur.

=




Delta Menkul Degerler A.S. B Tipi Degisken Fonu
31 Aralik 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Hesap Dénemine Ait
Finansat Tablolar Dipnotian

(Birim — Aksi belirtilmedikce Tirk Lirast ("TL”))

7. Fon’un devami siiresince alinan bedelsiz hisse senetleri, temettii, faiz ve kar paylart ve
benzerleri alindiklari giin Fon’un toplam deZerine dahil edilir.

8. “Bir payin degeri”, fon toplam degerinin tedaviildeki katilma belgelerinin kapsadifi pay
sayisina boliinmesi ile elde edilir. fhrag edilen katilma belgelerinin titmii satdincaya kadar, her
payin degeri, Fon toplam degerinin tedavildeki pay sayisina béliinmesi ile bulunur. Bu dénem
icinde geri satm alma yoluyla fona geri donmils katilma belgelerinden halen fon blinyesinde
bulunanlarin sayisi toplam pay sayisindan diisiiliir. Katilma beigelerinin satis ve geri alis fiyaty,
belgedeki pay sayisi ile pay degerinin ¢arpimi suretiyle bulunan tutardir.

9, Fon bu maddeye gore hesaplanan pay degeri, miiteakip is giinti kattima belgelerinin alim satim
verlerinde agikca goriilebilecek gekilde asilan ilanlarla duyurulur.

10.  Diger taraftan Sermaye Pivasasi Kurulu sayr KYD~153-2493 ve 28.02.2001 tarihli yazis:
geregince fon portfoyinde yer alan;

- Ters Repo ve Takasbank Borsa Para Pivasasi islemlerinin degerlemesinde gecelik
islemlerde bir sonraki giinkil degerieri, Cuma giink@ islemlerde ise pazartesi giink donils
degerieri kullaniimakta ve

- Vadeli Ters Repo ve Takasbank Borsa Para Piyasasi islemieri ile Tahvil ve Bono’larm
degerlemesinde ise meveut degerleme ilkelerinin uygulanmasma devam edilmekte ancak
vadeye kalan giin saymsinda degerleme farthi verine uygulama tarihi (katilma belgesinin
alim sattmmin yapildigr giin) esas alinmaktadar.

1.92 Vergi

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore tlrzel kisiligi olmayan fonlar, Kurumlar Vergisi Kanunu
kapsamindadirlar. Ancak Fon’un portf8y isletmeciliginden dogan kazanglari, 5520 sayih Kurumlar
Vergisi Kanunu’nun Istisnalar bashikli 5 inci maddesine gore kurumlar vergisinden istisna edilmistir.

01.01.2006 tarihinden itibaren yiriirlige giren 193 sayilr Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 67 inci
maddesine gdre de Kurumlar Vergisinden istisna edilmis olan bu portfoy kazanclari, dagitilsm veya
dagitilmasin vergi tevkifatina tébi tutulmas: hilkmiine baglannustir.

Gelir Vergisi Kanunu'nun Gegict 67.maddesine 5527 sayili Kanun ile eklenen Bakanlar Kurulu'na
yetki verilmesine iliskin hitkme istinaden 23.07.2006 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 2006/10731
sayili Bakanlar Kurulu Kararr ile 1.10.2006 tarihinden itibaren gecerli oimak tizere menkul kiymet
yatirm fonlarnmin portfoy isletmeciligi kazanglar: fizerinden hesaplanmas: gereken stopaj orant %0°a
(sifir) indirilmistir. S6z konusu oran eski vada veni portfoy ayrimu yapmaksizin vatirim fonunun
portfdy isletmeciligi kazancinin tamamt i¢cin gegerlidir.

Bu kapsamda 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle menkul kiymet yatinim fonlarr tarafindan hesaplanmast
gercken vergi karsthgr bulunmamaktadir.

1.9.3 Diger Hususlar

Fonun likiditesini saglamak amactyla, Fon tarafindan bankalar nezdinde tutulan vadesiz mevduatlar
net portfoy (varliklar — borglar) degerinin %20 sini asmamaktadir.

DENGE BAGIMSIZ DENETH
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Delta Menkul Degerler A.S. B Tipi Degisken Fonu

31 Aralik 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Hesap Ddnemine Ait
Finansal Tablolar Dipnotlari

(Birim — Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirase (“TL7))
2 Fon gelir tablosu dipnotiari

2.1 Aliman temettii tutarlari

Donem iginde temettii alinan hisse senetleri asagidaki gibidir:

Hisse Senedi 31 Aralik 2011 31 Arahik 2010
T. Garanti Bankas1 A.S. 115 --
Enka Insaat ve Sanayi A.S. 127 -
Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S. 352 --
Sinpas Gayrimenkul Yatirum Ortakhn ALS. 180 -
Toplam 774 -

2.2 Tahsil edilemeyen anapara, fuiz ve temettii tutarlar

Bilango tarihi itibariyle tahsil edilemeyen anapara, faiz ve kar payi alacags bulunmamaktadir.
2.3 Kurueu Bankadan alinan avans ve kredi faiz oranlart

Bilanco tarihi itibariyle portftyde kurucu kurumdan alinan avans ve kredi meveut degildir.

2.4 Gelir ve gider hesaplarinda bir 6nceki dineme gdre %25 in fizerinde ovtaya crkan arfis ve
azalisin nedenleri

31 Arahk 2011 itibarryla Fon'un gelirlerinde 31 Aralik 2010 tarihinde sona eren hesap dénemi ile
karsilastirddigimda %41 oranmnda artis gdrlilmektedir. Fon’un gelirlerindeki artis bliyiik oranda
gerceklesen deger artislarindan kaynaklanmaktadir.

31 Aralik 2011 itibariyla Fon’un giderlerinde 31 Aralik 2010 tarihinde sona eren hesap dénemi ile
karsitastiriddiinda %148 oranmda artis goriilmektedir. Fon'un giderlerindeki artis bilyilk oranda
portfoyiine kattif1 hisse senetlerinde gerceklesen defer azalislarindan kaynaklanmaktadir.

2.5 Aciklanmas: gerekli goriilen diger hususlar

Yonetim Ucreti: Fon ictiiziigli uyarmea, Kurucuya Fon’un yénetim ve temsili ile Fon'a tahsis edilen
donanim ve personel ile muhasebe hizmetleri karsiligr olarak, her giin igin fon toplam degerinin
%0,0065 " inden (yiiz binde alti bucuk) olusan bir yonetim tficreti tahakkuk ettirilir ve bu Gcret her ay
sonunu izleyen bir hafta icinde kurucu’ya ddenir. Cari dénemde 4.669 T1. (31 Aralik 2010: 3.528 TL)
tutarinda fon yinetim ticreti tahakkuk etmistir.

Yatrum Politikasr: Fon ig tiziglinde, Fonun yatinm yapacagi sermaye pivasast araglarinimn se¢imi ve
riskin dagitilmasma iliskin olarak belirlenen esaslar asagidaki gibidir:

1. Fon portfdy degerinin %10’undan fazlasi bir ortakhigin menkul kiymetlerine yatiridamaz.
Yatirum fonu tek bagina higbir ortakhkta sermayenin va da tim oy haklarmin %9°undan
faziasina sahip olamaz. Fonlar, hisse senetlerini satin aldiklart ortakliklarin herhangi bir sekilde
yonetimlerine katilma amaci giidemezler ve yonetimde temsil edilemezier.

 ENETIN
irmgavirtin
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(Birim - Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi ("TL"})

2.

Fon portfoyline bersaya kote edilmesi sartiyla borsa disinda halka arzlardan da menkul kiymet
almabilir, ancak kurucunun ve yoneticinin borsa disinda halka arzina aracilik ettifi menkul
kiymetlerin borsaya kote edilmesi sartiyla ihra¢ miktarinin azami %10°u ve fon portfdyiniin
azami %5°1 oraninda yatirim yapilabilir. T.C. Merkez Bankasi tarafindan diizenlenen
thalelerden ve T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi taralindan dizenlenen halka arzlardan
ihale veya ihrag fiyatianyla fon portfoyiine menkul kiymet alinabilir. Bu kiymetler bu maddenin
itk bendindeki %10’ luk smirlamaya tabi degildir.

Fon portfdyline kurucunun ve y6neticinin hisse senedi, tahvil ve diger borglanma senetleri satin
alinamaz.

Kuracunun ve yéneticinin, sermayesinin %10 undan fazlasina sahip kamu kuruluslar disinda
kalan hissedarlarmm ydnetim kurulu baskan ve Uyelerinin, genel miidiir ve genel miidir
yvardimedarmm ayri ayrt ya da birlikte sermayenin %20°sinden fazlasina sahip olduklan
ortakliklarin menku! kiymetierinin toplam: fon portféylintin %20°sini gecemez.

Kurucunun, yéneticinin ve bunlann dogrudan ve dolayls istiraklerinin ortagi olduklar: yatirim
ortakliklanmm hisse senetleri hari¢ olmak ve i¢ tiziiklerinde belirtilmek kosuluyla; farkl
tirlerdeki yatirum fonlarinin katilma belgeleri, borsa yatirim fonu katidma belgeleri ve yatinm
ortalkliklannm hisse senetlert fon portfoyiinin %10°una kadar portfoye alnabilir. Portfoye
alinan yatinnim fonu katilma belgelerinin veya borsa yatirim fonu katilma belgelerinin toplam
tutari,bu belgeleri ¢ikaran fonun toplam pay sayisinm %20’sini asamaz. Bir kurucuya ait olan
ve/veya aym yoneticinin yénetimindeki yatirim fonlan toplu olarak, higbir vatinm fonu veya
borsa yatirum fonunun toplam pay sayisinin %30 undan fazlasma sahip olamazlar.

Kurucunun ve ydneticinin dogrudan ve dolaylt istiraklerince ¢ikariimis menkul kiymetlerin
toplamy, fon portféyiinta %:20°sini gegemez.

Fon bankalar nezdinde vadeli mevduat tutamaz, mevduat sertifikasi ile yabanci yatirim
ortakliklarmin hisse senetleri ve yatirmm fonlarmin katiima belgelerini satin alamaz. Fon portfiy
degerinin en fazla %20’si nakit degerlendirilmek iizere IMKB Takas ve Saklama Bankas: A.S.
nezdindeki borsa para piyasasi islemlerinden olusur. Fon’un operasyonel islemleri nedeniyfe
olugabilecek likidite ihtiyacimn karsilanmasi amaciyla nakit futabilir.

Yatrim fonu a¢iga satts ve kredili menkul kiymet islemi yapamaz. Fon portféyiindeki menkul
kiymetler SPK Tebliginin 42. maddesinin (j} bendi kapsaminda 6diing alinip vertiebilir.

Tiirk Devleti, Il 6zet Idarelert, Kamu Ortakligi Idaresi ve belediyelerin sermaye piyasasi araglarn
ile Devletin kefalet ettigi diger kurutuslarin sermaye pivasasi araclarmn toplam degeri fon
portfoy degerinin en az % 0 en ¢ok % 1007iné olusturur. Mevzuat uyarinea izin verilmis olan
sermaye piyasas: araclarina dayall olarak vyapilabilecek ters repolarin degeri fon portfoy
degerinin en az % 0 en ¢ok % 100°Uni olusturur. Gayrimenkul sertifikalarmin toplam degeri fon
portfoyliniin en gok % 10071 olabilir.

Fon portfoyiine alinan Turk 6zel sekttr sermaye piyasasi araglarindan tahvillerin toplam degeri,
fon portfoy degerinin en az %0 en cok %100°4, finansman bonelarmin toplam degeri fon
portfdy degerinin en az %0 en ¢ok %100°4, hisse senetlerinin toplam degeri fon portfoy
degerinin en az %0 en ¢ok %0074, varlifa dayal: menkul kivmetlerin toplam degeri fon portfdy
degerinin en az %0 en ¢ok % 10071 olabilir.

DENGE BAGI
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31 Aralik 2011 Tarihinde Sona Eren Ara Hesap Donemine Ait
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(Birim — Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast {"TL")}

10.

11.

12,

13.

14.

15.

16.

17.

Portfdye borsaya kote edilmis ve son 90 giinde en az 5 giin iglem gérmils hisse senetleri alm.
Ozellestirme kapsamindaki ortaklikiarda bu kosul aranmaz. Halka arzlarda, ilk ihraclardan
ahman menkul kiymetier bu kapsamda degerlendirilmez.

Fon portfoyiinlin en az %0 en ¢ok %100°6 TPKK hakkinda 32 Sayihi Karar hiikiimleri
cercevesinde abm satimi yapilabilen sermaye piyasas: araglarma yatirtdir. Bu kapsamdaki
yabanct menkul kiymetlerden devlet tahvili ve hazine bonolarina fon portféyliniin azami
2510071, hisse senetlerine fon portfoyiiniin azami %1007, 6zel sektdr borglanmma senetlerine fon
portfoyiintin azami %100°{1 yatirilabilir,

Fon portfoyiine New York, Chicago, Los Angeles, Tokyo, Ziirich, Londra, Paris, Liksemburg,
Milano, Frankfurt, Kopenhag, Madrid, Lizbon, Dublin, Briiksel, Amsterdam borsalarina kote
edilmis yabancr sermaye piyasast araglan alimabilir,

Fon’a yabanci devlet, kamu sermaye pivasast araclarindan yalnizca ABD, Japonya, Isvicre ve
Avrupa Toplulugu ilkelerine ait olanlar almabilir. Bu iilkeler disindaki iilkelerin kamu
otoritelerince ihra¢ edilmis bulunan kamu sermaye pivasas: araclarina yatirim vapilamaz. Fona
yabanct yerel yonetimlerce ihrag edilmis sermaye piyasast araglart alinamaz.

Fon portfyiine bor¢luluk ifade eden yabanct sermaye piyasast araglarmdan yalmzca ikincit
pivasada islem gorenler ve derecelendirmeye tabi tutulmus olanlar ahmir. Hgili kiymetin
derecesini  belirleyen beigeler fon nezdinde bulundurulur, Degerlendirme mekanizmasi
bulunmayan tilkelerde ihrac edilmis sermaye piyasast araclart fon portfdyiine alinamaz.

Fon ancak T.C. Merkez Bankasinca alim satimi yapilan para birimleri {izerinden ihrag edilmis
yabanci sermaye piyasast araclarma yatinm yapilabilir,

Fon portféyiinde bulunan yabanci sermaye piyasasi araclan satin alindigi veya kote oldugu
diger borsalarda satilabilir. Bu kiymetler Tirkiye i¢inde, Tirkiye’de veya disarida yerlesik
kisilere satilamaz ve bu kistlerden satin alinamaz.

Yatiim yapilacak yabanct sermaye piyasast araglanu ¢ikaran kuruluglar hakkida ve
degeriemeye esas olacak fiyat hareketleri konusunda gerekli bilgileri yonetici saglar. Yd&netici
fona alinacak yabanci sermaye piyasast araclarmn tabi oldugu ilgili tlke mevzuatina gdre
borsada satisina ve bedellerinin transferine iliskin lasitlamalarm bulunup bulunmadifim
aragtrmak zorundadw. Bu tir kisitlamalan olan sermaye pivasasi araclan portféye alinamaz.
Fonun yvabaner tikelerde vatinim vapacagl sermaye piyasas: araglarina iliskin islemleri o ilke
diizenlemelerine gore faaliyet gdsteren aract kuruluslar vasitasiyla yiiriitliliir. Yabanct borsalara
fon adina verilen miigters emirleri ve bunlarin gerceklestigine iliskin aract kuruluslardan alinmis
teyitler, 6deme ve tahsilat makbuzlart fon adina muhafaza edilir.

Fon Yatirm Stratejisi; Fon Kurulu, Sermaye Piyasast Kurulu’nun 15.12.2004 tarith ve KYD-874

sayilt yazisina istinaden, 25.01.2011 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere;

1.

Karsilagtirma &lgiitii olarak % 20 IMKB Ulusal 100 Endeksi, %435 KYD O/N Repo Briit ve %35
KYD-365 Bonoe Endeksi’nin kullanilmasi,

Fon Yatirim Stratejisi olarak % 0-30 Hisse Senedi, % 30-60 Ters Repe, % 20-530 Hazine
Bonosu, Deviet Tahvili bant araliZimin kullaniimasi kararlastirmustir.
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(Birim — Aksi belirtilmedikge Tirk Lirast (“TL"))

3.  Fon portféy degeri tablosu dipnotlar

3.1 Imtiyazli hisse senetleri

Bilango tarihi itibariyle portféyde imtiyazli hisée senedi bulunmamaktadir.
3.2 Alnman bedelsiz hisse senetleri

15.03.2011 tarihinde 429,687 adet EREGLY, 02.06.2011 tarihinde 204,545 adet ENKAI 11.07.2011
tarihinde 320 adet THYAO, 30.09.2011 tanhinde 400 adet SNGYO bedelsiz hisse senedi alinmustir.

3.3 Bedelli hisse senetleri

Bulunmamaktadir.

3.4 Ihrag edilen menkul kiymetin toplam tutavinin %10’ unu asan kisnu

thrag edilen menkul kiymetlerin portfSyiin toplam tutartnin %10 unu asan krsim bulunmamaktadir,
3.5 Menkul kiymetler borsalarnina kote edilmemis hisse senetleri

Fon portféyiinde bilango tarihi itibarivle Menkul Kiymetler Borsasima kote edilmemis kiymet
bulunmamaktadir.

3.6 Aciklanmast gerekli giriilen diger hususlar

Aciklanmas: gereken diger husustar bulunmamaktadir.,

4. Fon toplam degeri tablosu dipnotlan

4.1 Siipheli alacaklarin tutart

Bilanco tarihi itibariyle stipheli alacak bulunmamaktadir.

4.2 Fon toplam degerinin %5 inden fazla tutardaki diger varliklarin ve borclanin ayrintisi

Bilango tarihi itibariyle fon toplam degerinin %35 inden fazla tutarda diger varliklar ve borclar
bulunmamaktadir.

4.3 Acqklanmas: gerekli giriilen diger bilgiler

Agiklanmast gereken diger hususlar bulunmamaktadir.

GEMETIM
Miisavirhe
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