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Tiirkiye Kurumsal Yatinma Yaneticileri Dernedi
Kuvrulusu: 19 9 9

TURKIYE KURUMSAL YATIRIMCI YONETICILERI DERNEGI
GENEL KURUL GUNDEMI

1. Acilis ve Baskanlik Divaminin olusturulmasi,

2. Divana tutanaklar imza yetkisi verilmesi,

3. Yénetim ve Denetim Kurulu raporlarinin okunmasi,

4. Ydénetim ve Denetim Kurullarinin ibrasi,

5. Uye aidatlarinin tesbiti ve 2005 yih biitcesinin gérisilmesi,

6. Dilekler.
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Tiirkiye Kurumsal Yatinma Yéneticileri Dernegi
Kurulusu: 19 9 9

DEGERLI UYELERIMIZ,

Turkiye Kurumsal Yatinma Yéneticileri Dernegi, 1999 yilinda, sermaye piyasalarinin saghkh ve
istikrarl bir sekilde biyimesinde énemli islevlere sahip olan kurumsal yahrimeilarin ilkemizde
gelismesi ve sektérde dayanismay saglayia calismalar yapmak amaciyla kurulmustur. Dernegimiz
bu amag dogrultusunda, yatirim fonlari ve ortakliklari, portfy yénetimi sirketleri, bireysel emeklilik
sirketleri, hayat sigorta sirketleri gibi kurumsal yatirimeilarin gelismesi, sektér standartlarini
yikseltilmesi, yasal dizenleme ve uygulama konularinda kamu yararini artirma girisimlerinde
bulunma, arastirma ve bilimsel ¢alismalar yapma ve bunlari destekleme, egitim seminerleri,
konferanslar diizenleme calismalari ve benzer faaliyette bulunan uluslararasi birliklerle iliskilerini,
sektor calisanlarinin katlimi ile sirdirmektedir.

Bilindigi gibi; ekonomik kalkinmanin ve istikrarin en 8nemli faktérlerinden olan retim ve iretime
bagl olarak elde edilen gelirin adil dagilimi, gelismis ekonomilerde sirdirilebilir biytme, Gretim
ve hizmetlerin diizenli olarak arhisi ve gelir dagiliminin mimkiin oldugunca dengelenmesiyle
saglanmaktadir. Uretim ve hizmet arhisi yeni yahnmlara ve bu yatinmlar icin gerekli olan finansman
kaynaklarina baghdir. Ulkelerin yahinm sermayesi icin gereksinim duyduklari kaynagin saglandigs
yer sermaye piyasalaridir. Gelismekte olan ekonomilerde para piyasalarini kullanmak yerine,
sermaye piyasalarina ydnelmek uzun vadeli kaynak temini acisindan uygun ¢éziim olmustur.

Ulkemizde sermaye piyasalari, yasal ve kurumsal alt yapinin belli 8lciide olgunlasmasiyla 1980'li
yillarin ikinci yarisindan itibaren hareketlenmeye baslamistir. Bugiin gelinen noktada Glkemizde
Bireysel Emeklilik Sisteminin uygulamaya baslamis olmasi, bu sektériin kaydettigi gelisim acisindan
iyi bir géstergedir. Ancak, gelismis ilkelerde sermaye piyasalarinin gelisiminin uzun bir sirecten
gectigi g6z éniine alindiginda, ilkemizde de, sermaye piyasalarinin yeterli seviyede gelisebilmesi
acisindan dnimizde gidilecek daha vzun bir yol bulundugu gérilmektedir.

Tiirkiye'de biyik sirketlerin cok az bir bslimi halka agik olup, piyasada islem géren sirketlerin
halka aciklik oram, diger gelismekte olan ilkelere kiyasla dahi cok distk olup, % 25
seviyelerindedir. Menkul kiymet islem hacminin cok biiyiik bir bélimi halen kamu borglanma
seneflerinden olusmaktadir. Tim bahsedilen bu sorunlarin ¢8ziimi icin en dnemli faktor kurumsal
yatrimer tabaninin gelistirilmesidir. Finansal yapilari geregi orta ve uzun vadeli yatinm stratejisini
izleyebilen kurumsal yahrimallar sermaye piyasalarinda asiri fiyat dalgalanmalarini absorbe
ederler. Piyasalara istikrar ve likidite saglarlar. Giniimiizde kurumsal yahrimailar, gelismis Glkelerin
piyasalarinin temelini olusturmaktadir. Diinya ekonomisindeki biiyiimeye parelel olarak, 2004 yils
icerisinde, yatrim fonu sektéri dinya capinda biyimeye devam etmistir.
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2004 yili 2. Ceyrek sonu itibariyle,
Dinyada Yatirnm Fonlar sektorinin durumu :

o Diinyada Yatirm Fonlari Toplam Varlik Miktari : 14.41 Trilyon ABD $
e Tirlerine gére Diinyada Yahirim Fonlar Varlik Miktart ( Milyar ABD $ ) :

Hisse Fonlar © 6.307
Tahvil Bono Fonlart  : 2.876
Para P. Fonlari - 3.274
Karma Fonlar = 1,233

e Yahirim Fonu Varliklarinin Fon Tirlerine Gére Dagilimi

Hisse Fonlar © % 44
Tahvil Bono Fonlan @ % 20
Para P. Fonlari . % 23
Karma Fonlar : %9
Diger . % 5

e Yatirim Fonu Varliklarinin Kitalara Gére Dagilim
Amerika . %57

Avrupa : %33
Afrika, Asya/Pasifik : % 10

e Dinyada Toplam Yatirim Fonu Sayisi : 54.126

Hisse Fonlar - % 41
Tahvil Bono Fonlarn @ % 22
Para P. Fonlari - % 9
Karma Fonlar © %21
Diger : % 7
( Kaynak : ICI')
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Secilmis Ulkelerde Yatirnm Fonlari : 2004 2. Ceyrek sonu itibariyle,
( Milyon ABD $)

Dinya 14,405,621 54,126
Arjantin 2,028 183
Brezilya 176,044 2,869
ABD 7,586,404 8,096
Fransa 1,194,350 7,887
Almanya 269,216 1,040
Yunanistan 37537 263
Macaristan 3,507 ?0
irlanda 395,481 2,015
ltalya 450,463 1,008
Liksemburg 1,179,035 6,717
Ingiltere 416,644 1,657
Turkiye 16,993 244
Isvigre 86,095 350
Japonya 364,083 2,531
( Kaynak : ICI )
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2004 YILINDA DUNYA EKONOMISI

Globallesen diinya ekonomisi, siyasi anlamda mevcut olan sinirlarin étesinde bir bitinlik icinde
hareket ediyor. Onceki yillarda karsilashrma ve degerleme icin kullanilan ilke ekonomileri ve
gdstergeler artik yeniden diizenleniyor. 2004 icin yapilacak bir dinya degerlendirmesinde Cin,
Asya iilkeleri ve gelismekte olan iilkeler biiyik bir pay sahibi olabiliyorlar. Oncelikle Cin'i ele
aldigimizda, Amerikan ekonomisini zorlayan bir kenuma geldigini sdylemek gercekei olur. Cin
ve Hindistan, bilgi teknolojisi ile baslayan ekonomik gelismelerini 2004 yilinda da devam ettirdiler.
Biitiin diinyada azalan kar marjlan sonucunda, ucuz isgiici ve verimli calismanin Grefim ve hizmet
sektérlerinde ne kadar fark yaratabilecegi tekrardan kamtlanmis oldu. Ekonomik politikalarin bu
gibi durumlarda cesitli iilke vatandaslarinin cikarlar ile cahsmaya baslamasi da yine dikkat cekici
bir gelismedir. 2004 yilinda, diinya ekonomisi iizerinde en azindan ABD ve Euro bdlgesi kadar
Cin'in de etkili oldugunu séylemek abart olmaz. Uzun bir zamandan beri Cin ve Hindistan'a
kayan dis kaynak kullanimi basta ABD olmak iizere cesitli Ulkelerde, isverenleri olumlu etkilerken,
calisanlar acisindan olumsuz sonuglar dogurmustur. Basta bilgi teknolojileri ve ilgili sektorlerle
baslayan bu akim, diger sektérlere de yayllmishr. ABD isgiicii yapisindaki bu degisim, bir gésterge
niteligindeki ABD ekonomisinin belirli Urefim fakidrlerindeki gelismeleri tam olarak yansitamamasina
yol acmaktadir. ABD'nin dis ticaret acigi, genel siyasi gorinimi, vluslararasi iliskilerdeki
dengesizlikler, finansal yahinmlar agisindan ABD'deki yahrimailarin giderek yabanai piyasalardaki
finansal Grinlere doha fazla yénelmesine yol acmaktadir. Ote yandan, ABD'de emlak fiyatlarindaki
dalgalanmalar, halkin tasarruf aliskanliklarint bisyik slcide etkileyebilecek niteliktedir. Dinyada
uzun vadeli finansal yatinmlarin, toplam tasarruf miktarlarina bagh oldugu disinilirse, tasarruf
egilimlerindeki degisimlerin dinya ekonomisi iizerindeki etkisi cok daha net olarak ortaya
cikmaktadir. Basta bireysel ve isveren katkili emeklilik sistemleri olmak Uizere, uzun vadeli tasarruf
araclarinin, yeni yatrimlar icin sermaye olarak kullamilmasi, 2004 yilinda dinya ekonomisinde
kurumsal yatinmailarin 8nemli gérevleri arasinda yer almishr.

Petrol fiyatlarindaki global artis, maliyetler agisindan oldugu kadar, toplam tasarruf miktarlarini
etkilemesi bakimindan yatinm fonlari endistrisini de etkileyebilecek niteliktedir. ABD ve Euro
bslgesinde 2004 enflasyon ve biiyime rakamlari, yatirmlarin ve maliyetlerin daha temkinli
izlenmesine yol acmaktadir. Ote yandan, Japonya ekonomisindeki deflasyon siireci 2004 yilinda
da devam etmistir. Ayrica Japonya'nin ihrac pazarlarindan olan Cin'in biyimesi bu dénem
icerisinde Japon ekonomisi agisindan olumlu karsilanmaktadir. Cin'in tekstil kotalarina ragmen,
gecici dizenlemeler ile Gnimizdeki dénemde de bitin gelisen ilkelere rakip olarak biyimesi
kuskusuz devam edecekdir.
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2004 YILINDA TURKIYE EKONOMISIi VE YATIRIM FONU SEKTORU

2004 yilinda Tirkiye ekonomisinde genel olarak enflasyon, dis ticaret ve siyasi iliskilerde olumlu
gelismeler gézlenmistir. Ancak borg dinamikleri ve istihdam acisindan beklentiler tam olarak
karsilanamamistir. Verimlilik arhsi, istihdam arhsini simirlarken, yabancilar reel sektdrde yeni
yahrimlara heniiz hiz vermemislerdir. Ote yandan, siyasi acidan Kibris ve Kuzey Irak sorunlari
devam ederken, AB'ye Uyelik siireci de yeni bir boyut kazanarak, hizlanmistir.

Tirkiye'de yahrim fonlari sektérii acisindan, 2004 yilinda istikrarl biyme sireci devam etmistir,
biyime egilimi agirlikli olarak, B Tipi fonlarda gérilmstir. Turkiye'de yatirim fonu sektérindeki
durumu 2004 sonu itibariyle kisaca &zetlemek gerekirse; Aralik 2004 sonunda tim A ve B tipi
fonlarin toplam net varlik degeri 24.435 Milyon YTL ( 18.207 Milyon USD ), olarak gerceklesmistir.
Bu toplamda A Tipi fonlar 581 Milyon USD ve B Tipi fonlar 17.626 Milyon USD biyuklige
sahiptirler. Aralik ayr sonu ifibariyle 118 adet A Tipi ve 122 adet B Tipi olmak iizere toplam 240
yahrim fonu meveuttur. 31 Aralik 2004 tarihinde 1 USD = 1,3420 YTL'dir ). 14 Ocak 2004
itibariyle, Bireysel Emeklilik Sistemindeki ( BES ) Fonlarin katlimailari harig, 2.554.467 yatirim
fonu katlma belgesi sahibi bulunmaktadir. 10 Ocak 2005 itibariyle 322.222 BES katlhmaisi
bulunmakta ve BES'te biriken katki pay: tutari 246,6 Milyon YTL'dir. 11 adet bireysel emeklilik
sirketi toplam 81 emeklilik yatirm fonu ile faaliyetlerine devam etmektedir.

Vergi tesvikleri konusu, yeni yahrm araclarimin olusturulmasinda ve gelisiminde yine kritik bir
konumdadir. Tiirkiye'de yatinm fonlarinin vergilendirilmesiyle ilgili dizenlemeler gok sik degistigi
icin yahnmalarda tereddit uyandirmaktadir. Sektériin gelisimi agisindan bu alanda uzun vadeli
bakis saglayacak diizenlemeler yine nem arz etmektedir.

KYD Fon endeks verilerine gére 2004 Aralik ayr sonu itibariyle, A Tipi fon endeksinin yillik getirisi
% 19,93 ve B Tipi fon endeksinin yllik getirisi % 17,22 olarak gerceklesmistir. Ote yandan, Aralik
2004 sonu itibariyle, KYD DIBS Tim endeks getirisi % 28,39 olarak gerceklesmistir.

Tirkiye ekonomisindeki makroekonomik gelismelere kisaca g6z atacak olursak, 2004 Ekim ay
itibariyle GSMH bilyime hizi % 9,7 olarak gerceklesmistir. 2002 ve 2003 yillarina kiyasla diger
makroekonomik gstergeler asagidaki tabloda 6zetlenmistir.
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2002 : 2003 ‘ 2004

Enflasyon { TUFE, 12 Aylik Ortalama ) 51,2 | 27,4 ‘ 10,58
Enflasyon ( TEFE, 12 Aylik Ortaloma ) - 50,1 | 25,6 | 11,09 |
ABD $ . 1634501 1.393835 . 1,3421Y1L
Euro 1703477 1745072 | 1,8268YTL
I Borc Stoku ( Milyar $ ) | 91.7 I 139,3 | 167.2

Dis Borg Stoku ( Milyar $ ) , 56,8 | 63,4 | 68.3

lhracat ( Milyar $ ) 36,1 + 36,1 + 47,1 - 56,2 (Archk 2004)
jthalat ( Milyar $) 51,6 7 51,6 | 68,8 86,8 (Arclik 2004)
Cari Islemler Dengesi (Milyon $) | 1,489 | -6,808 -12.741 (Aralik 2004

2005'TE TURKIYE'Yi BEKLEYEN SORUNLAR

Kuskusuz, sermaye ve para piyasalari, 2005 yilinda da cesitli konularla ilgili gelen haberlere
endeksli olarak gelisecek. Bunlarin basinda Kibris ve yine Kuzey Irak'taki gelismeler sayilabilir.
Ote yandan, her dénemde oldugu gibi bu yil icin de, gelismelerin bagh oldugu yeni bir tarih
belirlendi. Piyasa oyunculan 3 Ekim 2005 tarihine oldukca hassas yaklasabilirler. Ermeni sorunu
her dénem oldugu gibi yine varligimi belli ediyor. Ekim 2005 tarihi yaklastikca bu bahsedilen
alanlardaki gelismeler, hem makroekonomik gelismeleri hem de yatinim fonu sektérimizdeki tim
yatrim araclarinin yéniinii etkileyebilecek niteliktedirler. AB'nin, Tirkiye'nin givenligi ilgili
alanlardaki istekleri, 6niimizdeki siirecin oldukca kritik oldugunu géstermektedir.
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SEKTORDEKi GELISMELER

Turkiye'de Kurumsal Yatinmer Portfsy biytklikleri ile ilgili karsilashrmali rakamlar asagidaki tabloda
sunulmaktadir { Milyon $ ) .

A Tipi Yatirim Fonlar 264 552 109 581 525

B Tipi Yatirim Fonlar 5379 13418 149  17.626 31,36

Menkul Kiymet Yatinm Ortakliklan 84,6 110 30 236 115
{24.12.2004)

( Toplam Piyasa Kapitalizasyonu )
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklar: 216 | 375 73,6 | 752 101

( Toplam Piyasa Kapitalizasyonu )

Toplam 5.943,6 14.455 143 19.438 34

YATIRIM FONLARI GETiRILERI

2004 yilinda KYD yahrim fonu endekslerindeki getiriler asagidaki tabloda gésterilmistir.

31 Aralik 2004 itibariyle KYD A Tipi Fon Endeks Getirileri :

Giinlik Haftalik Aylik 3 Aylik 6 Aylik  Yilbasindan Beri
% 0,02 %133 %810 %636 %2415 % 19,93

31 Arahk 2004 itibariyle KYD B Tipi Fon Endeks Getirileri :

Ginlik Haftalik Aylik 3 Aylik 6 Aylik  Yilbasindan Beri
% 0,06 % 0,25 % 1,51 % 4,31 % 8,43 % 17,22

YATIRIM ORTAKLIKLARI

24 Aralik 2004 tarihi itibariyle, toplam 23 adet A fipi menkul kiymet yatinim ortakhgr mevcuttur.
Ayni tarihte bu yahrim ortakliklarinin piyasa degeri ( kapitalizasyonu ) 316.492.835 YTL dir.
Yatinm ortakliklarinin portfaylerinin toplam % 56 oranindaki kismi hisse senetlerine yatirim

yapmakiadir.
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Menkul kiymet yahirim ortakliklari A ve B tipi olarak ikiye ayrilmaktadir; Portféylerinde en az %
25 oraninda hisse senedi tastyanlar A tipi, daha az oranda hisse senedi bulunduranlar ise B fipi
olarak adlandinlmaktadir. Yatirim ortakliklarinin portfdy isletmeciliginden dogan kazanclari
kurumlar vergisinden mistesna olup, A tipi yatirim ortakliklarinin portfdy isletmeciliginden dogan
kazanclara isabet eden gelir vergisi stopaj orani da % 0'dir. Sektériin tamami A tipi yahrim
ortakliklarindan olusmaktadir.

2004 yil sonu itibariyle, 9 adet gayrimenkul yatrim ortakhigi mevcuttur ve bu ortakliklarin toplam
net aktif degeri 1.336,1 Trilyon TL

PORTFOY YONETIM SIRKETLERI

31 Ekim 2004 tarihi itibariyle ilkemizde 20 adet Porfdy Yonetim Sirketi faaliyet gostermektedir.
Bu sirketlerin yénettikleri fonlarin toplami ise 15.1 milyar ABD dolarina erismistir.

DERNEGiMiZ FAALIYETLERI

Gectigimiz faaliyet déneminde, Sermaye Piyasasi Kurulu ile temaslanmiz siirdisriiimis, gerektiginde
ortak toplantilar diizenlenmek suretiyle sektériin sorunlarina ¢éziim yollan aranmasi calismalarimiz
sUrdurilmustir. Vergisel konulardaki iyilestirme 6nerilerimiz, Maliye Bakanhgina yapilan ziyaretlerle
ve yazismalarla iletilmistir.

11 Haziran 2004 tarihinde irlanda'da yapilan FEFSI Genel Kurul toplantisinda, 23. Ulke olarak
Dernegimiz, FEFSI tiyeligi kabul edilmistir. Dernegimiz Baskani Dr. Giirman Tevfik, FEFSi Yénetim
Kurulu Uyesi secilmistir. Dernegimiz, FEFSI toplanhlarina katlimimizla, aktif olarak temsil
edilmektedir. Diger taraftan, FEFSI'den gelen goris istekleri dogrultusunda, Tirkiye'deki yatirim
fonlar endistrisi ile ilgili bilgiler diizenli olarak FEFSI'nin ilgili kanallarina bildirilmektedir.

Brezilya'da, Ekim ayinda yapilan, Uluslararasi Yatirim Fonu Birlikleri'nin Genel Kuruluna Dernegjimizi
temsilen Dernek Baskani Dr. Girman Tevfik ve Baskan Vekili Gir Cagdas katilmislardir.

Dernegimiz, uluslararasi etkinliklerde 6nem arz eden, isminin &niinde Tirkiye kelimesini kullanma
hakkina Bakanlar Kurulu karanyla kavusmustur.

Dernekler Yasasinda, Tiizel Kisilerin derneklere dogrudan iiye olmasina olanak saglayan olumly
gelisme parelelinde; Dernegimiz tiziginde, 27 Aralik 2004 tarihinde yapilan olaganistii genel
kurul toplantisinda, gerekli degisiklik yapilarak, Dernegimize tiizel kisi olarak kurumsal yahrimailarin
Uye olmasinin 8ni acilmishr.

Dernegimiz, Borsa Yatirim Fonlari ile ilgili olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu ve Tiirkiye Sermaye
Piyasasi Araci Kuruluslan Birligi ile ortak calismasini siirdirmistir.

FEFSI'nin 2005 yilindaki genel kurulu, Dernegdimiz'in yaphg: girisimlerle, istanbul'da 16 - 19
Haziran tarihleri arasinda gerceklestirilecekfir. Bu toplanti ile ilgili hazirlik faaliyetleri baslamistir
ve toplantinin taslak programi olusturularak, FEFSI genel sekreterine iletilmistir.
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DEGERLI UYELERIMIZ,
Yatinm fonu, yahrim ortakliklari, bireysel emeklilik fonlan gibi kurumsal yatinimailar ¢ahisi altinda

toplayan mesleki &rgit, Luxemburg'da ALFI, ingiltere'de IFMA , Belcika'da FEFSI érneklerinde
oldugu gibi, ilkemizde de Tirkiye Kurumsal Yahrimci Yéneticileri Dernegidir.

Uluslararasi faaliyetlerimizin sektériin yurtdisi ile entegre olmasi, standartlarinin yikselmesi
acisindan &nemli katki saglayacagini ve Dernedimizin bu gereksinimi karsilamakiaki neminin

artacagini ve Kurumsal Yatinmalarin dogrudan tye olarak katilimlariyla daha da giiclenecegimizi
disstiniyoruz.

Gasterdiginiz ilgiye tesekkir eder, Dernegimizin Genel Kurulu'nun basarili gegmesini dileriz.

Saygilarimizla,

TURKIYE KURUMSAL YATIRIMCI YONETICILERI DERNEGI

Gur Cagdas Dr. Girman Tevfik
Baskan Vekili Baskan
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TURKIYE KURUMSAL YATIRIMCI YONETICILERI DERNEGI

DENETLEME KURULU RAPORU

Tirkiye Kurumsal Yatrimer Yéneticileri Dernegi
Genel Kurul'una

Tirkiye Kurumsal Yatnimar Yéneticileri Dernedi'nin 01.04.2004-31.12.2004 dénemi hesap ve
islemlerinin, Dernekler Kanunu, Dernek Tizigi ve Genel Kabul Gérmis muhasebe ilke ve
standartlarina uygun tutuldugu, Dernegin tutmakla yikimli oldugu defter ve belgelerin eksiksiz
oldugu, yapilan islemlerin Yénetim Kurulu kararlarina uygun bulundugu tespit edilmistir.

Dernek hesaplarinin onaylanmasi ve Yénetim Kurulu'nun ibra edilmesini onaylariniza sunariz.

Saygilarimizlg,

ihsan Riza Kutlusoy Dilek Gilensoy Zofer Onat

&
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GELIR GIDER TABLOSU
ARALIK 2004
GIDERLER TL TUTARI GELIRLER TL TUTARI
DEVIR 108,564,050,293
PERSONEL GIDERLERI 33,916,040,600 AIDATLAR GIRIS ~ 39,250,000,000
BILGI ISLEM, TELEFON 5,380,592,048 BAGIS
KONFERANS PANEL 8,956,889,552 DEGER ARTISI 15,872,975,504 _—
YAYIN iLAN GIDERLERI 5,890,975,937
DIGER GIDERLER 7,100,921,833
BANKA MEVDUATI: 126,593,475
KATILMA BELGESi 801,806: 102,315,012,352
TOPLAM ' 163,687,025,797 TOPLAM 163,687,025,797
BUTCE
(01 OCAK 2004 - 31 ARALIK 2005)
GIDERLER YTL TUTARI GELIRLER YTL TUTARI

31 ARALIK 2004 DEVRI 102,442
PERSONEL GIDERLERI 35,000  AIDATLAR 76,000
BILGI ISLEM TELEFON 8,000  DEGER ARTISI 12,000
KONFERANS PANEL 36,000 BAGIS
YAYIN VE iLAN GIDERLERI 10,000
KiRA GIDERLERI 8,000
DIGER GIDERLER 20,000
TAHMINI GELIR-GIDER FARKI 73,442
TOPLAM 190,442  TOPLAM 190,442
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