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Euler Hermes

1893'te ABD'de kurulan Euler ve 1917'de Almanya’da kurulan ~ Nisan 2000'den beri Paris Borsasinda islem gérmekte olan
Hermes, 2002 yilinda birleserek Euler Hermes'i olugturmus, (ELE.PA) Euler Hermes'in cogunluk hisseleri diinyanin en
2003 yilinda ise Euler Hermes Grup ismini almistir. biyik sigorta gruplarindan biri olan Allianz'a aittir.

Halka
Acik

Hisseler
%68,08 %28,64

%3,28

“Euler Hermes, Kredi Sigortasinda diinyanin lider kurulusu.”

B 9%34,9 pazar payiyla diinyanin lider kredi sigorta sirketi

B 2.275 milyon Euro’luk konsolide ciro

B Diinya capinda 52.000 miisteri

B 50'den fazla iilkede ve 5 kitada 6.000'i askin calisan

Il Diinya capinda 702 milyar Euro’luk ticari alacak teminati

B Her hafta 1.600 hasar tazminat 6demesi

B 40 milyon sirketin finansal takibinin yapildigi genis veritabani
l Giinliik 20.000 kredi limiti talebi

B Kredilimit taleplerinin %81'inin 48 saat icinde karsilanma hizi
B 130 ilkede 200.000 siipheli alacak takibi

B Standard & Poor’s tarafindan verilmis olan AA- derecelendirme notu
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Kilometre Taslar

« Kog Allianz Sigorta
ile imzalanan fronting
anlagmasi ile Turkiye
pazarina girig

-

— 1t

* 1893: ABD « Euler ve Hermes'in e Grup isminin Euler » Uluslararasi gelisim: » Rusya,Hindistan,Baltik
« 1917: Hermes, Almanya ~ birlesmesi Hermes olarak Finladiya, Yunanistan Ulkeleri ve Tiirkiye
« 1918: ingiltere degismesi Portekiz, Fas ofislerinin agilmasi

* 1927: Fransa ve italya
* 1929: Belcika
» 1989: Hollanda

« Cin'de, China Pacific Insurance Group ile ortaklik kurulmasi
o ispanya, Portekiz ve Latin Amerika'da Mapfre ile ortak girisim (izerine
on anlagmanin kabuli
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e Kredi sigortasi alaninda sigortacilik faaliyetlerine baslanmasi

o Euler Hermes Risk
Yonetimi ofisinin agilmasi

-

o Eylil - T.C. Hazine
Mistesarligi tarafindan
Kredi Sigortasi branginda
resmi lisans verilmesi

-

T

e Uluslararasi geligsim:
irlanda, Avusturalya,
Yeni Zellenda,

Birlesik Arap Emirlikleri

1

« ICIC ortakhigt ile Israil,
Arjantin ve Cin'de yeni
operasyon birimlerinin
kurulmasi

« Kolombiya'da yeni ofis,
Urdiin, Kuveyt, Katar
ulkeleri ile isbirligi,

Euler Hermes diinya
programinin kurulmasi

T

e Euler Hermes Tahsilat
Biriminin Kurulmasi

« Excelence organizasyon
projesi, Sili ofisinin
aclimasl
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Kurumsal Profil

Risk Yonetimi - Kredi Sigortasi - Tahsilat Hizmetleri sunan
Euler Hermes, alacaklarin 6denmeme riskini sigortalayarak
musterilerinin dogru alici segimi ile yeni pazarlara glivenle
acilmasini saglamakta ve ekonomik déngtide dnemli bir roli
yerine getirmektedir.

Uluslararasi tahsilat hizmetleri igin gelistirilmis is modeli, ortak
IT altyapisi, 50°den fazla Glkede ofis, yerel kanunlar hakkinda
uzman kadro ve uluslararasi tahsilatta ylksek tecriibesi ile
Euler Hermes tiim cografyalarda yerel ve ihracatci musterileri
icin hizmet sunmaktadir. 2011 yilinda toplam 130 Glkede
200,000 alacak tahsilati gerceklestirmistir.

Toplam Ciroda is Birimlerinin Paylari (2011 in %)

Diger Hizmetler %5,9 —l l’Bonding&Garanti %6,4

—— Tahsilat

Hizmetleri %3

Kredi Sigortasi %84,747

Ortaklk Yapisi

Kredi Sigortasi musterilerine Risk izleme Servisi ile limit
kararlari alici Glkesinde veya en yakin ilke ofisinde alinarak
ihtiyaclara ve firmalara 6zel ¢6ziimler gelistirmektedir.

Surekli gtincellenen, firmalar hakkinda detayli bilgi iceren
uluslararasi veritabani ile uluslararasi ticarette riskler yakindan
izlenmektedir.

Euler Hermes'in sundugu ¢oziimler arasinda en biyik agirhigs,
prim gelirlerinin %84,7’lik kismini olusturan Kredi Sigortasi
hizmeti almaktadir. Bunu sirasiyla %6,4 ile Bonding (Kefalet
Sigortasi)& Garanti hizmetleri, %5,9 ile diger hizmetler ve %3
ile Tahsilat Hizmetleri izlemektedir.

Sermaye yapisinda 2010 yilina kiyasla herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir. Euler Hermes Sigorta A.S. ortaklik yapisi

asagidaki gibidir.

31 Aralik 2010

31 Aralik 2011

Adi Pay Tutan (TL) Pay Orani (%) Pay Tutan (TL) Pay Orani (%)
Euler Hermes SFAC 5.499.996 9%99,99 5.499.996 999,99
Diger 4 %0,01 4 9%0,01
Odenmis Sermaye 5.500.000 %100 5.500.000 %100




Yonetim Kurulu ve Ust

Yonetimin Sahip Olduklar

Paya lliskin Aciklamalari

Euler Hermes Sigorta A$'nin Ortaklik Yapisi
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Sira  Ortagin Adi / Unvani Ortagin Unvani Hisse Adedi Pay Tutari (TL)  Ortaklik Payi (%)
Euler Hermes SFAC 5.499.996 99,99993
2 Michele Pignotti Yonetim Kurulu Baskani 1 0,00002
3 Loeiz Pierre Marie Frangois
Limon Duparcmeur Yénetim Kurulu Baskan Vekili 1 0,00002
4 Paolo Cioni Yénetim Kurulu Uyesi 1 0,00002
5 Pascal Frederic Personne Yonetim Kurulu Uyesi 1 0,00002
Toplam 5.500.000 100,00000

Ozet Finansal Bilgiler

Sirketimiz kredi sigortasi ruhsatini 2010 yili Eylal ayinda almis
ve ilk poligesini 1 Ocak 2011 tarihinde dretmistir. 2011 yilinda
bitce gerceklesmemiz is planimizdaki beklentimizin Gzerinde

ve olumlu yonde olmustur. Hedefimiz 2012 yilini karli bir

sekilde kapatmaktir.

Finansal Gostergeler (milyon TL) 2010 2011
Toplam Prim ve Katki Payi Uretimi 0 11.746.034
Toplam Teknik Kar -1.167.601 -2.587.112
Toplam Aktifler 5.606.260 11.796.137
Nominal Sermaye 5.500.000 5.500.000
Ozkaynaklar 5.325.694 3.612.657
Mali Gelir -171.648 896.887
Vergi Oncesi Kar -585.031 -2.008.443
Baslica Rasyolar (%) 2010 2011
Vergi Oncesi Kar/Ozkaynaklar -%10,99 -%55,59
Prim ve Katki Payi Uretimi/Toplam Aktifler %0,00 %99,58
Ozkaynaklar/Toplam Aktifler %95,00 %30,63
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Genel Midur Mesaji

Ozlem Oziiner
Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir

n

Avrupa Birligi Gyesi tlkelerin bir kisminda yasanan borg krizi ve
biylime sorunlari 2011 yilinda da devam etmis, Euler Hermes'in
faaliyet gosterdigi bircok Ulkede risk seviyeleri artig gostermistir.
Avrupa kitast ile yogun ticari baglari olan Turkiye ekonomisi

tim bu olumsuzluklara ragmen %8,5 oraninda biyime
gerceklestirmis olup, bu oran ile diinya genelinde birgok Glkeyi
geride birakarak basarili bir ekonomik performans sergilemistir.

2011 yilinda tlkemizde sigortacilik sektériinn prim Gretimi
enflasyon oraninin bir hayli Gizerinde, %21,5 oraninda artis
gostermistir. Buna ragmen sektoriimiz prim Gretim rakamlari
acisindan Avrupa siralamalarina gére arkalarda yer almaktadir.
Ulkemizde sigorta bilincinin gelistirilmesine yonelik yogun
cabaya Sirketimiz de istirak etmektedir. Kredi Sigortasi gibi
ulkelerin gelismislik seviyesi arttikca faaliyet alanini genisleten
bircok yeni sigorta uygulamasi son yillarda tlkemizde hizmete
sunulmus ve kendi branslarinda hizli bilyime oranlari
yakalamuslardir. 2011 yilinda prim Gretiminde gérilen toplam
biylimede kredi sigortasi bransi, %61,6 blyiime orant ile
finansal kayiplar bransindan sonra ikinci sirada yer almistir.
2010 yilinda Euler Hermes Grubu, aralarinda Tirkiye'nin de
bulundugu bes bélgeyi stratejik tlke olarak konumlandirmistir.
Bu kapsamda Turkiye'de; istihbarat, risk tahsis ve dagitim
kanallarina yénelik yatirim planini uygulamaya gegiren
Sirketimiz, 2010 EylUl ayinda sigorta lisansini alarak faaliyetlerine
baslamistir. Sirketimiz, 2011 sonunda toplam 11.746.034

TL prim Uretimi gergeklestirerek kredi sigortasi bransinda
9%22,9 pazar payina ulagmistir. Sirket aktiflerinin 6nemli bir
kismini olusturan ticari alacaklarin sigortalanmasi konseptinin
Ulkemizde hizla yayginlasacagini ve éniimizdeki donemde

bu alanda blytme rakamlarinin daha yiiksek seviyelerde
gerceklesecegini dngérmekteyiz.

Euler Hermes, sahip oldugu gticli mali yapi ve kredi sigortasi
alaninda diinyanin lider sirketi olarak yaklasik 100 yillik
deneyimini Turkiye'de yerlesik sirketler ile paylasmaktan
memnuniyet duymaktadir. Dinyanin lider kredi sigorta kurulusu
olarak Turkiye'deki ikinci faaliyet yilimizda sigortalilarimiz,
calisanlarimiz, satis kanallarimiz ve is ortaklarimiz ile yiksek is
sonuglarina ulasacagimiz beklentisi ile tesekkdrlerimi sunarim.



2011 Yih Sigorta Sektoriine

Genel Bakis

2011 yihinda Turkiye ekonomisi diinya genelinde bircok
Avrupa Ulkesini ve gelismekte olan ekonomileri geride
birakarak kuvvetli bir biyiime ivmesi yakalamistir. Tirkiye
ekonomisindeki gelismelere paralel olarak Tirk Sigorta sektdrl
toplam prim Gretimi yillik enflasyonun bir hayli Gzerinde,
9%21,5 oraninda artis gostermistir. Bu reel biiylimeye ragmen,
hayat disi branslarin bir kisminda yasanan yogun fiyat

rekabeti karlilik seviyelerini olumsuz etkilemistir. Giderek daha
karmasik bir hal alan ticari ve ekonomik iliskilerde riskler ve
buna bagli olarak korunma ihtiyaci artmaktadir. Kredi sigortasi
sektorl ihtiyag duyulan bu korunma mekanizmasini devreye
almakta, yerel ve yurtdisi piyasalarda firmalarin givenle
ticaret yapmalarina ve satig hacimlerini arttirmalarina olanak
tanimaktadir.

Turkiye'de kredi sigortasi penetrasyonu, Uretilen primlerin
GSYiH'ye oranla 0,005% nin altindadir ve gelismeye aciktir.
Turkiye'de sirketler agirlikl olarak cek ve banka garantileri
ile ticaret yapmaktadirlar. Bununla beraber diger gelismis
ulkelerde yasandigi gibi, artan ticaret hacmi ile bu araglarin
yerini kredi sigortasi GrGintine biraktigi gorilmektedir.
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Dusuk sermayeli alicilar, tedarikgi firmalarin alacaklarini
sigortalatmalarinda énemli rol oynamaya baslamistir. Buna ek
olarak Temmuz 2012'de devreye girmesi beklenen Yeni Tiirk
Ticaret Kanunu ile kredi sigortasi sirketlerinin bilgiye erisiminin
kolaylasmasi dolayisiyla musterilerine daha fazla glivence
vermeleri beklenmektedir.

Avrupa'nin 2006 yilinda yararlGge aldigi BASEL Il
uygulamalarini Tirkiye'nin 2012 yilinda devreye almasi
planlanmaktadir. BASEL II, bankalar agisindan sermaye
yeterlilikleri ve kredi verme kosullari yéniinden yeni
uygulamalari beraberinde getirmektedir. BASEL I,
operasyonel risk konusunu da diizenlemektedir. Buna gére,
sirketlerin faaliyet alanlari, mali durumlari, riske maruz
operasyonlari, temerrit risklerinin timu Bankalar tarafindan
degerlendirilecektir.

BASEL Il'ye gore kredi sigorta policeleri bankalarca teminat
olarak kabul edilmektedir. Kredi Sigortalari sirket aktiflerinin
yaklasik %35'ini olusturan ticari alacaklari sigorta glivencesine
aldigindan bilangoya duyulan giveni arttirmaktadir. Kredi
Sigortalari, sirketler kredi notu 6l¢imlemesi yaptirdiginda veya
sirketlerin satislarinda aktif kalitesinin 6lcimlenmesinde de
kolaylik saglayacaktir.

“Tiirk Sigorta sektorii toplam prim iiretimi yillik enflasyonun bir hayli iizerinde, %21,5
oraninda artis gostermistir.”
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2011 Yilinda Euler Hermes

Bir Allianz sirketi olan Euler Hermes, diinya kredi sigortasi pazarinda
9%34,9'luk pay1 ile lider konumda bulunmaktadir. 2011 yilsonu itibariyle
dlnyada gapinda 702 milyar Euro tutarindaki ticari alacaga teminat
saglayan Sirket; kefalet sigortasi, garanti ve tahsilatlar alaninda da
dinyanin lider kurumlari arasinda yer almaktadr. Euler Hermes, 2011
yilinda 2.275 milyon Euro konsolide ciro gergeklestirmistir.

1893 yilinda kurulan Euler Hermes bugiin, 50'den fazla tilkede 6 bini
askin calisaniyla faaliyet gostermektedir.

Euler Hermes, mUsterilerine kredi yonetiminin tiim alanlarinda
destek vermektedir. Firmalar arasi (B2B) ticari alacaklar alaninda
sigorta hizmetleri sunan Sirketin sigorta ve risk uzmanlari,
derinlemesine kredi analizi sunmak tizere misteriyle yakin temas
icerisinde calismakta ve stirekli hesap takibi gerceklestirerek

olasi kredi risklerinin zarara déntsmesinden énce misteriyi
uyarmaktadir.

Euler Hermes, giinde ortalama 20.000 kredi limiti talebi
degerlendirmekte ve glinliik kredi taleplerinin yiizde 81'ini 48
saatten az slirede yanitlayabilmektedir. 1893 yilindan bu yana
edindigi tecriibe ve bilgilerle diinya capinda 40 milyon sirketin
finansal bilgilerinin yer aldigi giiclG veri tabanina sahip olan Sirket,
musterilerinin kredi limit takip ve taleplerini online istemleri araciligi
ile kolayca sonuclandirabilmektedir. Msterilerin; veri tabanindaki
sirketler ile ilgili giincel degerlendirmelere ulasabildigi, kredi limit
durumlarini takip edebildigi, police raporlarini kontrol edebildigi ve
yeni limit taleplerinde bulunabildigi EOLIS online hizmet portalina
dair memnuniyet seviyesi %93,5 seviyelerine ulasmaktadir.
Sagladigi teminatlarla, sirketlerin ic ve dis piyasalarda agik hesap

KISA KISA

m 100 yili askin tecriibe

W Kredi sigortasinda Diinya lideri

W Finansal acidan en glcli kredi sigortasi firmasi
(S&P Rating: AA-)

W Allianz Grubu'ndan gelen gict

W Tahsilat hizmetlerindeki uzmanligi

® Online polige yonetimi: EOLIS

satislarini artirirken bir yandan da risklerini azaltan Euler
Hermes, alacaklari teminat altina almanin yaninda risk
yonetimi ve tahsilat hizmetleri de sunmaktadir. Misterilerin
iflasi ve/veya 6deme aczine diismesi gibi sebeplerle borclarini
zamaninda 6deyememeleri durumuna karsi giivence
saglayan Euler Hermes, 6ncelikle veri tabanini kullanarak
alicilarin kredibilitesini/finansal performansini inceleyip riskin
dogmadan énlenmesini amaclamakta ve misterilerine
profesyonel risk yonetimi konusunda destek vermektedir.
Dinya ¢apinda 52 bin msterisi olan Sirket, her yil 130 tlkede
200 bine yakin alacak tahsilati yapiimakta ve bu nedenle alacak
tahsilati konusunda énemli bir deneyime sahip bulunmaktadir.

100 yil agkin tecrlibesi ve bilgi birikimiyle Tirkiye pazarina yeni
bir soluk getirmeye hazirlanan Euler Hermes; iddiali arastirma
birimiyle, bir sigorta sirketinden gok bir danisman firma gibi
calismaktadir. Euler Hermes, misterilerine; girecekleri pazarlar,
birlikte calismayi planladiklar sirketler ve finansal gérintmleri
hakkinda arastirma ve analiz hizmeti sunmaktadir. Bu bilgilere
énceden sahip olan firmalar, riski bertaraf etmenin de étesinde
gelirlerini artirabilecek 6nemli stratejik kararlar verebilme
sansina sahip olmaktadir.

Euler Hermes yiksek kaliteli hizmet anlayisiyla masterileriyle
uzun soluklu iliskiler kurmaktadir. Sirketin misterileriyle
calisma stresi ortalama 12 yili bulmaktadir.

Bir Allianz sirketi olan ve Euronext, Paris borsasina kote bulunan
Euler Hermes'in Standard&Poor'stan AA- derecelendirme
notu bulunmaktadir.

2011 Finansal Gostergeler

Euler Hermes Grup konsolide (31 Aralik 2011)

Degisim
2011 2010'a
Euro mn gore %

Toplam gelirler 2.274,9

Net teknik kar 358,7
Net finansal gelir 113,1
Operasyonel gelir 463,7

Net konsolide sonug 330,3

+5.9%
+2.9%
-8.3%
+19.2%

+12.2%

Net bilesik rasyo 70.0%



2011 Yil Euler Hermes
Turkiye Degerlendirmesi

Turkiye pazarina 2005 yilinda Kog Allianz Sigorta isbirligiyle
giren Sirket, Turkiye'deki risk yénetimi ofisini 2007 yilinda
acmustir. 2070 yilinda sigorta lisansi alarak Turkiye'de sigorta
sirketi olarak faaliyet gostermeye baslayan Sirketin Tark
firmalariyla ilgili risk analizi calismalari ise onlarca yil 6ncesine
dayanmaktadir.

Turkiye'de 1000 agkin misterisi bulunan Euler Hermes'in
musteri portfoyd kiicuk isletmelerden blyik uluslararasi
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sirketlere kadar cesitli kuruluslari icermektedir. Sirket, her
6lcekteki musterisi icin farkli programlar sunmaktadir. World
Agency Programi ile uluslararasi firmalara daha disik maliyet
ve daha hizli kredi tahsisi saglayan firma, kurumsal dlcekteki
firmalara yurtici ve/veya yurtdisi riskleri teminat altina alan,
firmanin ihtiyaclari dogrultusunda hazirlanan policeler,

kticiik dlcekli firmalara ise basit ve yonetimi kolay policeler
sunmaktadir.

2011 itibariyle 22 kisiye istihdam saglayan istanbul merkezli Euler Hermes'in calisan profili asagida 6zetlenmistir.

Doktora Y. Lisans Lisans Onlisans Lise ilkdgretim  Toplam
Ust Yonetim 2 1 3
Mali isler 1 1
Aktiierya ve Uriin Yonetimi
Bilgi Hizmetleri (IT)
insan Kaynaklari
idari Isler
Satis ve Pazarlama 1 8 9
Risk 4 1 7
i¢ Denetim 1 1
Hasar 1 1

Sirket, calisan sayisini 2012 yilinda 32'ye, 2013 yilinda ise 45'e
cikarmayi hedeflemektedir. Euler Hermes insan Kaynaklari
politikalari uluslararasi degisim programlarini desteklemekte,
calisanlarinin diger Grup ofislerinde tecriibe edinmelerine
olanak saglamaktadir.

Genel Dagilim

Acente

/ 22%

Dogrudan Satis
43% Broker 25%

2011 Euler Hermes satis kanali bazinda primler:

W 5.039.311 TL — Dogrudan Satis

W 2.548.873 TL - Acente
M 1.183.042 TL - Banka
MW 2.974.808 TL - Broker

20117 sonu

itibariyle

raporlanan
Acente sayisli 6,
Broker sayisi 8'dir.



12 EULER HERMES Faaliyet Raporu 2011

Kredi Sigortasi

Kredi sigortasi nedir? Kredi sigortasi tim vadeli satislar kapsayan ve musterilerin
performansini dizenli olarak takip eden bir risk yonetim

Kredi Sigortasi, vadeli yurtici ve yurtdisi satislarda alicilarin iflas ~ sistemi olarak islemektedir. Yalnizca stipheli alicilarin

etmesi, acze diismesi ve benzeri nedenlerle vade tarihinde teminat altina alinmasi sigorta programlarinin uzun vadede

6demelerini yapmamalari riskini teminat altina alan bir sigorta  calismasini olanaksiz kilmaktadir. Daha da 6nemlisi, hangi

seklidir. Ticari kredi sigortasi ya da diger adiyla alacak sigortasi  sirketin édemelerinde sorun yasanacaginin énceden bilinmesi

isletmelere, masterilerinin 6deme aczine dismesinden, mimkin degildir. Bu dogrultuda; kredi sigortasi talebi
borcunu vadesinde 6dememesine kadar dogabilecek birgok yapan sirket, finansal tablolari disinda -hangi alicisi igin kredi
duruma karsi giivence sunmaktadir. almak istediginden bagimsiz olarak- musteri portféyinin
tamamini Euler Hermes ile paylasmaktadir. Sigorta yaptirmak
Ticari alacaklar sirket aktiflerinin yaklasik %35'ini isteyenlerin stpheli ticari alacak gecmisinin sorunsuz olmasi
olusturmaktadir. Bu nedenler riskler, genellikle ticari risk olarak ~ dnemli bir kriter olsa da, bu, gelecekte sorun olmayacagi
tanimlanmaktadir. Ancak; ihracat yapan sirketler, kendilerini anlamina gelmemektedir. Her ne kadar bazi isletmeler belli
ddemeye mani olacak veya geciktirecek cesitli siyasi risklere musterilerinin riskli olmadigini distnseler de, tecribeler;
karsi da koruyabilmektedir. Bu durum; érnegin alicinin tahsilat problemlerinin neredeyse yarisinin saglam ve
ulkesinde savas ¢ikmasi sonucu, tlke yonetimi tarafindan uzun sireliis iliskileri kurulmus alicilardan kaynaklandigini
sdzlesmenin iptal edilmesi ya da bir hiikiimetin mallarin gostermektedir. GUnlmazan cok degisken kosullarinda,
ithalatini veya ihracatini engelleyen ya da alicinin dlkesinden isletmelerin hangi misterinin ileride 6deme giigligiine
nakit akisini sinirlayici kanunlar gikarmasi neticesinde 6deme diisecegini ongérebilmeleri oldukca zor olmaktadir. Tim
alinamamasindan kaynaklanabilmektedir. bu nedenlerden dolayi Euler Hermes, toplam ciro bazinda

sigortalama yapmakta ve bu sayede musterilerine en yiiksek
Diger isletmelere acik hesap usuli ile satis yapan tim sirketler, — dederi sunarak ve uzun sureli is iliskilerini desteklemektedir.
isletme hizmetleri ve mal ticareti yapan sirketler de dahil
olmak Gzere farkli sektdrlerde faaliyet gésteren firmalar, ticari
kredi sigortasi kullanabilmektedir.

Her ne kadar kredi sigortasi ve faktoring ilk bakista birbirlerine
benziyor olsa da kredi sigortalarinin faktoringden temel

farki temlik sisteminin olmamasi ve musteri beyani esasli
calismasidir. Kredi sigortalari, genel olarak vadesi 180 giini
gecmeyen kisa dénemli ticari alacaklar icin verilmektedir.

Kredi Sigortasi isleyisi

A Firmasi

Euler Hermes
Miisterisi

Sistem nasil islemektedir?

Kredi sigortalar Tirkiye'de 01.02.2009 tarihinde yurGrlige
giren “Kredi Sigortasi Genel Sartlar” ¢cercevesinde
yiritilmektedir.

Kredi sigortasi icin bagvuru yapan firmalarin 6ncelikle

finansal tablolari incelenmektedir. Buna ek olarak, firmalarin
faaliyet gosterdigi sektor ve ticaret gecmisi gibi faktorler

de degerlendirilmektedir. ipotek, cek, senet gibi varlik ve
alacaklari yaninda firmalarin ciro gelisimi de incelenmekte, bu
incelemeler sonunda “sigortalanabilir ciro” belirlenmektedir.

Risk izleme B Firmasi
A Firmasinin

—

Alacak Tahsilati

; Miisterisi

Kredi Sigortasi yurt ici ve/veya tiim ihracat satislarinizi kapsamaktadir
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Faydalari nelerdir? Kredi sigortasi maliyetli midir?

« Kredi Sigortasi, ticari alacaklari teminat altina alarak Pratikte sigortanin maliyet-etkin olabilmesi igin firmanin
bilanco aktiflerinde énemli yer tutan bu kalemin glvencesini yillik satis tutarinin yaklasik T milyon Euro’nun Gzerinde
saglamaktadir. olmasi gerekmektedir. Prim orani; sirketin ticaret gegmisine
« Alicilarin finansal ve mali durumlari hakkinda devamli ve ve gecmisteki borg kayiplaring, ticaret sektoriine ve musteri
glincel bilgi edinilmesine olanak tanimaktadir. Bu sayede, portfoyline bagli olmakla birlikte genellikle %1'in altinda bir
alicilar hakkinda bilgi edinmek icin harcanan zaman ve yapilan  seviyede gerceklesmektedir. Sigorta masraflarina sirketin
masrafin azalmasi saglanmaktadir. verdigi danismanlik hizmetleri de dahildir. Siyasi risk teminati
« Bir alacagin zamaninda tahsil edilememesi durumunda da dahil edildiginde, ilave prim s6z konusu olabilmektedir.

tahsilat yetkisinin sigortactya devri ile bu islemler icin harcanan ~ Sirketler tarafindan yasanan ortalama stipheli alacak seviyesinin

zaman ve yapilacak masraflardan kaginilmasi saglanmaktadir.  satislarinin yaklasik %0,7'si civarinda oldugu goz éniinde

« Birokratik islemlerin olmadig, pratik ve ayni zamanda bulunduruldugunda, isletmelerin blyiik cogunlugunun ticari

uygun maliyetli bir alacak riski yénetimi saglanmaktadir. kredi sigortasina oldukga etkin bir maliyetle sahip oldugu
gorilmektedir. Ayrica, kredi riskini basarili ydnetmis bir firma
icin hesaplanan prim orani, yiksek hasar gegmisine sahip bir
firmaya kiyasla gok daha dUsiik olmaktadir.

» Tahsil edilemeyen alacaklar igin

 Misterilerinizden herhangi birinin 6deme aczine
diismesi ihtimaline karsin

« Yeni miisterilere ve yeni pazarlara satis yapildiginda ve
riskin glivence altina alinmasi istendiginde

 Musterilerin finansal yapilarini incelerken yardima
ihtiyac duyuldugunda

« Nakit akisinin iyilestirilmesi gerektiginde

Yanit; Ticari Kredi Sigortasi!
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Faaliyet Raporu
Uygunluk Beyani

EULER HERMES §iGORTA A.S.
2011 YILI FAALIYET RAPORU
UYGUNLUK BEYANI

Euler Hermes Sigorta A.S.
Yonetim Kurulu

Sirketimizin 2011 yili faaliyet raporu 07 AGustos 2007 tarih ve 26606 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yGrirlige giren Sigorta

ve Reaslrans ile Emeklilik Sirketlerinin Mali Blinyelerine iliskin Yonetmelik'te belirtilen usul ve esaslar cercevesinde hazirlanmis
olup onayiniza sunulmaktadr.

Michele Pignotti Ozlem Oziiner
Yonetim Kurulu Baskani Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir

Yasemin Yiicel
Mali isler Miidiirii

T
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Faaliyet Raporu

Uygunluk Gorisu

Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Telephone +90 (216) 681 90 00
Muhasebeci Mali miisavirlik A.S. Fax +90 (216) 681 90 90
Kavacik Riizgarli Bahge Mah. internet  www.kpmg.com.tr

Kavak Sok. No: 29
Beykoz 34805 Istanbul

YILLIK FAALIYET RAPORU
UYGUNLUK GORUSU

Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi Genel Kurulu'na,

Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi'nin (“Sirket”) 31 Aralik 2017 tarihi itibaryla hazirlanan yillik faaliyet raporunda yer alan
konsolide olmayan finansal bilgileri denetlemekle goéreviendirilmis bulunuyoruz. Rapor konusu yillik faaliyet raporu Sirket
yonetiminin sorumlugundadir. Bagimsiz denetimi yapan kurulus olarak Gzerimize digen sorumluluk, yillik faaliyet raporunda yer
alan konsolide olmayan finansal bilgilerin ilgili hesap dénemi sonu itibariyla dizenlenen konsolide olmayan bagimsiz denetim
raporu ile uyumuna ve dogruluguna iliskin olarak géris bildirmektedir.

Denetim, 7 Agustos 2007 tarih 26606 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan “Sigorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Mali
Biinyelerine iliskin Yonetmelik'e (“Yonetmenlik") istinaden yiirtirliige konulan yillik faaliyet raporunda yer alan konsolide olmayan
finansal bilgilerin denetlenmesine iliskin dizenlemeler uyarinca gergeklestirilmistir. Bu dizenlemeler, yillik faaliyet raporunda yer
alan konsolide olmayan finansal bilgilerin ilgili hesap dénemi sonu itibariyla diizenlenen konsolide olmayan bagimsiz denetim
raporu ile uyumuna ve dogruluguna iliskin 6nemli bir hatanin olup olmadigi konusunda makul bir glivence saglamak tzere
planlanmasini ve ydritidlmesini gerektirmektedir. Gergeklestirilen denetimin, gdrisimuzin olusturulmasina uygun ve yeterli bir
dayanak olusturduguna inaniyoruz.

Gorisimize gore, Yonetmelik uyarinca hazirlanan ilisikteki yillik faaliyet raporunda yer alan konsolide olmayan finansal bilgiler,
batln dnemli taraflariyla, Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi'nin 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla diizenlenen konsolide olmayan
bagimsiz denetim raporu ile uyumludur.

istanbul,
20 Nisan 2012
Akis Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik
Anonim Sirketi

e
Rusen Fikret Selamet
Sorumlu Ortak, Basdenetci



Standard &
Poor’s tarafindan
verilmis olan
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Organizasyon Semasi

Risk Direktortii

Risk
Underwriting

Risk Underwriter

Risk Underwriter

Sektor&Kredi
Analisti

Kidemli Kredi
Analisti

istihbarat
Uzmani

istihbarat
Uzmani

Destek Birimi

Destek Birimi
Uzmani

Hasar & Tahsilat

Hasar Yoneticisi
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YONETIM
KURULU

ic Denetci

Genel Miidiir

Ticari islemler ve
Miisteri iliskileri
Direktorii

Satis ve Dagitim insan Kaynaklari
Kanallan Direktorii Miidiirii

Ticari Underwriter Muhasebe
Destek Sorumlusu

Miisteri iliskileri
Yoneticisi

Police Uzmani

M Ticari Underwriter ™ Broker Sorumlusu
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Yonetim Kurulu

Michele Pignotti

Yonetim Kurulu Baskani

1988 yilinda, Naples University “Istituto Universitario
Orientale” Political Science — Economics course of studies ‘den
mezun olmus, ayni Gniversitenin Istatistik Departmani’nda
asistan olarak gérev almis, 1989-90 yilinda ise MBA
programini tamamlamistir. 2004 yilinda Euler Hermes'e
katilmistir. Mayis 2008'den itibaren Euler Hermes Services
Italia Srl'de Genel Midir ve Akdeniz Glkeleri, Afrika ve
Ortadogu Bolge sorumlusu olarak gérev yapmaktadir.

Onceki is deneyimleri:

o Euler Hermes SIAC S.p.A. Allianz Group - Ticari islemler ve
Pazarlama Direktort

« Telecom Italia Corporate Division - Pazarlama Direktori

« Sara Lee Intimate Apparel - Playtex Italia - Avrupa Bélgesi
Pazarlama M{drd, Satis Direktori

Loeiz Limon Duparcmeur

Yonetim Kurulu Baskan Vekili

1992 yili University of Paris Dauphine Matematik Béliminden
dereceyle mezun olmustur. 1995 yilindan itibaren Euler
Hermes'te galismaktadir. Mart 2010'dan bu yana Euler Hermes
italya'da Finans ve idari isler sorumlusudur (CFAO).

Onceki is deneyimleri:

o Euler Hermes ingiltere - Finans Direktori

« Euler Hermes Grup - Finans Sorumlusu

e Euler Hermes Hollanda - Finans Direktori

o Euler Hermes Grup - Finans Kontrol ekip Uyesi
e Euler Hermes Fransa (SFAC) - Yatirnim Madari

Paolo Cioni

Yonetim Kurulu Uyesi

1983 yilinda Roma Technical Institute C. Ferraris Bilgi
Teknolojileri Bolimdnden mezun olmustur. 1995 yilindan
itibaren Euler Hermes'te calismaktadir. Ocak 2010'dan itibaren
Euler Hermes Akdeniz iilkeleri, Afrika ve Ortadogu bolgesi
Istihbarat, Hasar ve Risk Direktéradiir.

Onceki is deneyimleri:

o Euler Hermes italya (SIAC) - Proje Miid(irii, Organizasyon
Midard, istihbarat Madurd, Risk Direkt6ri

» Eurodata Software Spa - Danisman ve Proje Yonetim
Sorumlusu

« italya Savunma Bakanli§i-Hava Kuwvetleri
Sorumlusu(1984-1986)

Pascal Personne

Yonetim Kurulu Uyesi

1990 yilinda Ecole Supérieure de Commerce de Rouen,
Teknoloji Transferi Boliminden mezun olmustur. 1990
yilindan itibaren Euler Hermes'te calismaktadir. Ocak 2010'dan
bu yana Euler Hermes Akdeniz tlkeleri, Afrika ve Ortadogu
Pazarlama Yénetimi, Ticari islemler ve Dagitim Birimi
Direktoraddar.

Onceki is deneyimleri:

o Euler Hermes - ispanya Genel Miduir(

* Euler Hermes Grup ve Fransa - Risk Birimi Denetim
Bolimleri, Finans Departmani Proje Yoneticisi, Koordinator,
Grup Yatinim iliskileri

Ozlem Oziiner

Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir

1991 yilinda Bogazici Universitesi iktisadi ve idari Bilimler
Fakiiltesi Siyaset Bilimi ve Uluslararasi iliskiler Bélimii'nden
mezun olmustur. Haziran 2011 itibari ile Euler Hermes Sigorta
AS.'nin Genel Miidurd olarak calismaya baglamistir.

Onceki is deneyimleri:

 HSBC Turkiye — Esentepe Kurumsal Merkez Grup Baskanhgi
» HSBC Londra — Global Kurumsal ve Yatirim Bankaciligi
 Demirbank - Kidemli MGdr

« iktisat Bankas! - Bolge Mud(ir(



Kanuni Denetciler

Murat Ece:

Universite Louis Pasteur,Faculte des Sciences
Economique,Strasbourg Fransa mezunudur.

Onceki is deneyimleri:

2002- devam Murat Ece Denetim S.M.M.M.Ltd.- Sirket Ortag
1977-2002 Arthur Andersen —Tiirkiye ve Balkan Ulkelerinden
Sorumlu Ortak

Hiiseyin Dikici:

Adana I.T.I. A, Maliye-Muhasebe mezunudur.

Onceki is deneyimleri:

1999-Devam Destek Yeminli Mali Misavirlik Ltd.Sti.-Sirket
Ortagi

2003-Devam Rasyonel Bagimsiz Denetim ve Y.M.M. AS.-
Sorumlu Ortak,Bas Denetgi

Ust Yonetim

Ozlem Oziiner _
Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir
(Sayfa 20'de yer verilmistir.)

Yasemin Yiicel

Mali Isler Direktorii

1994 yilinda Ortadogu Teknik Universitesi Ekonomi Bélimuinden mezun
olmustur. 1998 yilinda Yiiksek lisansini Boston College’da tamamlamustir.
2010 yilindan itibaren Euler Hermes'te calismaktadir. Mayis 2010 itibari
ile Euler Hermes Sigorta A.S.'nin Mali isler Direktértidiir (CFO).

Onceki is deneyimleri:

« HDI-Cerling International - Bitge, Finansal Raporlama ve Risk Yénetim
Muadurd

« TEB/BNPP Tiirkiye Sigorta ve Faktoring A.S.-Mali ve idari isler Miidiird,
Finansal Raporlama Midrd

o Ak Emeklilik A.S. - Blitce ve Finansal Raporlama Mudir Yardimcisi

« Basaran Nas SMMM A.S. - Denetim Mudar Yardimcisi

» AAAKtif Analiz SMMM ASS. - Kidemli Denetgi

Ahmet Ali Bugay

Risk Direktoru

1995 yilinda istanbul Teknik Universitesi insaat Fakiiltesi Cevre
Mhendisligi Boliminden mezun olmustur. 1997 yilinda Kog
Universitesi isletme Bolimiinde Yiiksek Lisansini tamamlamistir, 2011
yilindan itibaren Euler Hermes'te galismaktadir. Aralik 2011 itibari ile
Euler Hermes Sigorta A.S."nin Risk Direktdradr.

Onceki is deneyimleri:

o Silkroute Financial (UK) Ltd. — Direktor

« Rothschild — Direktér Yardimcisi
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ic Denetim Sorumlusu

Oznur Bilgen

2003 yilinda Marmara Universitesi iktisadi ve idari bilimler
Fakiiltesi iktisat Boliminden mezun olmustur. 2009 yilinda
Yiiksek lisansini Bilgi Universitesi Muhasebe ve Denetim
béliminde tamamlamistir. 2011 yilindan itibaren Euler
Hermes'te calismaktadir. Ocak 2011'den bu yana Euler
Hermes Sigorta A.S'nin ic Denetim Sorumlusudur.

Onceki is deneyimleri:

« Zurich Sigorta A.S. - Finansal Raporlama Uzmani

« Grant Thornton - Denetim Asistani

« Aviva Hayat ve Emeklilik A.S. - Finans Departmani

« HSBC Bank A.S. —Mud(r
« Ak Yatirim Menkul Degerler A.S.— Uzman
« Demir Yatirim Menkul Degerler A.S. — Yetkili

Demet Capar .

Ticari Islemler ve Miisteri lliskileri Direktorii
1999 yilinda Ortadogu Teknik Universitesi iktisat Bolimiinden mezun
olmustur. 2007 yilindan itibaren Euler Hermes'te galismaktadir. Eylul
2010 itibari ile Euler Hermes Sigorta A.S.'nin Ticari islemler ve MUisteri
iliskileri Direktoridiir.

Onceki is deneyimleri:

« Euler Hermes Sigorta A.S. - Ticari islemler ve Musteri iliskileri Miidirt
« DS Danigmanlik Hizmetleri - Satis ve Misteri iliskileri MGid(ir(

« CD Yénetim Danismanlik Hizmetleri - Satis ve Miisteri iliskileri MGd(ir(
« Pamuk Bank - Portféy Yonetimi

Umut Firat

Satis ve Dagitim Kanallari Direktorii

2000 yilinda Dokuz Eyliil Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiltesi
ktisat Bolimiinden mezun olmustur. 2008 yilindan itibaren Euler
Hermes'te galismaktadir. Eyltl 2011 yili itibari ile Euler Hermes Sigorta
A.S.'nin Satig ve Dagitim Kanallari Direktériddr.

Oncekiis deneyimleri:

« Euler Hermes Sigorta A.S. - Satig Direktori

o Euler Hermes A.S. — Satis Miidir(

« Fortis Faktoring A.S. - Satis Yoneticisi

« Deniz Faktoring A.S. - Pazarlama Yonetmeni

« Yapi Kredi Faktoring A.S. - Satig Uzmani

« Toprak Faktoring A.S. - Miisteri liskileri Analisti



milyon
sirketin
finansal takibinin

yapildigi genis
I ELER]
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Ic Denetim Uygulamalari

Sirketimiz biinyesinde bulunan i¢ Denetim Birimi dogrudan
Yonetim Kuruluna bagli olup, yillik is plani cergevesinde
calismalarda bulunmaktadir. ic Denetim Birimi, risk odakli bir
yaklasim dogrultusunda yasal dizenlemeler ve uluslararasi i
denetim standartlar cercevesinde tarafsiz ve bagimsiz olarak
faaliyetlerini yaritmektedir.

ic Denetim Biriminin olusturdugu ve yilbasinda Sirket'in
Yonetim Kurulu tarafindan incelenerek onaylanan yillik
denetim plani cergevesinde Genel Miidirlik, denetime tabi
tutulmaktadir.

i¢ Denetim Birimi,

o Sirket varliklarinin korunmasi,

« YurGtulen faaliyetlerin yasalara ve sigortacilik mevzuatina
uygunlugunun saglanmasi,

» Muhasebe bilgilerinin dogruluk ve gtvenilirliginin
saglanmasi,

« Kaynaklarin ekonomik ve verimli kullanilmasinin saglanmasi ve
« Yonetim tarafindan belirlenen hedeflere ve amaclara
ulasiimasinin saglanmasi

Risk Yonetimi

Uygulamalar

amaclyla yarttigi denetim faaliyetlerinde yogun olarak;
uygunluk denetimi, faaliyet denetimi, sistem degerleme ve
bunlara iligkin kontrol tekniklerini kullanmaktadir.

ic Denetim Biriminin bulgulari, 6ncelikle denetimi yapilan
birim midurine sunulmakta, bulgularla ilgili géris ve aksiyon
plani alindiktan sonra riski yiksek olanlar ve orta dereceli
risklerden gerekli gérilenlerle ilgili raporlar Yonetim Kuruluna
sunulmaktadir. Diger riskler ve genel bulgularla ilgili raporlar
ise Genel Miidiir ve ic Sistemlerden Sorumlu Yénetim Kurulu
Uyesine sunulmaktadir.

Denetim calismalari sirasinda rastlanilan ve denetim
raporunda belirtilen aksakliklarin 6nemlilik derecelerine
ve etkilerine gore gerekli aksiyon planlari hazirlanmakta ve
uygulanip uygulanmadigi kontrol edilmektedir.

ilgili hususlar icin Bagimsiz Denetim Raporu Boliim 4.1 — 4.2'ye bakiniz (Sayfa 55-61).
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Olagan Genel Kurul

Glndemi

2011 yilina iliskin 7 Mayis 2012 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisi

Giindem

1. Acilis ve Baskanlik Divani’'nin teskili;

2. Divan Heyetine tutanaklarin imzalanmasi hakkinda yetki verilmesi;

3.2011 yili Yonetim Kurulu faaliyet raporunun okunmasi, miizakeresi ve kabul(;

4.2011 yili Denetgi raporunun okunmasi, mizakeresi ve kabul(;

5.2011 yilr dénemine iliskin bilanco ve kar-zarar hesaplarinin okunmasi, mizakeresi ve kabuli;
6.2011 yilricin Yénetim Kurulu Gyelerinin ve Denetgilerin ibra edilmeleri;

7. Denetci secimi;

8. Dilek ve temenniler;

9. Kapanis.

Ozlem Ozliner
Genel Mudar
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Denetci Raporu Ozeti

EULER HERMES SIGORTA AS.

iz Plaza Giz, Ayazaga Yolu

EULER HERMES
34398 Istanbul, Tiirkiye

Tel +9021229076 10

Fax+90212290m 76 11
ACompany of Allianz @)

DENETCi RAPORU

Euler Hermes Sigorta A.S.
Olagan Genel Kurul Baskanligi'na;

Euler, Hermes Sigorta A.S.'nin 2011 faaliyet yilina ait defter ve belgeleri tarafimizdan incelendi. Kayitlarin dosyalarina saklanan
belgelere uygun olarak defterlere ve yardimci hesaplara zamaninda islendigi gorilda. Yonetim Kurulu toplantilarina ait
kararlarin istirak eden Gyelerinin imzasini zerinde tasiyarak diizenli bir bicimde Yénetim Kurulu Karar Defterine yapistirildigi
ve ilgili uygulamalarin kararlara uygun olarak yaritaldiga goralda.

Yonetim Kurulu tarafindan onaylariniza sunulmus olan 2011 yili Bilango, Kar/ Zarar hesabinin muhasebe kayitlarina ve
belgelere dayanilarak diizenlendigi, gorilen is ve yapilan islemlerin Tirk Ticaret Kanunu ile Esas Sézlesme’ye uygun olarak

yapiimis oldugu belirlendi.

Gorusiimiize gore, icerigini benimsedigimiz 31/12/2011 tarihli Bilango ve Kar/ Zarar Cetveli anilan déneme ait gercek faaliyet
sonugclarini yansitmaktadir.

Bilanco’nun ve Kar/ Zarar Cetveli'nin onaylanmasini ve Yonetim Kurulu'nun aklanmasini oylariniza sunariz.

Hiiseyin Dikici Halis Murat Ece
Murakip Murakip



Mali Durum, Karlilik ve

Tazminat Odeme Giiciine
lliskin Degerlendirme

Sigorta ve Reasurans Sirketleri ile Emeklilik Sirketlerinin

Mali Biinyelerine iliskin Yonetmelik”"in teminatlarin tesisini
dlzenleyen 4'ncli maddesi uyarinca minimum garanti fonu
asgari kurulus sermaye miktarlari toplaminin Ggte birinden az
olamaz ve hayat disi sigorta branslari icin minimum garanti
fonu sermaye yeterliligi hesaplama déneminde teminat olarak
tesis edilir. 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Sirket'in
minimum garanti fonu tutari 1.833.333 TL'dir. Sirket'in 31
Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla T.C. Bagbakanlik Hazine
Mustesarligi lehine tesis ettigi bloke tutarlar sirasiyla 2.062.922
TLve 1.717.146 TL tutarindadr.
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Prim Uretimi ve Karlihk

Sirketimizin 2011 yilinda prim Gretimi 11.746.034 TL
olarak gerceklesmistir. Sirketimizin kurulus asamasinda
olmasi sebebiyle 2011 yilsonunda 1.713.037 TL zarar
gerceklestirmistir.

Tazminat Odeme Giici

Sirketimiz, 2011 yilinda briit 27.069 TL tazminat 6demesi
yapmistir. Tazminat 6demelerinde dnceki yila ait police Gretimi
olmadigi icin tazminat 6demesi gerceklesmemistir.

Dallar itibariyla verilen sigorta teminati tutari (TL)

31 Aralik 2010 31 Aralik 2011
Kredi - 225.639.904
ihracat - 165.995.151
Toplam - 391.635.055

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla Sirketimiz 6denmis sermayesi
5.500.000 TL'dir. 2011 yilinda Sirketimiz ana faaliyetlerinden
1.205.693 TL gelir, 3.792.805 TL gider olusmus ve teknik zarar
2.587.112 TL olarak gerceklesmistir.

31 Aralik 2011 tarihli bilango buytkliga 11.796.137 TL'ye
ulasmustir. Bu tarih itibariyla nakit degerler ve menkul degerler
clizdani toplami 5.475.393 TL'dir. 1.167.601 TL olan 2010

yili faaliyet giderleri 2011 yilinda %258 artisla 3.008.739 TL
olmustur.

Gucla mali binyenin temel gdstergelerinden biri olan
Sermaye Yeterliligi Tablosu, yasal dizenlemelere uygun

olarak diizenli araliklarla raporlanmakta ve Sirketimizin,
ylUkamldluklerini karsilamak icin gerekli olan sermaye tutarinin
lizerinde sermayeye sahip oldugu, Kamu otoritesi nezdinde
tescil edilmektedir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle hesaplanan sermaye yeterlilik
sonugclarina gore Sirketimizin faaliyetlerini strdirebilmesi
icin gerekli 6zsermaye tutari 3.443.339 TL hesaplanmustir.
Sirketimiz 6zsermayesinin 3.612.657 TL oldugu géz

6nune alindiginda sermayemizin yeterli seviyede oldugu
g6rilmektedir.
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Bagimsiz Denetim Raporu

Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.
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Bu rapor 2 sayfa bagimsiz denetim raporu ile 46 sayfa finansal tablo ve
dipnotlarindan olusmaktadir.



30 Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi

31 Aralik 2011 Tarihi itibariyla
Bagimsiz Denetim Raporu

BAGIMSIZ DENETiM RAPORU

Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi Yénetim Kurulu'na

Euler Hermes Anonim Sirketi'nin (“Sirket”) 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla hazirlanan ve ekte yer alan konsolide olmayan bilangosunu, ayni tarihte
sona eren hesap donemine ait konsolide olmayan gelir tablosunu, konsolide olmayan 6zsermaye degisim tablosunu ve konsolide olmayan nakit akis
tablosunu ve dnemli muhasebe politikalarinin 6zeti ile dipnotlarini denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla lgili Olarak Sirket Yonetiminin Sorumluludgu

Sirket yonetimi finansal tablolarin sigortacilik mevzuati geregi yirurlitkte bulunan muhasebe ilke ve standartlarina gore hazirlanmasi ve dirdst
bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulstzlikten kaynaklanan onemli yanlishklar
icermeyecek bicimde hazirlanarak, gercegi dirUst bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ sistemlerin tasarlanmasini, uygulanmasini
ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin secilmesini ve uygulanmasini
icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda gérus bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, sigortacilik
mevzuat geregi ylrUrlikte bulunan bagimsiz denetim ilkelerine iliskin diizenlemelere uygun olarak gerceklestirilmistir. Bu dizenlemeler, etik
ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gercedi dogru ve dirst bir bicimde yansitip yansitmadigi konusunda makul bir
glivenceyi saglamak Gzere planlanarak yiritilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim
tekniklerinin kullaniimasini icermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsizlikten
kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak tzere énemli yanhslk icerip icermedigine dair risk degerlendirmesini de kapsayacak
sekilde, mesleki kanaatimize gére yapilmistir. Bu risk degerlendirmesinde, Sirket'in i sistemleri géz éniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz
i¢ sistemlerin etkinligi hakkinda goris vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla, Sirket yonetimi
tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ sistemler arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica Sirket yénetimi tarafindan
benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan 6nemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir biitin olarak sunumunun uygunlugunun
degerlendirilmesini icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gérisimazin olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak
olusturduguna inaniyoruz.

Bagimsiz Denetgi Gordsti

Gorusumze gore, ilisikteki konsolide olmayan finansal tablolar, Euler Hermes Anonim Sirketi'nin 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla konsolide olmayan
finansal pozisyonunu, ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait konsolide olmayan finansal performansini ve konsolide olmayan nakit akislarini,
sigortacilik mevzuati geregi yarrlikte bulunan muhasebe ilke ve standartlari (bakiniz bilanco dipnotu 2) cercevesinde dogru ve dirist bir bicimde
yansitmaktadir.

istanbul, Akis Bagimsiz Denetim ve
14 Mart 2012 Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik
Anonim Sirketi

S
—
c;’:;:-/f;’f
Rusen Fikret Selamet
Sorumlu Ortak, Basdenetci
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Hesap Donemine Ait Finansal Rapor

EULER HERMES SiGORTA ANONiM SiRKETi’NiN
31 ARALIK 2011 TARIiHi iTIBARIYLA HAZIRLANAN
HESAP DONEMINE AiT FINANSAL RAPORU

T.C. Bagbakanlik Hazine Mstesarligi tarafindan yapilan dizenlemeler cercevesinde yarirlikte bulunan muhasebe ilke ve standartlarina gére 31
Aralik 2011 tarihi itibariyla hazirlanan hesap dénemine ait konsolide olmayan finansal tablolar ile bunlara iliskin aciklama ve dipnotlarin “Sigorta ve
Reastrans Sirketleri ile Emeklilik Sirketlerinin Finansal Raporlamalari Hakkinda Yénetmelik” hikiimlerine ve Sirketimiz muhasebe kayitlarina uygun

oldugunu belirtiriz.

istanbul, 14 Mart 2012

Ozlem Ozliner

Yénetim Kurulu Uyesi
Genel Mudir

Orhun Emre Celik Murat Ece

Aktler Kanuni Denetgi

e |

Yasemin Yiicel

Maliisler Direktor

-

-

Huseyin Dikici
Kanuni Denetgi
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-
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31 Aralik 2011 Tarihi itibariyla
Konsolide Olmayan Bilango
(Para Birimi: Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

VARLIKLAR

Bagimsiz Denetimden  Bagimsiz Denetimden
Gecmis Cari Donem  Gecmis Onceki Donem
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

A- Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar 14 5,475,393 5,391,427
1- Kasa 14 3,255 -
2- Alinan Cekler - -
3- Bankalar 14 5472,138 5,391,427
4- Verilen Cekler ve Odeme Emirleri - -
5- Diger Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar - -
B- Finansal Varliklar ile Riski Sigortalilara Ait Finansal Yatirimlar - -
1- Satilmaya Hazir Finansal Varliklar - -
2- Vadeye Kadar Elde Tutulacak Finansal Varliklar - -
3- Alim Satim Amacli Finansal Varliklar - -
4- Krediler - -
5- Krediler Karsiligi (-) - -
6- Riski Hayat Policesi Sahiplerine Ait Finansal Yatirimlar - -
7- Sirket Hissesi - -
8- Finansal Varliklar Deger Dusuklugu Karsihdi (-) -
C- Esas Faaliyetlerden Alacaklar 12 4,614,326 -
1- Sigortacilik Faaliyetlerinden Alacaklar 12 4614326 -
2- Sigortacilik Faaliyetlerinden Alacaklar Karsihidi (-) , -
3- Reastirans Faaliyetlerinden Alacaklar - -
4- Reaslrans Faaliyetlerinden Alacaklar Karsiligi (-) - -
5- Sigorta ve Reastirans Sirketleri Nezdindeki Depolar - -
6- Sigortalilara Krediler (ikrazlar) - -
7- Sigortalilara Krediler (ikrazlar) Karsiligi () - -
8- Emeklilik Faaliyetlerinden Alacaklar - -
9- Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Stpheli Alacaklar - -
10- Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Stpheli Alacaklar Karsiig - -
D- iliskili Taraflardan Alacaklar 873,789 153,677
1- Ortaklardan Alacaklar 45 136,906 -
2-Istiraklerden Alacaklar 45 736,883 -
3- Bagh Ortakliklardan Alacaklar - -
4- Miisterek Yonetime Tabi Tesebbiislerden Alacaklar - -
5- Personelden Alacaklar - -
6- Diger lliskili Taraflardan Alacaklar - 153,677
7- lliskili Taraflardan Alacaklar Reeskontu () - -
8- iliskili Taraflardan Siipheli Alacaklar - -
9- iliskili Taraflardan Stipheli Alacaklar Karsiligi (-) -
E- Diger Alacaklar 18,382 -
1- Finansal Kiralama Alacaklari - -
2- Kazanilmamis Finansal Kiralama Faiz Gelirleri (-) - -
3- Verilen Depozito ve Teminatlar -
4- Diger Cesitli Alacaklar 12 18,382 -
5- Diger Cesitli Alacaklar Reeskontu (-) - -
6- Stipheli Diger Alacaklar - -
7- Suipheli Diger Alacaklar Karsiligi (-) -
F- Gelecek Aylara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklan 17 307,668 -
1- Gelecek Aylara Ait Giderler 17 307,668 -
2- Tahakkuk Etmis Faiz ve Kira Gelirleri - -
3- Gelir Tahakkuklari - -
4- Gelecek Aylara Ait Diger Giderler ve Gelir Tahakkuklari - -
G- Diger Cari Varlklar 47,990 61,156

Dip

I- Cari Varhklar
not

1- Gelecek Aylar ihtiyaci Stoklar - B
2- Pesin Odenen Vergiler ve Fonlar 12 32,223 57,851
3- Ertelenmis Vergi Varliklari B B
4-is Avanslari 45 - 39
5- Personele Verilen Avanslar 45 15,767 3,266

6- Sayim ve Tesellim Noksanlari - -
7- Diger Cesitli Cari Varliklar - -
8- Diger Cari Varliklar Karsiligi - -
I- Cari Varliklar Toplami 11,337,548 5,606,260

ilisikteki dipnotlar, bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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31 Aralik 2011 Tarihi itibariyla
Konsolide Olmayan Bilango
(Para Birimi: Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

VARLIKLAR

Bagimsiz Denetimden Bagimsiz Denetimden
Ge¢mis Cari Donem Gegmis Onceki Dénem
31 Aralik 2011 31Aralik 2010
A- Esas Faaliyetlerden Alacaklar - -
1- Sigortacilik Faaliyetlerinden Alacaklar - -
2- Sigortacilik Faaliyetlerinden Alacaklar Karsiligi (-) - -
3- Reasurans Faaliyetlerinden Alacaklar - -
4- Reasurans Faaliyetlerinden Alacaklar Karsiligi (=) - -
5- Sigorta ve Reasurans Sirketleri Nezdindeki Depolar - -
6- Sigortalilara Krediler (lkrazlar) - -
7-Sigortalilara Krediler (lkrazlar) Karsihdi (-) - -
8- Emeklilik Faaliyetlerinden Alacaklar - -
9- Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Stpheli Alacaklar - -
10- Esas Faaliyetlerden Kaynaklanan Stipheli Alacaklar Karsihigi (-) - -
B- lliskili Taraflardan Alacaklar - -
1- Ortaklardan Alacaklar - -
2- istiraklerden Alacaklar - -
3- Bagli Ortakliklardan Alacaklar - -
4- Musterek Yonetime Tabi Tesebbslerden Alacaklar - -
5- Personelden Alacaklar - -
6- Dider iliskili Taraflardan Alacaklar - -
7- lliskili Taraflardan Alacaklar Reeskontu (-) - -
8- lliskili Taraflardan Stipheli Alacaklar - -
9- lliskili Taraflardan Stipheli Alacaklar Karsihdr (-) - -
C- Diger Alacaklar - -
1- Finansal Kiralama Alacaklari - -
2- Kazanilmamis Finansal Kiralama Faiz Gelirleri (-) - -
3- Verilen Depozito ve Teminatlar - -
4- Diger Cesitli Alacaklar - -
5- Diger Cesitli Alacaklar Reeskontu (-) - -
6- Stipheli Diger Alacaklar - -
7- Supheli Diger Alacaklar Karsihidi () -
D- Finansal Varliklar 9 152,527 -
1- Bagl Menkul Kiymetler -
2- Istirakler - -
3- Istirakler Sermaye Taahhutleri (-) -
4-Bagl Ortakliklar 9 152,527 -
5- Bagli Ortakliklar Sermaye Taahhatleri (-) - -
6- Miisterek Yonetime Tabi Tesebbisler - -
7- Misterek Yonetime Tabi Tesebbisler Sermaye Taahhtleri (-) - -
8- Finansal Varliklar ve Riski Sigortalilara Ait Finansal Yatirimlar - -
9- Diger Finansal Varliklar - -
10- Finansal Varliklar Deder Dusdklagu Karsiligi (<) -
E- Maddi Varhklar 6 9,863 -
1- Yatirim Amacli Gayrimenkuller - -
2- Yatinm Amacli Gayrimenkuller Deger DistklGg Karsihigi (-) - -
3- Kullanim Amacli Gayrimenkuller
4- Makine ve Techizatlar
5- Demirbas ve Tesisatlar
6- Motorlu Tasitlar - -
7- Dider Maddi Varliklar (Ozel Maliyet Bedelleri Dahil) - -
8- Kiralama Yoluyla Edinilmis Maddi Varliklar -
9- Birikmis Amortismanlar 6 (1,009) -
10- Maddi Varliklara iliskin Avanslar (Yapiimakta Olan Yatirimlar Dahil) -
F- Maddi Olmayan Varliklar - -
1- Haklar - -
2- Serefiye - -
3- Faaliyet Oncesi Déneme Ait Giderler - -
4- Arastirma ve Gelistirme Giderleri - -
5- Diger Maddi Olmayan Varliklar - -
6- Birikmis Itfalar (-) - -
7- Maddi Olmayan Varliklara iliskin Avanslar -
G-Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklari 17 793 -
1- Gelecek Yillara Ait Giderler 17 793 -
2- Gelir Tahakkuklari - -
3- Gelecek Yillara Ait Diger Giderler ve Gelir Tahakkuklart -
H-Diger Cari Olmayan Varlklar 21 295,406 -
1- Efektif Yabanci Para Hesaplart -
2- Doviz Hesaplari - -
3- Gelecek Yillar Ihtiyac Stoklar - -
4- Pesin Odenen Vergiler ve Fonlar -
5- Ertelenmis Vergi Varliklari 21 295,406 -
6- Diger Cesitli Cari Olmayan Varliklar - -
7- Diger Cari Olmayan Varliklar Amortismani (-) - -
8- Diger Cari Olmayan Varliklar Karsilidi (-)

Dip

1I- Cari Olmayan Varliklar Not

=

[e2][e)]
[ee]
N
D
'

1I- Cari Olmayan Varliklar Toplami 458,589 -
Varliklar Toplami 11,796,137 5,606,260

ilisikteki dipnotlar, bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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31 Aralik 2011 Tarihi itibariyla Hazirlanan
Konsolide Olmayan Bilango
(Para Birimi: Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

YUKUMLULUKLER

Bagimsiz Denetimden Bagimsiz Denetimden

Dip Gegmis Cari Dénem  Gegmis Onceki Dénem

IlI- Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler not 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
A- Finansal Borglar - -
1- Kredi Kuruluslarina Borclar - -
2- Finansal Kiralama islemlerinden Borclar - -
3- Ertelenmis Finansal Kiralama Borclanma Maliyetleri (-) - -
4- Uzun Vadeli Kredilerin Ana Para Taksitleri ve Faizleri - -
5- Cikarilmis Tahviller (Bonolar) Anapara, Taksit ve Faizleri - -
6- Cikarilmig Diger Finansal Varliklar - -
7- Cikanilmus Diger Finansal Varliklar ihrac Farki (-) - -
8- Diger Finansal Borclar (Yukimlalikler) -
B- Esas Faaliyetlerden Borglar 19 5,157,899 -
1- Sigortacilik Faaliyetlerinden Borglar 19 5,157,899 -
2- Reaslirans Faaliyetlerinden Borclar - -
3- Sigorta ve Reaslrans Sirketlerinden Alinan Depolar - -
4- Emeklilik Faaliyetlerinden Borglar - -
5- Diger Esas Faaliyetlerden Borclar - -
6- Diger Esas Faaliyetlerden Borglar Borg Senetleri Reeskontu (-) - -
C-iliskili Taraflara Borclar 19,45 38,988 64,678
1- Ortaklara Borclar - -
2-Istiraklere Borclar 19,45 29,440 -
3- Bagli Ortakliklara Borglar - -
4- Misterek Yonetime Tabi Tesebbiislere Borglar - -
5- Personele Borclar 19,45 9,548 -
6- Diger lliskili Taraflara Borclar 64,678
D- Diger Borglar 19 51,159 123,170
1- Alinan Depozito ve Teminatlar - -
2- Diger Cesitli Borglar 19 51,159 123,170
3- Diger Cesitli Borclar Reeskontu (-) -
E-Sigortacilik Teknik Karsiliklari 17 1,236,991 -
1- Kazanilmamis Primler Karsiligi — Net 17 643,353 -
2- Devam Eden Riskler Karsiligi — Net - -
3- Hayat Matematik Karsiligi — Net -
4- Muallak Hasar ve Tazminat Karsiligi — Net 17 593,638 -
5- ikramiye ve indirimler Karsiligi — Net - -
6- Yatiim Riski Hayat Sigortasi Police Sahiplerine Ait Policeler icin Ayrilan Karsilik — Net - -
7- Diger Teknik Karsiliklar — Net - -
F- Odenecek Vergi ve Benzeri Diger Yiikiimliiliikler ile Karsiliklar 19 106,394 88,636

1- Odenecek Vergi ve Fonlar 81,548 79,553
2- Odenecek Sosyal Givenlik Kesintileri 24,846 9,083

3- Vadesi Ge¢mis, Ertelenmis veya Taksitlendirilmis Vergi ve Diger Yukimlulikler
4- Odenecek Diger Vergi ve Benzeri Yukiimliliikler - - -
5- Donem Kari Vergi ve Diger Yasal Yukimlltk Karsiliklari - -
6- Dénem Karinin Pesin Odenen Vergi ve Diger Yikimlltikleri (-) - -
7- Diger Vergi ve Benzeri Yikamlaltk Karsiliklari -
G- Diger Risklere iliskin Karsiliklar 23 26,949 -
1- Kidem Tazminati Karsiligi - -
2- Sosyal Yardim Sandigi Varlik Aciklari Karsilig -
3- Maliyet Giderleri Karsihig 23 26,949 -

H- Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklar 19 1,325,599 -
1- Gelecek Aylara Ait Gelirler 19 1,135,599 -
2- Gider Tahakkuklari 19 190,000 -

3- Gelecek Aylara Ait Diger Gelirler ve Gider Tahakkuklari - -
I- Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler - -
1- Ertelenmis Vergi YukimlGga - -
2- Sayim ve Teselliim Fazlaliklari - -
3- Diger Cesitli Kisa Vadeli Yukamltltkler - -
Il - Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler Toplami 7,943,979 276,484

ilisikteki dipnotlar, bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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31 Aralik 2011 Tarihi itibaryla Hazirlanan
Konsolide Olmayan Bilango
(Para Birimi: Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

YUKUMLULUKLER

Bagimsiz Bagimsiz

Denetimden Ge¢cmis  Denetimden Gegmis

Dip Cari Donem Onceki Donem

IV- Uzun Vadeli Yiikiimliilikler not 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
A- Finansal Borclar - -
1- Kredi Kuruluslarina Borglar - :
2- Finansal Kiralama islemlerinden Borclar -
3- Ertelenmis Finansal Kiralama Borclanma Maliyetleri (-) - :
4- Cikarilmis Tahviller - :
5- Cikarilmis Diger Finansal Varliklar -
6- Cikarilmis Dider Finansal Varliklar ihrac Farki (-) - -
7- Diger Finansal Borclar (Yukdmlilukler) - :
B- Esas Faaliyetlerden Borclar - -
1- Sigortacilik Faaliyetlerinden Borclar -
2- Reaslrans Faaliyetlerinden Borclar - :
3- Sigorta ve Reastirans Sirketlerinden Alinan Depolar - -
4- Emeklilik Faaliyetlerinden Borclar -
5- Dider Esas Faaliyetlerden Borclar - :
6- Dider Esas Faaliyetlerden Borclar Borc Senetleri Reeskontu (-) - :
C- iliskili Taraflara Borclar E -
1- Ortaklara Borclar -
2- Istiraklere Borclar - -
3-Bagl Ortakliklara Borclar - -
4- Misterek Yonetime Tabi Tesebbdslere Borclar -
5- Personele Borclar - :
6- Diger iliskili Taraflara Borclar - -
D- Diger Borclar - -
1- Alinan Depozito ve Teminatlar -
2- Diger Cesitli Borclar - -
3- Diger Cesitli Borclar Reeskontu (-) -

E- Sigortacilik Teknik Karsiliklari 17 220,307 -
1- Kazanilmamus Primler Karsiligi — Net 17 34,051 -

2- Devam Eden Riskler Karsiligi — Net - -
3- Hayat Matematik Karsiligi — Net - -
4- Muallak Hasar ve Tazminat Karsiligi — Net -
5- ikramiye ve indirimler Karsilidi — Net - -

6- Yatinim Riski Hayat Sigortas! Police Sahiplerine Ait Policeler icin Ayrilan Karsilik — Net -
7- Dider Teknik Karsiliklar — Net 17 186,256 -

F- Diger Yiikiimliiliikler ve Karsiliklari - -
1- Odenecek Diger Yikimlilikler - -

2- Vadesi Gecmis, Ertelenmis veya Taksitlendirilmis Vergi ve Diger Yukamltlukler - -
3- Diger Borc ve Gider Karsiliklari - :
G- Diger Risklere lliskin Karsiliklar 23 19,194 4,082

1- Kidem Tazminati Karsiligi 23 19,194 4,082

2- Sosyal Yardim Sandidi Varlik Aciklari Karsihdi -

H-Gelecek Yillara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklar - -
1- Gelecek Yillara Ait Gelirler - :
2- Gider Tahakkuklari - -
3- Gelecek Yillara Ait Diger Gelirler ve Gider Tahakkuklari - :
I- Diger Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler - -
1- Ertelenmis Vergi YakdmlalGgua -
2- Dider Uzun Vadeli Yikimlltkler - -
IV- Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler Toplami 239,501 4,082

ilisikteki dipnotlar, bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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31 Aralik 2011 Tarihi itibariyla Hazirlanan
Konsolide Olmayan Bilango
(Para Birimi: Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

OZSERMAYE

Bagimsiz Denetimden  Bagimsiz Denetimden

. Dip Gec¢mis CariDonem  Gegmis Onceki Donem

V- Ozsermaye not 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
A- Odenmis Sermaye 5,500,000 5,500,000
1- (Nominal) Sermaye 213,15 5,500,000 5,500,000
2- Odenmemis Sermaye (-) - -
3- Sermaye Duzeltmesi Olumlu Farklari - -
4- Sermaye Diizeltmesi Olumsuz Farklari (-) - -
B- Sermaye Yedekleri - -
1- Hisse Senedi ihrag Primleri - -
2- Hisse Senedi Iptal Karlari - -
3- Sermayeye Eklenecek Satis Karlari - -
4- Yabanci Para Cevirim Farklari - -
5- Diger Sermaye Yedekleri - -
C- Kar Yedekleri - -
1- Yasal Yedekler - -
2- Statil Yedekleri - -
3- Olaganist( Yedekler - -
4- Ozel Fonlar (Yedekler) - -
5- Finansal Varliklarin Degerlemesi - -
6- Diger Kar Yedekleri - -
D- Gecmis Yillar Karlari - 410,725
1- Gegmis Yillar Karlari - 410,725
E-Ge¢mis Yillar Zararlari (-) (174,306) -
1- Gegmis Yillar Zararlari (174,306) -
F-Donem Net Kari (1,713,037) (585,031)
1- Dénem Net Kari - -
2- Dénem Net Zarari (-) (1,713,037) (585,031)
(")zsermaye Toplami 3,612,657 5,325,694
Ozsermaye ve Yiikiimliiliikler Toplami 11,796,137 5,606,260

ilisikteki dipnotlar, bu finansal tablolarin tamamlayici parcalanidir.



Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi FULER HERMES Faaliyet Raporu 201137

31 Aralik 2011 Tarihinde Sona Eren Hesap Dénemine Ait
Konsolide Olmayan Gelir Tablosu
(Para Birimi: Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz

I-TEKNIK BOLUM Dip Denetlmder! ngmls Denetj_mder! Gggmls

not Cari Donem Onceki Donem

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

A- Hayat Disi Teknik Gelir 1,205,693 -

1- Kazanilmis Primler (Reastrér Payi Distlmis Olarak) 988,651 -

1.1- Yazilan Primler (Reasiirdr Payi Digtlmis Olarak) 17 1,666,055 -

1.1.1- Brit Yazilan Primler 17 11,746,034 -

1.1.2- Reasurore Devredilen Primler 10,17 (10,079,979) -

1.?-'Kaz?n|lmam|§ Primler Karsiliginda Degisim (ReasUrdr Payi ve Devreden Kisim 1729 (677,404) i
Dustlmas Olarak)

1.2.1- Kazanilmamis Primler Karsiligi 17 (4,634377) -

1.2.2- Kazanilmamis Primler Karsiliginda Reastror Payi 10,17 3,956,973 -

1.3- Devam Eden Riskler Karsiliginda Degisim (Reastror Payi ve Devreden Kisim
Dusiilms Olarak)

1.3.1- Devam Eden Riskler Karsiligi - -
1.3.2- Devam Eden Riskler Kargiliginda ReasUrér Pay: - -
2- Teknik Olmayan Bolimden Aktarilan Yatirim Gelirleri 217,042 -
3- Diger Teknik Gelirler (Reasurér Payr DiisilmUs Olarak) - -
3.1- Brit Diger Teknik Gelirler - -
3.2- Briit Diger Teknik Gelirlerde Reastrér Pay - -
B- Hayat Disi Teknik Gider (3,792,805) (1,167,601)

1- Gergeklesen Hasarlar (Reastrdr Pay Dustilmis Olarak) 17 (597,810) -
1.1- Odenen Hasarlar (Reas(irdr Payi Diistiimiis Olarak) 17 (4172) -
1.1.1- Briit Odenen Hasarlar 17 (27,069) -
1.1.2- Odenen Hasarlarda Reas(ror Payi 10,17 22,897 -
1.?—IMU§_|Iak Hasarlar Karsiliginda Degisim (Reastirdr Payi ve Devreden Kisim 1729 (593,638) )
Dustlmis Olarak)

1.2.1- Muallak Hasarlar Karsiligi 17 (4,239,926) -
1.2.2- Muallak Hasarlar Karsiliinda ReasUror Pay 10,17 3,646,288 -
2- Ikramiye ve indirimler Karsiliginda Degisim (Reastirér Payi ve Devreden Kisim i )
Dustlmas Olarak)

2.1- ikramiye ve indirimler Karsilgi - -
2.2- ikramiye ve indirimler Karsiliginda Reas(irdr Payi - -
3- Diger Teknik Karsiliklarda Degisim (Reasrdr Payi ve Devreden Kisim Disilmis

Olarak) 17,29 (186,256) -
4- Faaliyet Giderleri 32 (3,008,739) (1,167,601)
C- Teknik Boliim Dengesi- Hayat Disi (A - B) (2,587,112) (1,167,601)

D- Hayat Teknik Gelir - -
1- Kazanilmig Primler (Reastirér Payi Distilmis Olarak) - -
1.1- Yazilan Primler (Reas(ror payi Distlmis Olarak) - -
1.1.1- Brit Yazilan Primler - -
1.1.2- ReasUrére Devredilen Primler - -

1.2- Kazanilmamis Primler Karsiliinda Degisim (ReasUror Payr ve Devreden Kisim
Dustlmus Olarak)

1.2.1- Kazanilmamis Primler Karsiligi - -
1.2.2- Kazanilmamis Primler Karsiliginda Reasurdr Pay - -

1.3- Devam Eden Riskler Karsiliginda Degisim (Reastror Payi ve Devreden Kisim
DusUImas Olarak)

1.3.1- Devam Eden Riskler Karsilig - -
1.3.2- Devam Eden Riskler Karsiliginda Reasuror Payi - -
2- Hayat Bransi Yatinm Geliri - -
3- Yatinimlardaki Gergeklesmemis Karlar - -
4- Diger Teknik Gelirler (Reastrér Payr Distilmus Olarak) - -

ilisikteki dipnotlar, bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.



3s Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi

31 Aralik 2011 Tarihi itibariyla Hazirlanan
Konsolide Olmayan Gelir Tablosu
(Para Birimi: Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz

Denetimden Ge¢gmis  Denetimden Ge¢mis

Dip Cari Dénem Onceki Donem

I-TEKNIK BOLUM not 31Aralik 2011 31 Aralik 2010

E- Hayat Teknik Gider = -
1- Gergeklesen Hasarlar (Reastror Payi Distilms Olarak) - -
1.1- Odenen Tazminatlar (Reasiirér Payi Dustilmus Olarak) - -
1.1.1- Briit Odenen Tazminatlar - -
1.1.2- Odenen Tazminatlarda Reasiirér Payi - -

1.2- Muallak Tazminatlar Karsiliginda Degisim (Reastrdr Payi ve Devreden Kisim
Dusllmis Olarak) - -

1.2.1- Muallak Tazminatlar Karsilig - -
1.2.2- Muallak Hasarlar Karsilidinda Reastror Payi - -

2- ikramiye ve indirimler Kargiliginda Degisim (Reastiror Payi ve Devreden Kisim
Dusiilmus Olarak) - -

2.1- Ikramiye ve indirimler Karsiligi - R
2.2- Ikramiye ve indirimler Karsiliginda Reastirr Payi - -

3- Hayat Matematik Karsiliginda Degisim (Reasurér Payi ve Devreden Kisim
Dusllmis Olarak) - -

3.1- Hayat Matematik Karsiligi - -
3.2- Hayat Matematik Karsiliginda Reasurér Payi - -

4- Yatinm Riski Hayat Sigortasi Police Sahiplerine Ait Poligeler icin Ayrilan
Karsiliklarda Degisim (Reastirdr Payi ve Devreden Kisim Diistilmus Olarak) - -

4.1- Yatnim Riski Hayat Sigortasi Police Sahiplerine Ait Policeler icin Ayrilan
Karsiliklar - -

4.2- Yatinm Riski Hayat Sigortasi Police Sahiplerine Ait Poligeler icin Ayrilan
Karsiliklarda Reastrdr Payi - .

5- Diger Teknik Karsiliklarda Degisim (Reastror Payi ve Devreden Kisim Désdlms
Olarak) - -

6- Faaliyet Giderleri - -
7- Yatinm Giderler - -
8- Yatinmlardaki Gerceklesmemis Zararlar - -
9- Teknik Olmayan Bolime Aktarilan Yatirim Gelirleri - -
F- Teknik Boliim Dengesi- Hayat (D - E) - -
G- Emeklilik Teknik Gelir - -
1- Fon isletim Gelirleri - -
2- Yonetim Gideri Kesintisi - -
3- Giris Aidati Gelirleri - -
4- Ara Verme Halinde Yénetim Gideri Kesintisi - -
5- Ozel Hizmet Gideri Kesintisi - -
6- Sermaye Tahsis Avansi Deder Artis Gelirleri - -
7- Diger Teknik Gelirler - -
H- Emeklilik Teknik Gideri - -
1- Fon isletim Giderleri - -
2- Sermaye Tahsis Avanslari Deder Azalis Giderleri - -
3- Faaliyet Giderleri - -
4- Diger Teknik Giderler - -
I- Teknik Boliim Dengesi- Emeklilik (G- H) - -

ilisikteki dipnotlar, bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.



Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi FULER HERMES Faaliyet Raporu 201139

31 Aralik 2011 Tarihi itibaryla Hazirlanan
Konsolide Olmayan Gelir Tablosu
(Para Birimi: Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz

II-TEKNIK OLMAYAN BOLUM Dip Denetlmder! Gggml§ Denet_l.mderf Gggm|§
not Cari Donem Onceki Donem

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

C- Teknik Boliim Dengesi- Hayat Disi (A-B) (2,587,112) (1,167,601)
F- Teknik Boliim Dengesi- Hayat (D-E) - -
I - Teknik Boliim Dengesi- Emeklilik (G-H) - -
J- Genel Teknik Boliim Dengesi (C+F+l) (2,587,112) (1,167,601)
K- Yatirim Gelirleri 1,114,938 120,143
1- Finansal Yatirimlardan Elde Edilen Gelirler 42 217,042 120,143

2- Finansal Yatirimlarin Nakde Cevrilmesinden Elde Edilen Parlar - -
3- Finansal Yatirimlarin Degerlemesi - -
4- Kambiyo Karlari 4.2 897,896 -
5- istiraklerden Gelirler - -
6- Bagli Ortakliklar ve Miisterek Yonetime Tabi Tesebbiislerden Gelirler - -
7- Arazi, Arsa ile Binalardan Elde Edilen Gelirler - -
8- Turev Uriinlerden Elde Edilen Gelirler - -
9- Diger Yatinmlar - -
10- Hayat Teknik B6limUnden Aktarilan Yatinim Gelirleri - -
L- Yatinim Giderleri (218,051) (291,791)
1- Yatiim Yonetim Giderleri — Faiz Dahil - -
2- Yatirimlar Deger Azalislari - -
3- Yatinmlarin Nakde Cevrilmesi Sonucunda Olusan Zararlar - -

4- Hayat Disi Teknik BolumUne Aktarilan Yatinm Gelirleri (217,042) -
5- Turev Urtinler Sonucunda Olusan Zararlar - -
6- Kambiyo Zararlari 4.2 - (291,791)
7- Amortisman Giderleri 6 (1,009) -

8- Diger Yatinim Giderleri - i
M- Diger Faaliyetlerden ve Olagandisi Faaliyetlerden Gelir ve Karlar ile

Gider ve Zararlar (22.812) 754218
1- Karsiliklar Hesabi 47 (232,061) (4,082)
2- Reeskont Hesabi 47 6,836 -
3- Ozellikli Sigortalar Hesabi - -
4- Enflasyon Diizeltmesi Hesabi - -
5- Ertelenmis Vergi Varligi Hesabi 21 295,406 -
6- Ertelenmis Vergi Yikamllaga Gideri - -
7- Diger Gelir ve Karlar 6 801,367
8- Diger Gider ve Zararlar (16,674) -
9- Onceki Yl Gelir ve Karlari - -
10- Onceki Y1l Gider ve Zararlari (76,325) (43,067)
N- Donem Net Kari veya Zarari (1,713,037) (585,031)
1- Ddnem Kari ve Zarari (1,713,037) (585,031)
2- Donem Kari Vergi ve Diger Yasal YikimlGlik Karsiliklari - -
3- Dénem Net Kar veya Zarari (1,713,037) (585,031)

4- Enflasyon Diizeltme Hesabi - i

ilisikteki dipnotlar, bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.



s« Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi

31 Aralik 2011 Tarihi itibariyla Hazirlanan
Konsolide Olmayan Nakit Akim Tablosu
(Para Birimi: Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Denetimden Bagimsiz Denetimden

2:)': Gecmis Cari Donem Gecmis Onceki Donem
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

A. ESAS FAALIYETLERDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMLARI
1. Sigortacilik faaliyetlerinden elde edilen nakit girisleri 17,185,382 -

2. Reasrans faaliyetlerinden elde edilen nakit girisleri - -

3. Emeklilik faaliyetlerinden elde edilen nakit girisleri - -
4, Sigortacilik faaliyetleri nedeniyle yapilan nakit ¢ikisi (16,937,650) (1,167,601)
5. Reasurans faaliyetleri nedeniyle nakit gikisi - -

6. Emeklilik faaliyetleri nedeniyle nakit cikisi - -
7. Esas faaliyetler sonucu olusan nakit 247,732 (1,167,601)
8. Faiz ddemeleri - -

9. Gelir vergisi 6demeleri - -

10. Diger nakit girisleri 52,934 234,381
11. Diger nakit cikislari (858,205) (34,983)
12. Esas faaliyetlerden kaynaklanan net nakit (557,539) (968,203)

B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMLARI -
1. Maddi varliklarin satisi - -
2. Maddi varliklarin iktisabi 6 (10,872) -
3. Malivarlik iktisabi 9 (152,527) -
4. Mali varliklarin satisi - -

5. Alinan faizler - -

6. Alinan temetttler - R

7. Diger nakit girisleri 903,617 993,308
8. Diger nakit cikislar (446,708) (334,858)
9. Yatinm faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit 293,510 658,450

C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKIMLARI
1. Hisse senedi ihraci - -

2. Kredilerle ilgili nakit girigleri - -

3. Finansal kiralama borglari 6demeleri - -

4. Odenen temettler i j

5. Diger nakit girisleri : _

6. Diger nakit cikislar - _

7. Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit - -
D. KUR FARKLARININ NAKIT VE NAKIT BENZERLERINE OLAN ETKiSi - -

E. Nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen net artis (264,029) (309,753)
F. Donem basindaki nakit ve nakit benzerleri mevcudu 14 3,670,787 3,980,540
G. Donem sonundaki nakit ve nakit benzerleri mevcudu 14 3,406,758 3,670,787

ilisikteki dipnotlar, bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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s Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi

31 Aralik 2011 Tarihi itibariyla Hazirlanan
Konsolide Olmayan Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar
(Para Birimi: Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

1.1

1.2

1.3

1.4

1.5

1.6

1.7

1.8

Genel bilgiler
Ana sirketin adi ve grubun son sahibi

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi'nin (“Sirket") sermayesinde dogrudan veya dolayli hakimiyeti s6z konusu
olan sermaye grubu %99.99 pay ile Euler Hermes SFAC'dIr.

Kurulusun ikametgahi ve yasal yapisi, sirket olarak olustugu iilke ve kayitli biironun adresi (veya eger kayith
biironun oldugu yerden farkliysa, faaliyetin siirdiiriildiigii esas yer)

Sirket, 2008 yilinda Turkiye'de tescil edilmig olup, Turk Ticaret Kanunu (“TTK") hikimlerine gore kurulmus Anonim Sirket stattstndedir.
Sirket Iz Plaza Giz, Ayazaga Yolu No:9 Kat:14 34398, Maslak Istanbul adresinde faaliyet géstermektedir.

isletmenin fiili faaliyet konusu

[T,

Sirket 2 Temmuz 2008 tarihinde kurulmus olup, T.C. Basbakanlik Hazine Mistesarligi'ndan (“Hazine Mstesarligi”) alinan 21 Eylil 2010 tarihli
ve 44474 sayili izin yazisiyla ruhsat alinmig ve kredi sigortasi bransinda faaliyet géstermeye baglamistir.

Sirket'in baslica kurulug amaci, her tarlG kredi sigortaciligi bransinda faaliyet géstermek icin mali ve ticari faaliyetlerde bulunmaktir. Sirket, ana
sozlesmesi geredi yurticinde ve yurtdisinda yapiimasinda yasal olarak sakinca bulunmayan her trli kredi sigortasi, koasirans, reastrans ve
retrosesyon sozlesmeleri yapabilir ve bu konularla ilgili her tirli islemleri gerceklestirebilir.

Kurulusun faaliyetlerinin ve esas ¢alisma alanlarinin niteliklerinin agiklanmasi

Sirket faaliyetlerini, 14 Haziran 2007 tarih ve 26552 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan 5684 sayili Sigortacilik Kanunu (“Sigortacilik Kanunu")
ve bu kanuna dayanilarak Hazine Mustesarligi tarafindan yayimlanan diger yonetmelik ve diizenlemeler cergevesinde ytritmekte olup;
yukanda 1.3 - Isletmenin fiili faaliyet konusu notunda belirtilen sigortacilik branslarinda faaliyetlerini siirdiirmektedir.

Kategorileri itibariyla donem icinde calisan personelin ortalama sayisi

Kategorileri itibariyla donem icinde ¢alisan personelin ortalama sayisi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Ust diizey yoneticiler 2 2
Diger personel 13 7
Toplam 15 9

Ust yonetime saglanan iicret ve benzeri menfaatler

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren hesap doneminde, yonetim kurulu baskan ve Gyeleriyle genel midr, genel koordinatér, genel madur
yardimcilari gibi Gst dlizey yoneticilere saglanan (icret ve benzeri menfaatlerin toplam tutari 932,265 TL'dir (31 Aralik 2010: 673,565 TL).

Finansal tablolarda; yatirim gelirlerinin ve faaliyet giderlerinin (personel, yonetim, arastirma gelistirme, pazarlama ve satis,
disaridan saglanan fayda ve hizmetler ile diger faaliyet giderleri) dagitiminda kullanilan anahtarlar

Sirketlerce hazirlanacak olan finansal tablolarda kullanilan anahtara iligkin usul ve esaslar, Hazine Mistesarligi tarafindan 4 Ocak 2008 tarih ve
2008/1 sayili “Sigortacilik Hesap Plani Cercevesinde Hazirlanmakta Olan Finansal Tablolarda Kullanilan Anahtarlarin Usul ve Esaslarina iliskin
Genelge” ¢ercevesinde belirlenmistir.

Buna gore, sirket tarafindan hayat disi teknik karsiliklar kargilayan varliklarin yatirma yénlendirilmesinden elde edilen tim gelirler, teknik
olmayan bélimden teknik bolime aktarilmakta, diger yatirim gelirleri ise teknik olmayan béliim altinda siniflandiriimaktadir.

Finansal tablolarin tek bir sirket mi yoksa sirketler grubunu mu icerdigi

ilisikteki finansal tablolar, sadece Sirket'in finansal bilgilerini icermekte olup, 2.2 — Konsolidasyon notunda daha detayli anlatildigji Gizere 31
Aralik 2011 tarihi itibariyla konsolide finansal tablolar hazirlanacaktir.



Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi FULER HERMES Faaliyet Raporu 201143

31 Aralik 2011 Tarihi itibaryla Hazirlanan
Konsolide Olmayan Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar
(Para Birimi: Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

1 Genel bilgiler (devami)

1.9 Raporlayan isletmenin adi veya diger kimlik bilgileri ve bu bilgide dnceki raporlama donemi sonundan beri olan degisiklikler

Sirket'in Ticaret Unvani : Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi

Sirket'in Genel MidUrlGgu'nin Adresi . |z Plaza Giz, Ayazaga Yolu No:9 Kat:14
Maslak/istanbul

Sirket'in elektronik site adresi : www.EulerHermes.com.tr

Yukarida sunulan bilgilerde raporlama dénemi sonundan itibaren herhangi bir degisiklik olmamistir.
1.10 Raporlama doneminden sonraki olaylar

Raporlama doneminden sonraki olaylara iliskin agiklamalar Not 46 — Raporlama déneminden sonra ortaya ¢ikan olaylar notunda detayli
olarak sunulmustur.

2 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti
2.1 Hazirlik esaslan
2.1.1 Finansal tablolarin diizenlenmesinde kullanilan temeller ve kullanilan 6zel muhasebe politikalariyla ilgili bilgiler

Sirket, finansal tablolarini, Sigortacilik Kanunu’nun 18 inci maddesine dayanilarak Hazine Mistesarligi tarafindan yayimlanan “Sigorta ve
ReasUrans ile Emeklilik Sirketlerinin Finansal Raporlamalar Hakkinda Yonetmelik” hikiimleri geregince yirirlikte bulunan diizenlemeler
cercevesinde Tirkiye Muhasebe Standartlari (“TMS"), Turkiye Finansal Raporlama Standartlari (“TFRS") ve Hazine MUstesarligi tarafindan
muhasebe ve finansal raporlama esaslarina iliskin yayimlanan diger yonetmelik, agiklama ve genelgelere (timi “Raporlama Standartlari™)
uygun olarak hazirlamaktadir.

So6z konusu yénetmeligin 4 Gncl maddesinde; sigorta sézlesmelerine, bagl ortaklik, birlikte kontrol edilen ortaklik ve istiraklerin
muhasebelestirilmesi ve konsolide finansal tablolar, kamuya agiklanacak finansal tablolar ile bunlara iliskin aciklama ve dipnotlarin
dtzenlenmesine iliskin usul ve esaslarin Hazine Mustesarligi'nca cikarilacak tebligler ile ayriyeten belirlenecegi belirtilmistir.

Tirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu'nun (“TMSK") “Sigorta sozlesmelerine” iliskin 4 numarali standardi 31 Aralik 2005 tarihinden sonra
baslayan hesap donemleriiin gecerliolmak Gizere, 25 Mart 2006 tarihinde yGrUrlige girmis olmakla birlikte, UluslararasiMuhasebe Standartlari
Kurulu'nun sigorta sozlesmelerine iliskin projesinin ikinci b6lima heniiz tamamlanmadidi igin TFRS 4'Gn bu agamada uygulanmayacagi
belirtilmis, bu kapsamda 7 Agustos 2007 tarih ve 26606 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren yararlGge giren
teknik karsiliklari konu alan “Sigorta ve Reastirans ile Emeklilik Sirketlerinin Teknik Karsiliklarina ve Bu Karsiliklarin Yatirlacagi Varliklara iliskin
Yonetmelik” (“Teknik Karsiliklar Yonetmeligi”) ve sonrasinda bu yonetmelige istinaden agiklama ve diizenlemelerin oldugu bir takim genelge
ve sektdér duyurulan yayimlanmustir. Bu yonetmelik, genelge ve sektdr duyurular ile getirilen dizenlemelere iliskin uygulanan muhasebe
politikalari ileriki bolimlerde her biri kendi basligi altinda 6zetlenmistir.

Sirket, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, sigortacilik ile ilgili teknik karsiliklarini, 5684 Sayili Sigortacilik Kanunu gergevesinde gikarilan ve 28
Temmuz 2010 tarih ve 27655 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak 30 Eylil 2010 tarihi itibariyle yirirlige girmis olan degisikler sonrasi
“Sigorta ve Reastirans ile Emeklilik Sirketlerinin Teknik Karsiliklarina ve Bu Karsiliklanin Yatirilacagi Varliklara iliskin Yonetmelik” ve ilgili diger
mevzuat cercevesinde hesaplamis ve konsolide olmayan finansal tablolara yansitmistir.

Bagh ortaklik, birlikte kontrol edilen ortaklik ve istiraklerin muhasebelestirilmesi hususu Hazine Mustesarligi tarafindan yayimlanan
28 Aralik 2007 tarih ve 2007/26 sayill “Bagl Ortaklik, Birlikte Kontrol Edilen Ortaklik ve istiraklerin Muhasebelestirilmesine liskin
Genelge"” ile diizenlenmistir. Buna gore; bagh ortaklik, birlikte kontrol edilen ortaklik ve istiraklerin muhasebelestiriimesine iliskin Hazine
Mustesarligi'nca teblig cikarilincaya kadar, uygulamada aksaklik olmamasini teminen, bagl ortaklik, birlikte kontrol edilen ortaklik ve
istiraklerin muhasebelestiriimesinin TMSK'nin ilgili dizenlemeleri cercevesinde yapilmasi gerekli gortlmastir. 31 Aralik 2008 tarih ve 27097
sayili (4. Miikerrer) Resmi Gazete'de yayimlanan “Sigorta ve Reasurans Sirketleri ile Emeklilik Sirketlerinin Konsolide Finansal Tablolarinin
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Diizenlenmesine iliskin Teblig" yayimlanarak séz konusu tebligde éngérilen tarihler itibaryla konsolidasyon esaslari yirirliige konulmustur.
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2.1

Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)

Hazirhk esaslari (devarmi)

2.1.2 Finansal tablolarin anlagilmasi icin uygun olan diger muhasebe politikalar

Diger muhasebe politikalarina iliskin bilgiler, yukarida 2.7.7 - Finansal tablolarin diizenlenmesinde kullanilan temeller ve kullanilan ézel
muhasebe politikalariyla ilgili bilgiler kisminda ve bu raporun miteakip bolimlerinde her biri kendi bashgi altinda agiklanmistir.

2.1.3 Gegerli ve raporlama para birimi

ilisikteki finansal tablolar, Sirket'in fonksiyonel para birimi olan TL cinsinden sunulmustur.

2.1.4 Finansal tablolarda sunulan tutarlarin yuvarlanma derecesi

TL olarak verilen finansal bilgiler, en yakin tam TL dederine yuvarlanarak gésterilmistir.

2.1.5 Finansal tablolarin diizenlenmesinde kullanilan 6l¢iim temeli

Finansal tablolar, tarihi maliyet esasina gére hazirlanmistir.

2.1.6 Muhasebe politikalari, muhasebe tahminlerinde degisiklikler ve hatalar

2.2

Cari donemde muhasebe politikalarinda yapilan bir degisiklik veya tespit edilen hata bulunmamaktadir.
Muhasebe tahminlerine iliskin aciklamalar 3 — Gnemli muhasebe tahminleri ve hiikiimlerinotunda verilmistir.
Konsolidasyon

Hazine MUstesarligi tarafindan 31 Aralik 2008 tarih ve 27097 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan “Sigorta ve Reastrans Sirketleri ile Emeklilik
Sirketlerinin Konsolide Finansal Tablolarinin Diizenlenmesine iligkin Teblig” (“Konsolidasyon Tebligi") ile sigorta, reastirans ve emeklilik
sirketlerinin; 31 Mart 2009 tarihinden itibaren konsolide finansal tablo yayimlamasi istenmektedir. Bu cercevede, Sirket'in bagl ortakligi
konumundaki Euler Hermes Risk Yonetimi ve Danismanlik Hizmetleri Limited Sirketi (“Euler Hermes Risk Yonetimi") finansal tablolari tam

konsolidasyon yéntemine gore konsolide edilmek suretiyle ayrica konsolide finansal tablolar hazirlanacaktir.

Hazine Mistesarligi'nin 12 Agustos 2008 tarih 2008/36 sayili “Sigorta ve Reasirans ile Emeklilik Sirketlerinin Bagh Ortaklik, Birlikte Kontrol
Edilen Ortaklik ve istiraklerdeki Yatinimlarinin Bireysel Finansal Tablolarina Yansitilmasina iliskin Sektér Duyurusu”nda, bireysel finansal tablo
hazirlanmasi sirasinda bagl ortaklik, birlikte kontrol edilen ortaklik ve istiraklerdeki yatinmlarin TMS 27 — Konsolide ve Bireysel Finansal
Tablolar standardinin 37 nci paragrafinda belirtilen maliyet yéntemine veya TMS 39 — Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme
standardina uygun olarak muhasebelestirilmesinin mimkin oldugu belirtilmektedir. S6z konusu duyurulara paralel olarak, Sirket raporlama
dénemi sonu itibariyla istiraklerini, varsa deger distkluga ile ilgili karsiliklar ayirmak suretiyle, maliyet ydntemine gére muhasebelestirmistir.

Boliim raporlamasi

Bir faaliyet bolim, Sirket'in faaliyet gosterdigi is alanlarinin, diger faaliyet béltimleriile yapilan islemlerden dogan hasilat ve harcamalar dahil,
hasilat elde eden ve harcama yapabilen ve Yonetim Kurulu (karar almaya yetkili mercii olarak) tarafindan faaliyet sonuglari dizenli bir sekilde
gbzden gegirilen, performansi 6lgilen ve finansal bilgileri ayirt edilebilen bir parcasidir. Sirket'in faaliyet gosterdigi ana cografi alan Turkiye
oldugu icin cografi bélimlere gore raporlama ve sadece tek bir raporlanabilir bolim olarak takip edilen hayat disi sigortacilik alaninda faaliyet
gosterdigi icin faaliyet alani bolimlerine gore raporlama sunulmamistir.

Yabanci para karsiliklari

islemler, Sirket'in fonksiyonel para birimi olan TL olarak kaydedilmektedir. Yabanci para cinsinden gerceklestirilen islemler, islemlerin
gerceklestirildigi tarihlerdeki gegerli olan kurlardan kaydedilmektedir. Raporlama ddnemi sonu itibariyla, yabanci para cinsinden olan parasal
varlik ve yikimlilikler, raporlama donemi sonundaki kurlardan TL'ye cevrilmekte ve gevrim sonucu olusan gevrim farklari satilmaya hazir
finansal varliklarin gercege uygun deger degisimleri Gzerinden olusan kur farklari harig, sonucun pozitif veya negatif olmasina gére ilisikteki
finansal tablolarda kambiyo karlari ve kambiyo zararlari hesaplarina yansitilmaktadir.
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2 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)
2.5 Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar maliyet degerleri Gizerinden kayitlara yansitilmaktadir. Amortisman, maddi duran varliklarin maliyetleri veya yeniden
degerlenmis tutarlari izerinden maddi varliklarin faydali 6mdrleri esas alinarak dogrusal amortisman yéntemi kullanilarak ayrilmaktadir.

Maddi duran varliklarin elden ¢ikarilmasindan dogan kazang ve kayiplar net elden cikarma hasilati ile ilgili maddi duran varligin net defter
degerinin arasindaki fark olarak hesaplanmakta ve ilgili donemin gelir tablosuna yansitilmaktadir.

Maddi duran varliklara yapilan normal bakim ve onarim harcamalari gider olarak muhasebelestirilmektedir.
Maddi duran varliklar Gzerinde rehin, ipotek ve benzeri herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Muhasebe tahminlerinde, cari déneme énemli bir etkisi olan ya da sonraki dénemlerde énemli bir etkisi olmasi beklenen degisiklik
bulunmamaktadir.

Maddi duran varliklar icin ilgili amortisman paylari faydali mdarleri esas alinarak kayitl degerleri Gzerinden dogrusal amortisman ydntemi
kullanilarak hesaplanmaktadir. Maddi duran varliklarin amortismaninda kullanilan oranlar ve tahmini ekonomik émr olarak éngértlen
sureler asagidaki gibidir:

. Tahmini Ekonomik Amortisman
Maddi Duran Varliklar Smiir (Vi) Orani (%)
Makine ve techizatlar 4 25

2.6 Yatinm amach gayrimenkuller

Sirket'in yatinm amagli elinde bulundurdugu gayrimenkuli bulunmamaktadir.
2.7 Maddi olmayan duran varliklar

Sirket'in maddi olmayan duran varligi bulunmamaktadir.
2.8 Finansal varliklar

Finansal varliklar; nakit mevcudunu, sézlesmeden dogan ve karsi taraftan nakit veya baska bir finansal varlik edinme veya karsilikli olarak
finansal araclari degistirme hakkini ya da karsi tarafin sermaye araci islemlerini ifade eder.

Finansal varliklar, alim-satim amacli finansal varliklar, vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar, satiimaya hazir finansal varliklar ve kredi
ve alacaklar olarak dort grupta siniflandirilabilir.

Raporlama dénemi sonu itibariyla, Sirket'in alim-satim amagli, satilmaya hazir veya vadeye kadar elde tutulacak olarak siniflandirdig
finansal varliklari bulunmamaktadir. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

Kredli ve alacaklar, sabit veya belirlenebilir nitelikte 6demelere sahip olan, aktif bir piyasada islem gérmeyen ve borgluya para, mal ve hizmet
saglama yoluyla yaratilan tirev olmayan finansal varliklardir. Sirket'in finansal tablolarinda kredi ve alacaklar, var ise deger distklGgu igin
ayrilan karsilik tutari diistlerek, faizsiz bir alacak olmasi durumunda iskonto edilmis degerleriyle; faizli bir alacak olmasi durumunda ise, etkin
faiz yontemiyle hesaplanan itfa edilmis maliyetleri ile muhasebelestirilmektedir.

Bagh ortakhiklar, Sirket'in faaliyetlerinden fayda saglamak amaciyla finansal ve faaliyet politikalarini yonetme giicline sahip oldugu
isletmelerdir. Bagl ortakliklar, Sirket'in konsolide olmayan finansal tablolarinda, varsa deger distkluga ile ilgili karsilik distldikten sonra,
maliyet bedelleri ile finansal tablolara yansitiimaktadir.

Finansal varliklar, bu varliklar Gzerindeki sézlesmeye bagli haklardaki kontrol kaybedildigi zaman kayitlardan gikarilir. Bu durum bu haklarin
gerceklesmesi, vadesinin dolmasi veya teslim edilmesi durumunda olusur.
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2.9

Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)
Varhklarda deger diisiikligii

Nakit akis tablolarinin hazirlanmasina esas olan “nakit ve nakit benzerleri”; Sirket'in serbest kullaniminda olan veya bloke olarak tutulmayan
kasa, alinan cekler, diger nakit ve nakit benzeri varliklar ve vadesiz banka mevduatlari ile orijinal vadesi ti¢ aydan kisa olan bankalardaki vadeli
mevduatlar ile menkul kiymetlere yapilan yatirimlar olarak tanimlanmaktadir.

Finansal varliklarda deger diisiikliigii

Sirket her raporlama doneminde, bir finansal varlik veya finansal varlik grubunun deger distkligine ugradigina iliskin ortada tarafsiz
gostergelerin bulunup bulunmadidi hususunu dederlendirir. Bir finansal varlik ya da finansal varlik grubu, sadece ve sadece ilgili varliin
ilk muhasebelestirilmesinden sonra bir veya birden fazla zarar/kayip olayinin meydana geldigine ve s6z konusu zarar olayinin ilgili finansal
varligin veya varlik grubunun gtivenilir bir bicimde tahmin edilebilen gelecekteki tahmini nakit akislari Gzerindeki etkisi sonucunda deger
distklGgune ugradigina iliskin tarafsiz bir gostergenin bulunmasi durumunda deger dustkligine ugradigi varsayilir ve deger distklagu
zarari olusur.

Alacaklar, tahsil edilememe riskine karsi 6zel karsiliklari diistildiikten sonraki net tutarlariyla gosterilmistir. Kredi ve alacaklar tutarlarinin tahsil
edilemeyecek oldugunu diizenli incelemeler neticesinde gésteren bir durumun séz konusu olmasi halinde alacaklar igin tahsil edilebilecegi
tutara kadar ozel karsilik ayrilmaktadir. Sermaye araglarinin geri kazanilabilir tutari o aracin gercede uygun degeridir. Gergede uygun
degerleriyle 6lctlen borglanma araglarinin geri kazanilabilir tutari tahmini gelecekteki nakit akimlarinin piyasadaki faiz oranlar ile bugtinkd
degere indirgenmis halini ifade eder.

Deger dlsuklGgu kayitlara alindiktan sonra olusan bir olay eder deder distklGginin geri cevrilmesini nesnel olarak sagliyorsa deger
diisiiklagu geri cevrilir. tfa edilmis maliyet ile dlctilen finansal varliklar ile satiimaya hazir finansal varlik olarak siniflandirlmis borclanma
senetlerindeki deger distklGginin geri cevrilmesi gelir tablosundan yapilir. Satilmaya hazir finansal varlik olarak siniflandirilmis sermaye
araclarindan olusan finansal varliklardaki deger diistikliginin geri gevrilmesi ise dogrudan 6zkaynaklardan yapilir.

Duran varliklarda deger diisiikliigii

Sirket, her raporlama déneminde varliklarinin deger dustklagtne ugramis olabilecegine dair herhangi bir belirtinin bulunup bulunmadigini
degderlendirmektedir. Boyle bir belirtinin mevcut olmasi durumunda ilgili varligin geri kazanilabilir tutarini TMS 36 — Varliklarda Deger
Diisiikliigine fliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi cercevesinde tahmin etmekte ve geri kazanilabilir tutarin ilgili varhigin defter degerinin
altinda olmasi durumunda degder diistkliga karsihgi ayirmaktadir.

Dénemin reeskont ve karsilik giderleri 47 — Diger notunda detayl olarak sunulmustur.

2.10 Tiirev finansal araclar

Raporlama dénemi sonu itibariyla, Sirket'in tirev finansal araglari bulunmamaktadir. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

2.11 Finansal varliklarin netlestirilmesi

Finansal varliklar ve borglar, Sirket'in netlestirmeye yonelik bir hakka veya yaptirim gtictine sahip olmasi ve ilgili finansal aktif ve pasifi net
tutarlar Gzerinden tahsil etme/ddeme niyetinde olmasi veya ilgili finansal varligi ve borcu eszamanli olarak sonuglandirma hakkina sahip
olmasi durumlarinda bilangoda net tutarlari izerinden gosterilmektedir.

Gelir ve giderler, sadece Raporlama Standartlari’'nca izin verildigi stirece veya Sirket'in alim satim islemleri gibi benzer islemler sonucu olusan
kar ve zararlar igin net olarak gosterilmektedir.
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2 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)

2.12 Sermaye

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Sirket'in sermayesinde dogrudan veya dolayli hakimiyeti s6z konusu olan sermaye grubu %99.99 pay ile Euler
Hermes SFAC'dir. 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Sirket'in sermaye ve ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Pay Tutar Pay Orani Pay Tutari Pay Orani

Adi (TL) (%) (TL) (%)

Euler Hermes SFAC 5,499,996 %99.99 5,499,996 %99.99
Diger 4 4 9%0.01
f)denmis Sermaye 5,500,000 %100 5,500,000 %100

31 Aralik2011 tarihiitibariyla, Sirket'in 6denmis sermayesi 5,500,000 TL olup, sermaye her biri 1 TL nominal degerdeki toplam 5.500.000

adet hisseye bélinmistar.

Donem icinde yapilan sermaye artirimlari ve kaynaklari
Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

Sermayeyi temsil eden hisse senetlerine taninan imtiyazlar
Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

Sirket'te kayith sermaye sistemi

Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

Sirket'in geri satin alinan kendi hisseleri

Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

2.13 Sigorta ve yatirim sozlesmeleri - siniflandirma

Polige sahibinin olumsuz etkilenmesine neden olan, 6nceden tanimlanmis gelecekteki belirsiz bir olayin (sigorta ile teminat altina alinan
olay) gerceklesmesi durumunda, Sirket'in police sahibinin zararini tazmin etmeyi kabul etmek suretiyle &nemli bir sigorta riskini kabullendigi
sozlesmeler sigorta sozlesmesi olarak siniflandiriimaktadir. Sigorta riski, finansal risk diginda kalan riskleri kapsamaktadir. Sigorta sdzlesmeleri
kapsaminda alinmig olan bitiin primler yazilan primler hesabi altinda gelir olarak muhasebelestiriimektedir.

Degiskeni sozlesmenin taraflarindan birine 6zgt olmayan finansal olmayan bir degisken durumunu hesaba katan belirli bir faiz orani, finansal
arag fiyati, mal fiyati, déviz kuru, faiz veya fiyat endeksleri, kredi notu ya da kredi endeksi veya diger degiskenlerin bir veya daha fazlasindaki
yalnizca degisikliklere dayanan 6demeyi yapmayi 6ngoren sozlesmeler yatinm sozlesmeleri olarak siniflandiriimaktadir.

Raporlama dénemi sonu itibariyla Sirket'in dnceden belirlenmis bir riski teminat altina alan yatinm sézlesmesi olarak siniflandiriimig

sozlesmesi bulunmamaktadir. (31 Aralik 2010: Yoktur.)



ss Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi

31 Aralik 2011 Tarihi itibariyla Hazirlanan
Konsolide Olmayan Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar
(Para Birimi: Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

2

2.14

2.15

2.16

Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)
Sigorta ve yatirim sozlesmelerinde istege bagh katiim 6zellikleri

Sigorta ve yatirim sozlesmelerindeki istege bagli katilim 6zelligi, garanti edilen faydalara ilaveten, asagida yer alan ek faydalara sahip olmaya
yonelik s6zlesmeye dayali bir haktir.

(i) Sozlesmeye dayali toplam faydalarin énemli bir kismini teskil etmeye namzet;

(i) Tutarive zamanlamasi sozlesme geregi ihrag edenin takdirinde olan; ve

(i) Sézlesme geregi asadidakilere dayali olan:
(7)Belirli bir s6zlesmeler havuzunun veya belirli bir sézlesme tiiriiniin performansina;
(2)ihrag eden tarafindan elde tutulan belirli bir varlik havuzunun gerceklemis ve/veya gerceklesmemis yatinim gelirlerine; veya
(3)S6zlesme ihrag eden sirketin, fonun veya baska bir isletmenin kar veya zararina.

Sirket'in raporlama dénemi sonu itibariyla, istege bagli katilim 6zelligi olan sigorta veya yatirim sézlesmesi bulunmamaktadir.
(31 Aralik 2010: Yoktur.)

istege bagh katiim 6zelligi olmayan yatinm sozlesmeleri
Sirket'in raporlama donemi sonu itibariyla, istege bagl katilim 6zelligi olmayan yatirim sdzlesmesi bulunmamaktadir. (31 Aralik 2010: Yoktur.)
Borglar

Finansal yikimliiliikler; baska bir isletmeye nakit ya da baska bir finansal varlik verilmesini gerektirecek islemler sonucunda olusan
yukumlilikleri ifade etmektedir. Sirket'in finansal tablolarinda yer alan finansal yikamlultkler, etkin faiz yéntemine gore itfa edilmig maliyet
bedelleri Gizerinden gosterilmektedir. Bir finansal ytkimlultk ddendiginde kayitlardan gikarilmaktadir.

2.17 Vergiler

Kurumlar vergisi

Kurum kazanclar %20 oraninda kurumlar vergisine tabidir. Bu oran, kurumlarin ticari kazancina vergi yasalari geregince indirimi kabul
edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan istisna (istirak kazanclari istisnasi gibi) ve diger indirimlerin (yatirnm tesvikleri
gibi) sonucu bulunacak vergi matrahina uygulanir. Kar dagitiimadigi takdirde baska bir vergi 6denmemektedir.

Tarkiye'deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi aracilidi ile gelir elde eden kurumlar ile Tirkiye'de yerlesik kurumlara 6denen kar paylarindan
(temettuler) stopaj yapillmaz. Bunlar disindaki kurumlara yapilan temettli ddemeleri (zerinde %15 oraninda stopaj uygulanir. Dar mukellef
kurumlara ve gercek kisilere yapilan kar dagitmlarina iliskin stopaj oranlarinin uygulanmasinda, ilgili Cifte Vergilendirmeyi Onleme
Anlasmalarinda yer alan uygulamalar da g6z 6niinde bulundurulur. Karin sermayeye ilavesi, kar dagitimi sayilmaz ve stopaj uygulanmaz.

Gegici vergiler o yil kazanglarinin tabi oldugu kurumlar vergisi oraninda hesaplanarak ddenir. Yil icinde édenen gegici vergiler, o yilin yillik
kurumlar vergisi beyannamesi tizerinden hesaplanan kurumlar vergisine mahsup edilebilmektedir.

Tirk vergi mevzuatina gére beyanname zerinde gésterilen mali zararlar 5 yil asmamak kaydiyla ddnem kurum kazancindan indirilebilirler.
Sirket'in 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla 2,088,456 TL tutarinda indirilebilir mali zarari bulunmaktadir (31 Aralik 2010: 603,955 TL).

Turkiye'de 6denecek vergiler konusunda vergi otoritesi ile mutabakat saglamak gibi bir uygulama bulunmamaktadir. Kurumlar vergisi
beyannameleri hesap doneminin kapandigi ayi takip eden dordinci ayin 25'inci giini aksamina kadar bagl bulunulan vergi dairesine
verilir. Bununla beraber, vergi incelemesine yetkili makamlar bes yil zarfinda muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve hatali islem tespit edilirse
6denecek vergi miktarlari degisebilir.
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2 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)
2.17 Vergiler (devami)
Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi borcu veya varligi, TMS 12 — Gelir Vergileri standardi uyarinca varliklarin ve borglarin finansal tablolarda gosterilen degerleriile
yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlari arasindaki “gegici farklar” Gizerinden vergi etkilerinin hesaplanmasiyla belirlenmektedir.
Vergi mevzuatina gore varliklarin yada borglarin iktisap tarihinde olusan mali ya da ticari kari etkilemeyen farklar bu hesaplamanin disinda
tutulmaktadir.

Hesaplanan ertelenmis vergi varliklari ile ertelenmis vergi yakimliltkleri, finansal tablolarda, sadece Sirket'in cari vergi varliklarini, cari vergi
yukamlalikleri ile netlestirmek icin yasal bir hakki varsa net olarak gésterilmektedir.

Varliklarin dederlemesi sonucu olusan degerleme farklari gelir tablosunda muhasebelestirilmisse, bunlara iliskin cari donem kurumlar
vergisi ile ertelenmis vergi geliri veya gideri de gelir tablosunda muhasebelestirilmektedir. ilgili varliklarin degerlemesi sonucu olusan
degerleme farklar dogrudan dogruya 6zkaynak hesaplarinda muhasebelestirilmisse, ilgili vergi etkileri de dogrudan 6zkaynak hesaplarinda
muhasebelestirilmektedir.

Transfer fiyatlandirmasi

Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 13 Ginct maddesinin transfer fiyatlandirmasi yoluyla “6rtiili kazang dagitimi” basligi altinda transfer fiyatlandirmasi

konusu islenmekte olup; 18 Kasim 2007 tarihinde yayimlanan “Transfer Fiyatlandirmast Yoluyla Ortiilii Kazang Dagitimi Hakkinda Genel Teblig"i bu
konu hakkinda uygulamadaki detaylar belirlemistir.

ilgili teblige gore, eger vergi miikellefleri ilgili kuruluslarla (kisilerle), fiyatlandirmalan emsallere uygunluk ilkesi cercevesinde yapilmayan Griin,
hizmet veya mal alim ve satim islemlerine giriyorlarsa, ilgili karlar transfer fiyatlamasi yoluyla 6rtGlG bir sekilde dagitildigi kanaatine varilacaktir. Bu
tarz transfer fiyatlamasi yoluyla 6rtild kar dagitimlar kurumlar vergisi agisindan vergi matrahindan indirilemeyecektir.

2.18 Calisanlara saglanan faydalar
Kidem tazminati karsilig

Turk Is Kanunu'na gére, Sirket bir senesini doldurmus olan ve istifa veya kotii davranis disindaki sebeplerden Sirket'le iliskisi kesilen veya hizmet
yilini dolduran ve emekliligini kazanan, askere cagrilan veya vefat eden personeliicin kidem tazminati 8demekle yiikiimliidir. Odenecek tazminat
her hizmet yiliicin bir aylik maas tutari kadardir ve bu miktar 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, hiikimet tarafindan belirlenen 2,732 TL (31 Aralik 2010:
2,517 TL) ile sinirlandiriimistir.

TMS 19 — Calisanlara Saglanan Faydalar standardi kidem tazminati karsiidi hesaplamasinda aktleryal metotlarin kullanilmasini
gerektirmektedir. 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla kullanilan aktGeryal tahminler séyledir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
iskonto Orani %4.66 %4.66
Beklenen Maas/Tavan Artig Orani %5.10 %5.10

Tahmin Edilen Personel Devir Hizi - -

Yukarida belirtilen beklenen maas/tavan artig orani TCMB'nin yillik enflasyon tahminlerine gére belirlenmistir.
Calisanlara saglanan diger faydalar

Sirket, calisanlarinin bir hesap dénemi boyunca sundugu hizmetler karsiiginda 6denmesi beklenen iskonto edilmemis, calisanlara saglanan
kisa vadeli faydalar icin finansal tablolarinda TMS 79kapsaminda karsilik ayirmaktadir.
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2

Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)

2.19 Karsihklar

Gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yikiimlalGgin bulunmasi, yikimlGligin yerine getirilmesinin muhtemel olmasi ve yakamlalik
tutarinin gvenilir bir sekilde 6lgilebilmesi durumunda s6z konusu karsilik muhasebelestirilmektedir. Karsiliklar, raporlama donemi sonu
itibartyla yikiimlalagin yerine getirilmesi icin yapilacak harcamanin Sirket yonetimi tarafindan yapilan en iyi tahminine gére hesaplanir ve
etkisinin 6nemli oldugu durumlarda bugtinki degerine indirmek suretiyle iskonto edilir. Tutarin yeterince glvenilir olarak élctlemedigi ve
yukimliligin yerine getirilmesi igin Sirket'ten kaynak ¢ikma ihtimalinin bulunmadigr durumlarda séz konusu yGkamlaltk “kosullu” olarak
kabul edilmekte ve dipnotlarda agiklanmaktadir.

Kosullu varliklar gegmis olaylardan kaynaklanan ve Sirket'in tam anlamiyla kontroliinde bulunmayan, bir veya daha fazla kesin mahiyette
olmayanolayinileridegerceklesipgerceklesmemesiile teyitedilecekolanvarliklardir. Sirket kosulluvarliklari finansal tablolarayansitmamaktadir
ancak ilgili gelismelerin finansal tablolarda dogru olarak yansitilmalarini teminen kosullu varliklarini stirekli olarak degerlendirmeye tabi
tutmaktadir. Ekonomik faydanin Sirket'e girmesinin neredeyse kesin hale gelmesi durumunda ilgili varlik ve buna iliskin gelir, degisikligin
olustugu dénemin finansal tablolarina dahil edilmekte, ekonomik fayda girisinin muhtemel hale gelmesi durumunda ise s6z konusu kogullu
varlik finansal tablo dipnotlarinda agiklanmaktadir.

2.20 Gelirlerin muhasebelestirilmesi

Yazilan primler ve 6denen hasarlar

Yazilan primler, dénem icinde tanzim edilen policelerin yani sira ge¢mis yillarda tanzim edilen police primlerinden iptaller, vergiler ve
reastrérlere devredilen primler dtsildikten sonra kalan tutari temsil etmektedir. Yazilan briit primler Gzerinden reasirdr firmalara devredilen
primler kar/zarar hesaplarinda “reastrore devredilen primler” icerisinde gosterilmek suretiyle muhasebelestiriimektedir.

Hasarlar édendikge gider yazilmaktadir. Donem sonunda rapor edilip heniz fillen édenmemis hasarlar ile gerceklesmis ancak rapor
edilmemis hasarlar, muallak hasar ve tazminatlar karsiigi ayrilmak suretiyle giderlestirilmektedir. Muallak ve 6denen hasarlarin reastror
paylari bu karsiliklar icerisinde netlestirilmektedir.

Riicu gelirleri

Hazine Mistesarlidi'min 20 Eylil 2010 tarihli “Riicu ve Sovtaj Gelirlerine iliskin 2010/13 sayili Genelge”si uyarinca, sigorta sirketlerinden
ibraname temin edilmesine gerek olmaksizin, sigorta sirketlerinin tazminat 6demesini gerceklestirerek sigortalilarindan ibraname (6demenin
yapildigina dair banka dekont mektubu) almis olmalari ve karsi sigorta sirketine ya da 3. sahislara bildirim yapilmasi kaydiyla, borglu sigorta
sirketinin teminat limitine kadar olan riicu alacaklari tahakkuk ettirilebilmektedir. Ancak, s6z konusu tutarin tazminat ddemesini takip eden
alti ay icerisinde karsi sigorta sirketinden veya dort ay icerisinde 3. sahislardan tahsil edilememesi durumunda alacak karsiligi ayriimasi
gerekmektedir.

Diger yandan, yukarida agiklanan alti ve dért aylik streler icinde borglu sigorta sirketi veya 3. sahislar ile riicu alacaklarini toplamda oniki
ayl asmayacak sekilde 6deme planina baglayan bir protokol imzalanmasi ya da édeme icin cek, senet vs. gibi bir belge alinmasi halinde,
bu alacaklardan sigorta sirketleri icin vadesi alti ayi, 3. sahislar icin ise dort ayi asan ve kabul ve tahsil stireci icinde olan taksitler icin karsilik
ayrilmasina gerek bulunmamaktadir.

37 Aralik 2011 tarihi itibariyla Sirket'in tahsil edilen veya tahakkuk edilen riicu geliri bulunmamaktadir. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

Ancak, toplamda oniki ay1 asan édeme planiniigeren bir protokol yapilmasi ya da belge alinmasi halinde 12 ayi asan vade veya vadelere isabet
eden alacak tutari icin protokol imzalandigi ya da belge alindidi tarihte karsilik ayrilmasi gerekmektedir. Ayrica, protokol veya alinan belgede
belirtilen 6deme tarihlerine bakiimaksizin, 6deme planina baglanan alacaklardan tazminatin 6dendigi tarihten itibaren 12 aylik stre icinde
vadesi gelen taksitlerden herhangi birinin veya tek vade taninmasi halinde alacagin tamaminin 6denmemesi durumunda mevcut veya kalan
ve daha énce karsilik ayrilmamis taksit/alacak tutarlarinin tamami icin karsilik ayrilmasi gerekmektedir.

Riicu talebinin dava/icra yoluyla yapilmasi halinde ise bu islemlere baslandigi tarih itibariyle tahakkuk islemi yapilacak ve ayni tarih itibariyle
bu tutar igin stipheli alacak karsiligi ayrilmaktadir.
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2 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)
Alinan ve 6denen komisyonlar

Sigorta policelerinin tretimi ile ilgili aracilara 6denen komisyon giderleri ile devredilen primler karsiliginda reasirérlerden alinan komisyon
siraslyla ertelenmis komisyon giderleri ve ertelenmis komisyon gelirleri hesaplarinda dikkate alinmak suretiyle tahakkuk esasina gére poligenin
émri boyunca faaliyet sonuglarina yansitilmaktadir.

Faiz gelir ve giderleri

Faiz gelir ve giderleri tahakkuk esasina gore etkin faiz yontemi kullanilarak muhasebelestirilmektedir. Etkin faiz, finansal varlik ya da
yukimlalagin 6mr saresince tahmin edilen nakit demeleri ve akimlarini defter degerine iskontolayan orandir. Etkin faiz orani bir finansal
varlik ya da yGkamlGlGgun kayitlara alinmastyla hesaplanmakta ve miiteakip olarak degistirilmemektedir.

Etkin faiz orani hesaplamasi, etkin faizin ayrilmaz bir pargasi olan iskonto ve primleri, ddenen ya da alinan Gcret ve komisyonlari ve islem
maliyetlerini kapsamaktadir. islem maliyetleri, finansal bir varlik ya da yukimltlugin iktisap edilmesi, ihrac edilmesi ya da elden cikariimasi
ile direkt iliskili olan ek maliyetlerdir.

Ticari gelir/gider

Ticari gelir/gider, gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar ile satilmaya hazir finansal varliklarin elden ¢ikarilmasi
sonucu ortaya cikan kazang ve kayiplari icermektedir. Ticari gelir ve ticari gider, finansal tablolarda sirasiyla “Finansal yatinmlarin nakde
cevrilmesinden elde edilen karlar” ve “Yatinmlarin nakde cevrilmesi sonucunda olusan zararlar” hesaplari igerisinde yer almaktadir.

Temettii

Temettl gelirleri, ilgili temettlyU elde etme hakkinin ortaya ¢ikmasi ile muhasebelestiriimektedir.
2.21 Kiralama islemleri

Sirket'in 37 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla finansal kiralama yoluyla edinilen maddi duran varligi bulunmamaktadir.
2.22 Kar payi dagitimi

Sirket'in ilgili donemi zararla kapatmasindan dolayi dagitilacak bir kar bulunmamaktadir. (31 Aralik 2010: Yoktur.)
2.23 Kazanilmamis primler karsilhigi

7 Adustos 2007 tarih ve 26606 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren yrirlige giren “Sigorta ve Reasiirans
ile Emeklilik Sirketlerinin Teknik Karsiliklarina ve Bu Karsiliklarin Yatirnlacagi Varliklara iliskin Yonetmelik” (“Teknik Karsiliklar Yénetmeligi”)
uyarinca, kazanilmamus primler karsilig, yararlikte bulunan sigorta sézlesmeleri icin tahakkuk etmis primlerin herhangi bir komisyon veya
diger bir indirim yapilmaksizin briit olarak giin esasina gore ertesi hesap dénemi veya hesap donemlerine sarkan kismindan olusmaktadir.

Kazanilmamis primler karsiligi, matematik karsilik ayrilan sigorta sozlesmeleri haric diger s6zlesmeler igin ayriimaktadir. Yillik veya bir yildan
kisa sireli araliklarla yenilenen sigorta teminati iceren bir yildan uzun sureli sigorta s6zlesmelerinin yillik sigorta teminatina karsilik gelen
primleri icin de kazanilmamis primler karsiligi hesaplanmaktadir.

28 Temmuz 2010 tarih ve 27655 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak 30 Eylil 2010 tarihinden itibaren y(rrlige giren teknik karsiliklar konu
alan "Sigorta ve Reastirans ile Emeklilik Sirketlerinin Teknik Karsiliklarina ve Bu Karsiliklarin Yatirlacagi Varliklara liskin Yonetmelikte Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelik” uyarinca, kazanilmamis primler karsiliginin hesaplanmasi sirasinda, sigorta teminatinin basladigi giin ile bitis
glnt yarim gun olarak dikkate alinip ve buna gore hesaplama yapilmaktadir.

Teknik Karsiliklar Yonetmeligi uyarinca dévize endeksli sigorta sozlesmelerine iliskin kazanilmamus primler karsiliginin hesabi sirasinda, sigorta
s6zlesmesinde ayrica bir kur belirtiimemisse ilgili primin tahakkuk tarihindeki Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin Resmi Gazete'de ilan
ettigi doviz satis kurlari dikkate alinmaktadir.
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2.24

2.25

2.26

Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)
Devam eden riskler karsiligi

Teknik Karsiliklar Yonetmeligi kapsaminda, sirketler, kazanilmamis primler karsiidini ayirirken yirarltkte bulunan sigorta sézlesmeleri
dolayisiyla ortaya cikabilecek hasar ve tazminatlarin ilgili sézlesmeler icin ayrilmig kazanilmamig primler karsiliindan fazla olma ihtimaline
kars, her hesap donemi itibariyla, son 12 ayr kapsayacak sekilde yeterlilik testi yapmak zorundadir. Bu test yapilirken, net kazanilmamig primler
karsihiginin beklenen net hasar prim orani ile carpilmasi gerekmektedir. Beklenen net hasar prim orani, gergeklesmis hasarlarin (muallak
tazminatlar (net) + 6denen tazminatlar (net) - devreden muallak tazminatlar (net)) kazanilmig prime (yazilan primler (net) + devreden
kazanilmamus primler karsiligi (net)- kazanilmarmis primler karsihigi (net)) béltinmesi suretiyle bulunur. Kazanilmis primlerin hesaplamasinda;
devreden kazanilmamis primler karsiligi ile ilgili dénemin kazanilmamis primler karsiligi icinde net olarak gdsterilen aracilara 6denen
komisyonlar ile reastrdrlerden alinan komisyonlarin ertelenen kisimlari dikkate alinmaz.

Her bir brans icin beklenen hasar prim oraninin %95'in tizerinde olmasi halinde, %95'i asan oranin net kazanilmamis primler karsilig ile
carpilmasi sonucunda bulunan tutar net devam eden riskler karsiligi; %95'i asan oranin brit kazanilmamis primler karsiligi ile carpiimasi
sonucunda bulunan tutar briit devam eden riskler karsiligi olarak finansal tablolara yansitilir. Briit tutar ile net tutar arasindaki fark ise reastrér
payi olarak dikkate alinir. Sirket prim Gretimine cari donemde basladigi icin devam eden riskler karsiigi hesaplanamamaktadir. (31 Aralik
2010: Yoktur.)

Muallak tazminat karsihg

Tahakkuk etmis ve hesaben tespit edilmis ancak daha énceki hesap donemlerinde veya cari hesap doneminde fiilen 6denmemis tazminat
bedelleri veya bu bedel hesaplanamamis ise tahmini bedelleri ile gerceklesmis ancak rapor edilmemis tazminat bedelleri icin muallak
tazminat karsilig ayrilmaktadir.

Hesap donemlerinden 6nce meydana gelmis ancak bu tarihlerden sonra ihbar edilmis tazminatlar, gergeklesmis ancak rapor edilmemis
tazminat bedelleri olarak kabul edilmektedir.

28 Temmuz 2010 tarih ve 27655 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak 30 Eylil 2010 tarihinden itibaren yardrlige giren teknik karsiliklart konu
alan “Sigorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Teknik Karsiliklarina ve Bu Karsiliklarin Yatirilacagi Varliklara iliskin Yonetmelikte Degisiklik
Yapiimasina Dair Yonetmelik” uyarinca, yeni faaliyete baslanan branslara iliskin hesaplamalarda, faaliyete baslandigi tarihten itibaren bes yil
boyunca sirket aktieri tarafindan yapilan hesaplamalara gére gerceklesmis ancak rapor edilmemis muallak tazminat karsiligi hesaplanir. 31
Aralik 2011 tarihi itibariyla Sirket aktieri gerceklesmis ancak rapor edilmemis muallak tazminat karsiligi tutarinin, anlamli gérilen bir hasar
verisi olusana kadar hasar prim oraninin kazanilmig prim Gizerinden %60 olacagi varsayimi ile belirlenmesine karar vermistir. S6z konusu oran
Fransa basta olmak Gizere kredi sigortasi bransinda yogun prim Gretimine sahip sirketlerin kabul ettigi uzun yillar ortalamasidir. Bu varsayima
dayanarak, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla net 338,329 TL tutarinda gergeklesmis ancak rapor edilmemis tazminat bedeli finansal tablolara
yansitilmistir.

Dengeleme karsiligi

1 Ocak 2008 tarihinden itibaren yurirltge giren Teknik Karsiliklar Yonetmeligi ile birlikte sirketlerin takip eden hesap dénemlerinde meydana
gelebilecek tazminat oranlarindaki dalgalanmalari dengelemek ve katastrofik riskleri karsilamak Gzere kredi ve deprem teminatlari igin
dengeleme karsiligi ayirmasi gerekmektedir. ilk defa 2008 yilinda uygulanmaya baslanan bu karsilik, her bir yila tekabiil eden deprem ve
kredi net primlerinin %12'si oraninda hesaplanmaktadir. Net primin hesaplanmasinda, bélismesiz reastirans anlasmalari icin 6denen tutarlar
devredilen prim olarak telakki edilmektedir. Karsilik ayriimasina son bes finansal yilda yazilan net primlerin en ylksek tutarinin %150'sine
ulasilincaya kadar devam edilir. Besinci yilin gegmesini miiteakiben prim Gretimi rakamina bagl olarak karsilik rakaminin bir 6nceki yilki
bilangoda yer alan karsilik tutarina gére daha dustik gikmasi durumunda aradaki fark 6zsermaye altinda diger kar yedekleri igerisinde gésterilir.
Ozsermayeye aktarilan bu tutar yedek olarak tutulabilecegi gibi sermaye artinmina konu olabilir veya tazminat édemelerinde kullanilabilir.
Hasarin meydana gelmesi durumunda, reasirére isabet eden miktarlar ile sozlesmede belirtilen muafiyet limitinin altinda kalan miktarlar
dengeleme karsiliklarindan indirilemez. Verilen teminat nedeniyle ddenen tazminatlar varsa birinci yil ayrilan karsiliklardan baglamak tizere ilk
giren ilk ¢ikar yontemine gére dengeleme karsiliklarindan dusalar. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla hesaplanan dengeleme karsiliklari 186,256
TL (31 Aralik 2010: Yoktur) tutarinda olup, ilisikteki finansal tablolarda uzun vadeli yikamlalkler kisminda “diger teknik karsiliklar” hesabi
icerisinde gésterilmistir.
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2 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)
2.27 iliskili taraflar

Finansal tablolarin amaci dogrultusunda ortaklar, tist diizey yoneticiler ve yonetim kurulu Gyeleri, aileleri ve kendileri tarafindan kontrol edilen
veya kendilerine bagli sirketler ile birlikte, istirakler ve mUsterek yonetime tabi ortakliklar iliskili taraflar olarak kabul edilmistir.

2.28 Hisse basina kazang

Hisse basina kazang, dénem net karinin, dénemin agirlikli ortalama hisse senedi sayisina bolinmesi ile hesaplanir. Turkiye'de firmalar mevcut
sermayedarlarin pay oraninda dagitmak suretiyle gegmis yillar karlarindan sermaye artisi (“Bedelsiz Hisseler”) yapabilirler. Hisse basina
kazancg hesaplamasinda bedelsiz hisseler ihrag edilmis hisseler olarak degerlendirilmektedir.

2.29 Raporlama doneminden sonraki olaylar

Sirket'in raporlama dénemi sonu itibariyla finansal pozisyonu hakkinda ilave bilgi saglayan raporlama dénemi sonrasi olaylar (raporlama
déneminden sonra ortaya gikan ve diizeltme kaydi gerektiren olaylar) finansal tablolara yansitilir. Raporlama déneminden sonra ortaya ¢ikan
ve diizeltme kaydi gerektirmeyen énemli olaylar ise dipnotlarda belirtilir.

2.30 Heniiz uygulanmayan yeni standart ve yorumlar

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren hesap dénemi itibariyla heniiz yararlige girmemis olan ve ilisikteki finansal tablolarin hazirlanmasinda
uygulanmamis olunan yeni standartlar, standartlara ve yorumlara yapilan bir takim glincellemeler bulunmaktadir. Hazine Mastesarligi'nin
2011/23 sayili “Gerceklesmis Ancak Rapor Edilmemis Tazminat Karsiligi (IBNR) Hesaplamasina iliskin Aciklamalar Hakkinda Genelge”sinin
asagida detaylari verilen bazi maddeleri ve TMSK tarafindan 27 Nisan 2010 tarih ve 27564 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan ve asagida kisaca
6zetlenen TFRS 9 — Finansal Araclar Standardi haricinde, bu dizenlemelerin ilisikteki finansal tablolar Gizerinde 6nemli bir etkisinin olmasi
beklenmemektedir.

Hazine Mstesarlidi'nca hazirlanan s6z konusu genelge kapsaminda negatif olarak hesaplanan gerceklesmis ancak rapor edilmemis tazminat
karsiligi (IBNR) tutarlarinin %50 yerine %100 olarak dikkate alinmasi kararlastinlmistir. Ayni genelge kapsaminda Aktieryal Zincirleme
Merdiven Metodu hesaplamasinda tahakkuk ettirilen riicu, sovtaj ve benzeri gelirlerin ayri bir ticgene girilerek IBNR hesaplamasina dahil
edilmesi kararlastinlmistir. Ayni sekilde test IBNR hesaplamasinda da tahakkuk eden riicu, sovtaj ve benzeri gelirlerin tahsilatlarla birlikte
dikkate alinmasi ve 6nceki yil bilancosunda yer alan riicu, sovtaj ve benzeri gelir tahakkuklarina iliskin tahsilatlarin da mukerrerligi dnlemesini
teminen tahsilatlar arasindan ¢ikarilmasi gerekmektedir. llgili diizenlemelerin 1 Ocak 2012 tarihi itibariyla yGrirlige girecegi belirtilmistir.

TFRS 9 — Finansal Araclar, TMS 39 — Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olcme standardi yerine yeni diizenlemeler getirilmesini
hedefleyen genis kapsamli bir projenin bir parcasi olarak Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu tarafindan Kasim 2009'da yayimlanmistir.

Baslatilan bu proje ile birlikte finansal araglara iliskin finansal raporlamanin ilke bazli ve daha az karmasik bir hale getirilmesi hedeflenmis ve
projenin birinci faziolan 7FRS 9ile finansal varliklarin raporlanmastile ilgili prensiplerin olusturularak, finansal tablo okuyucularininisletmelerin
gelecekteki nakit akimlari hakkindaki belirsizlikleri, zamanlamalari ve tutarlari konusunda kendi degerlendirmelerini olusturabilmeleri icin
ilgili ve faydalr bilgilerin saglanmasi amaglanmustir. TFRS 9, finansal varliklar icin gercege uygun degerleri izerinden 6l¢tlen finansal varliklar
ve itfa edilmis maliyet bedelleri Gizerinden 6lgilen finansal varliklar olmak tzere iki ana miteakip 6lgiim siniflandirmasi getirmektedir. Bu
siniflamanin temeli isletmenin is modeline ve finansal varliklarin s6zlesmeye dayali nakit akimlarinin niteliklerine dayanmaktadir. Finansal
varliklarin deger distkliigiine ve riskten korunma muhasebesine iliskin TMS 39icerisindeki dizenlemelerin devam edecegi belirtilmistir.

TFRS 9, T Ocak 2015 tarihi itibariyla veya sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri icin yirGrlige girecek olup, bu standardin erken
uygulanmasina izin verilmektedir. T Ocak 2012 éncesinde baslayan raporlama dénemlerinde bu standardi uygulamaya baglayan isletmeler
icin ge¢cmis donem finansal tablolarinin yeniden diizenlenmesi sarti aranmamaktadir.

Hendiz yiirdrliikte olmayan ve finansal tablolara bir etkisinin olmasi beklenmeyen standart ve yorumlar

® TMS 1 “Finansal Tablolarin Sunumu” standardindaki degisiklikler 1 Temmuz 2012 ve sonrasinda baslayan hesap dénemleri igin gecerlidir.
Yapilan degisiklikle diger kapsamli gelirde sunulan kalemler daha sonradan kar veya zararda yeniden siniflandirilabilir olup olmamasina gére
iki gruba ayrilacaktr.
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2 Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (devami)
2.30 Heniiz uygulanmayan yeni standart ve yorumlar (devami)
Henldiz yiirdrlikte olmayan ve finansal tablolara bir etkisinin olmasi beklenmeyen standart ve yorumlar (devami)

o TFRS 12 — Diger Isletmelerdeki Paylara fliskin Aciklamalar, bagl ortaklik, istirak ve is ortakliklarinda paylari olan isletmeler icin
aciklama sartlarini belirten degisiklikler. ilgili degisiklik 1 Ocak 2013 ve sonrasindaki yillik raporlama dénemleri icin gecerli
olacaktrr.

o TFRS 13 — Gergege Uygun Deger Olgiimii, farkll TFRS lerdeki gercege uygun deger 6lciimiine iliskin yonlendirmeleri bir arada
sunumunu sadlayacak degisiklik. ilgili degisiklik 1 Ocak 2013 ve sonrasindaki yillik raporlama dénemleri icin gecerli olacakr.

o TMS 12 — Gelir Vergisi, sinirl degisiklik (ertelenmis vergiye konu varliklarin geri kazanilmasr). ilgili degisiklik 1 Ocak 2012 ve
sonrasindaki yillik raporlama donemleri icin gegerli olacaktir.

e TMS 19 “Calisanlara Saglanan Faydalar” standardindaki degisiklik T Ocak 2013 ve sonrasinda baslayan hesap dénemleri icin gecerlidir
ve erken uygulamaya izin verilmistir. Bazi istisnalar disinda uygulama geriye dénuk olarak yapilacaktir. Grup'un finansal tablolari agisindan
standartta yer alan énemli degisiklikler tazminat yikimlGlGga aralig mekanizmasi uygulamasinin kaldirimasi ve kisa ve uzun vadeli personel
sosyal haklarr ayriminin artik personelin hak etmesi prensibine gore degil de yikimliligin tahmini ddeme tarihine gére belirlenmesidir.
Grup, degisikligin finansal durumu ve performansi Gizerine etkilerini degerlendirmektedir.

o UMS 27 — Konsolide ve Bireysel finansal Tablolar; mevcut muhasebelestirme ve aciklama yonlendirmelerine getirilen bazi
aciklamalar. ilgili degisiklik 1 Ocak 2013 ve sonrasindaki yillik raporlama dénemleri igin gecerli olacaktir.

o UMS 28 — istiraklerdeki Yatrimlar; Msterek kontrol edilen istiraklere iliskin bazi degisiklikler. ilgili degisiklik T Ocak 2013 ve
sonrasindaki yillik raporlama dénemleri icin gecerli olacaktir.

3 Onemli muhasebe tahminleri ve hiikiimleri

Bu bolimde verilen notlar, 4.1 — Sigorta riskinin yénetimi ve 4.2 — Finansal riskin yénetimine iliskin verilen aciklamalara ilave olarak
saglanmigtir.

Finansal tablolarin hazirlanmasi, raporlanan aktif ve pasif tutarlarini, gelir ve giderleri ve muhasebe ilkelerinin uygulanmasini etkileyecek bazi
tahmin ve yorumlarin yapiimasini gerektirmektedir. Fiili sonuglar cari tahminlerden farkli olabilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar strekli olarak gézden gecirilmektedir. Muhasebe tahminlerindeki gtincellemeler
tahminlerin giincellemesinin yapildigi donemde ve bu glincellemelerden etkilenen miteakip dénemlerde kayitlara alinir.

Ozellikle, ilisikteki finansal tablolarda sunulan tutarlar iizerinde en fazla etkisi olan, Snemli tahminlerdeki belirsizliklere ve kritik olan yorumlara
ait bilgiler asagidaki notlarda agiklanmistir:

Not4.1 —  Sigorta riskinin yonetimi

Not4.2 —  Finansal riskin yonetimi

Not9 - istiraklerdeki yatinmlar

Not 10 —  ReasUrans varliklari ve yakamlalakleri
Not12 —  Kredive alacaklar

Not 17 —  Sigorta yikumlilukleri ve reastrans varliklari

Not21 —  Ertelenmisvergiler
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4 Sigorta ve finansal riskin yonetimi
4.1 Sigorta riskinin yonetimi

Herhangi bir sigorta sdzlesmesindeki risk, sigortaya konu olan olayin olusma olasiligi ve buna konu olan hasarin tutarindaki belirsizliktir.
Yapisi geregi bu risk olasi ve tahmin edilemezdir. Sigorta sozlesmelerinde Sirket'in kars karsiya kaldigi en temel risk gerceklesen hasarlarin
ve police sahiplerine saglanan hak ve faydalarin finansal tablolarda gdsterilen sigorta sdzlesmeleri igin ayrilan teknik karsiliklarin Gzerinde
gerceklesmesi olasiligidir.

Sigorta bir risk yonetim felsefesi icerisinde, ani ve beklenmedik risklerin transferini saglayan bir aractir. Bu risk yonetim felsefesinin en 6nemli
asamas, sigortacilik faaliyetinin her alani ve asamasinda riskin taniminin olabildigince net bir sekilde yapilarak ortadan kaldirilmasi, kontrol
altina alinabilmesi veya sigortalanabilmesi olasiliklarinin kapsamli bir sekilde gézden gecirilmesidir.

Sirket buinyesinde risk yonetimi Risk Departmani tarafindan ytrattlmektedir. Risk Komitesi Genel Miidir'iin baskanliginda Risk Direktor( ile
Ticari Islemler ve Musteri iliskileri Direktdri ‘niin katiimiyla periyodik olarak toplanir.

Sirket, bir taraftan risk degerlendirmesi kapsaminda police retirken dider taraftan Ustlendikleri riskleri yillik reastrans anlasmalari
cercevesinde reasirorlere transfer etmektedirler. Sirket risklerini Euler Hermes Reinsurance AG ile yaptigi kotpar tretesi ve hasar fazlasi
anlasmalari vasitasiyla koruma altina almaktadir. Bazi islerde ilgili teknik birimler tarafindan ihtiyari reastirans calisilmaktadir.

Sirket tarafindan calisilan belli basi restirans sirketleri ve bu sirketlerin en glincel derecelendirme notlari asagidaki tabloda ézetlenmistir.

Standard & Poors
Reasiiror Derecelendirme Goriiniim Tarih
Euler Hermes Reinsurance AG AA- Duragan 26 Temmuz 2011

Dallar itibariyla verilen sigorta teminati tutarlari 17 — Sigorta ydikimliiliikleri ve reasiirans varliklarinotunda detayli olarak gosterilmistir.
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4.2

Sigorta ve finansal riskin yonetimi (devami)
Finansal riskin yonetimi
Giris ve genel aciklamalar

Bu not, asagida belirtilenlerin her biri icin Sirket'in maruz kaldigi riskleri, Sirket'in bu dogrultuda risklerini yénetmek ve élgmek icin uyguladigi
politika ve prosedirlerini ve amagclarini, ve sermaye yonetimi ile ilgili bilgileri gostermektedir. Sirket finansal araglarin kullanimindan
kaynaklanan asagidaki risklere maruz kalmaktadir:

e krediriski
e likidite riski
e piyasa riski

Risk yénetim yapisinin tesis edilmesi ve gézetimindeki tim sorumluluk Yonetim Kurulu'ndadir.

Sirket'in risk yonetim politikalari; Sirket'in karsilastigi riskleri tanimlamak ve analiz etmek, risk limitlerini ve kontrolleri belirlemek, riskleri
ve belirlenen limitlere uyumu izlemek icin tesis edilmistir. Risk yonetim politikalari ve sistemleri, piyasa kosullarindaki ve sunulan Griin ve
hizmetlerdeki degisikleri yansitacak sekilde diizenli bir sekilde g6zden gecirilmektedir. Sirket, egitim ve yonetim standartlari ve prosedirleri
ile batin calisanlarinin kendi gérev ve sorumluluklarini anladigy, disipline edilmis ve yapici bir kontrol cevresi gelistirmeyi amaclamaktadir.

Kredi riski

Kredi riski en basit sekilde karsi tarafin Gzerinde mutabik kalinan sézlesme sartlarina uygun olarak yikimlaltklerini yerine getirememe
olasiligr olarak tanimlanr. Sirket'in kredi riskine maruz kaldigi baslica bilango kalemleri asagidaki gibidir:

e bankalar

« diger nakit ve nakit benzeri varliklar

¢ sigortalilardan prim alacaklar

 reasUrorlerden komisyon ve 6denen hasarlarla ilgili alacaklar
* sigorta yikumlaltklerinden kaynaklanan reastrans paylari

* iliskili taraflardan alacaklar

e diger alacaklar

Sigorta riskini yonetmede en yaygin ydntem reasirans sézlesmesi yapmaktir. Fakat reasiirans sozlesmesi yoluyla sigorta riskinin devredilmesi,
ilk sigorta yapan olarak Sirket'in yikiimlaligind ortadan kaldirmamaktadir. Eger reasirans sirketi hasari 6demezse, Sirket'in police sahibine
karsi olan sorumlulugu devam eder. Sirket, reasirans sirketinin gtvenilirligini, yillik yapilan s6zlesme oncesi séz konusu sirketin finansal
durumunu inceleyerek degerlendirmektedir.
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4  Sigorta ve finansal riskin yonetimi (devami)
4.2 Finansal riskin yonetimi (devami)
Kredi riski (devami)

Kredi riskine maruz varliklarin defter degerleri asagidaki tabloda gosterilmistir:

31 Aralik 2011 31Aralik 2010

Nakit benzeri varliklar (Not 74) 5472138 5,391,427
Esas faaliyetlerden alacaklar (Not 12) 4,614,326 -
Muallak tazminat karsiidindaki reasirér payr (Not 10), (Not 17) 3,646,288 -
iliskili taraflardan alacaklar (Not 12), (Not 45) 873,789 153,677
Pesin 6denen vergiler ve fonlar (Not 72) 32,223 57,851
Diger alacaklar (Not 12) 18,382 -
Personele verilen avanslar (Not 12), (Not 45) 15,767 3,266
Toplam 14,672,913 5,606,221

Sirket'in31 Aralik2010tarihiitibariyla, esas faaliyetlerden alacaklar bakiyesi bulunmamaktadir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, esas faaliyetlerden
alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

Briit tutar Ayrilan karsilik
Vadesi gelmemis alacaklar 3,462,555 -
Vadesi 0-30 giin gecikmis alacaklar 242,789 -
Vadesi 31-60 giin gecikmis alacaklar 148,021 -
Vadesi 61-180 giin gecikmis alacaklar 749,515 -
Vadesi 181-365 giin gecikmis alacaklar 11,446 -
Vadesi 1 yildan fazla gecikmis alacaklar - -
Toplam 4,614,326 -

Sirket'in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla sigortacilik faaliyetlerinden ve esas faaliyetlerden kaynaklanan stpheli alacag
bulunmamaktadir.
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4.2

Sigorta ve finansal riskin yonetimi (devami)

Finansal riskin yonetimi (devami)

Likidite riski

Likidite riski, Sirket'in parasal ytkimlaltklerinden kaynaklanan yGkamliliklerini yerine getirmekte gticliik yasamasi riskidir.
Likidite riskinin yénetimi

Likidite riskinden korunmak amaciyla varlik ve yikimlilikler arasinda vade uyumunun saglanmasi gézetilmekte, ortaya ¢ikabilecek likidite
ihtiyacinin eksiksiz bir bicimde saglanabilmesi amaciyla likit degerler muhafaza edilmektedir.

Parasal varlik ve yikamluliklerin kalan vade dagilimlari:

31 Aralik 2011 Defter degeri 1 aya kadar 1-3ay 3-6ay 6-12ay 1yildanuzun
Varliklar

Nakit ve nakit benzeri varliklar 5,475,393 5,475,393 - - - -
Esas faaliyetlerden alacaklar 4,614,326 1,822,195 1,187,394 1,235,771 368,966 -
Diger cari varliklar 47990 - 32,223 15,767 - -
Toplam parasal varliklar 10,137,709 7,297,588 1,219,617 1,251,538 368,966 -
Yiikiimliiliikler

Esas faaliyetlerden borglar 5,157,899 323,821 2,510,039 2,324,039 - -
iliskili taraflara borclar 38,988 - - 9,548 29,440 -
Diger borglar 51,159 17,053 34,106 - - -
Sigortacilik teknik karsiliklari © 593,638 217,882 176,155 199,601 - -

Odenecek vergi ve benzeri diger
yukamlaltkler ile karsiliklari
Diger risklere iliskin karsiliklar ve gider

106,394 106,394 - - - -

ahakkuklan 236,143 - 190,000 - 26,949 19,194
Toplam parasal yiikiimliiliikler 6,184,221 665,150 2,910,300 2,533,188 56,389 19,194
31 Aralik 2010 Defter degeri 1 aya kadar 1-3ay 3-6ay 6-12ay 1yildanuzun
Varhiklar
Nakit ve nakit benzeri varliklar 5,391,427 3,674,281 1,717,146 - - -
iliskili taraflardan alacaklar 153,677 153,677 - - - -
Diger cari varliklar 61,156 57,890 - 3,266 - -
Toplam parasal aktifler 5,606,260 3,885,848 1,717,146 3,266 - -
Yiikiimliiliikler
iliskili taraflara borclar 64,678 - - - 64,678 -
Diger borglar 123,170 123,170 - - - -
Odenecek vergi ve benzeri diger
yukimlulikler ile karsiliklari 88,636 88,636 - - - -
Diger risklere iliskin karsiliklar 4,082 - - - - 4,082
Toplam parasal pasifler 280,566 211,806 - - 64,678 4,082

) Muallak tazminat karsiliklar tahmin edilen 6deme tarihleri g6z 6niine alinarak vade dagilimina tabi tutulmustur.
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4  Sigorta ve finansal riskin yonetimi (devami)
4.2 Finansal riskin yonetimi (devarmi)
Piyasa riski

Piyasa riski, Sirket portféytinde yer alan enstrimanlarin; piyasadaki faiz oranlari, hisse senedi fiyatlari, gayrimenkul gercege uygun degerleri,
emtia fiyatlari ve doviz kurlarinda meydana gelebilecek degisikliklerden etkilenmesi sonucu ortaya cikabilecek olasi kayiplari ifade eder. Piyasa
riski yonetimiyle amaglanan; potansiyel risklerin belirlenmesi, 6lctimesi, limitler yardimiyla izlenmesi ve raporlanarak Sirket'in risk istahi
dogrultusunda gerekli kararlarin alinmasina destek olmasini saglamaktir.

Kur riski
Sirket dévize dayali yapilan sigortacilik ve reastrans faaliyetleri sebebiyle kur riskine maruz kalmaktadir.

Yabanci para islemlerden dogan kur farki gelirleri ve giderleri islemin yapildigi donemde kayrtlara intikal ettirilmistir. Dnem sonlarinda,
yabanci para aktif ve pasif hesaplarin bakiyeleri, donem sonu T.C. Merkez Bankasi doviz alis kurlarindan evalGasyona tabi tutularak TL'ye
cevrilmis ve olusan kur farklari kambiyo islemleri kari ve zarari olarak kayitlara yansitimistir.

Sirket, Turkiye sigortacilik sektériinin genel karakteristigine paralel olarak yabanci para birimlerinde kapali pozisyon tasimaktadir.

Sirket'in maruz kaldigi kur riskine iliskin detaylar ilisikteki tabloda verilmistir:

31 Aralik 2011 ABD Dolari Avro Dlg.e_r para Toplam
birimleri
Nakit ve nakit benzeri varliklar 41,650 5,304,088 - 5,345,738
Esas faaliyetlerden alacaklar 1,114,417 2,258,400 - 3,372,817
Toplam yabanci para varhklar 1,156,067 7,562,488 ) 8,718,555
Esas faaliyetlerden borglar 2,324,039 690,822 - 3,014,861
Muallak hasar ve tazminat karsiligi 1,476,460 1,881,074 - 3,357,534
Toplam yabanci para yiikiimliiliikler 3,800,499 2,571,896 ) 6,372,395
Bilanco pozisyonu (2,644,432) 4,990,592 - 2,346,160
Diger para
31 Aralik 2010 ABD Dolari Avro birimleri Toplam
Nakit ve nakit benzeri varliklar 45 5,385,315 - 5,385,360
Toplam yabanci para varliklar 45 5,385,315 - 5,385,360
iliskili taraflara borclar - 64,678 - 64,678
Toplam yabanci para yiikiimliiliikler - 64,678 - 64,678
Bilanco pozisyonu 45 5,320,637 - 5,320,682

Yukaridaki tablonun degerlendirilebilmesi amaciyla ilgili yabanci para tutarlarinin TL karsiliklari gosterilmistir.
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4.2

Sigorta ve finansal riskin yonetimi(devami)
Finansal riskin yonetimi (devami)

Piyasa riski (devami)

Dévize dayali islemler islem tarihindeki gecerli kurlar esas alinarak muhasebelestiriimis olup, raporlama dénemi sonu itibariyla yabanci para
cinsinden aktif ve pasif kalemler 31 Aralik 2011 tarihli T.C. Merkez Bankasi (“TCMB") alis kurlari ile degerlenmistir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla yabancr para bakiyelerin cevriminde kullanilan kurlar asagidaki gibidir:

ABD Dolari Avro
31 Aralik 2011 1.8889 2.4438
31 Aralik 2010 1.5460 2.0491

Maruz kalinan kur riski

TL'nin asagidaki para birimlerine karsilik yizde 10 deger kaybi dolayisiyla 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerinde
6zkaynaklarda ve gelir tablosunda (vergi etkisi haric) olusacak artis asagidaki tabloda gosterilmistir. Bu analiz tim diger degiskenlerin, 6zellikle
faiz oranlarinin, sabit kaldigi varsayimiyla hazirlanmigtir. TL'nin ilgili para birimlerine karsi yizde 10 deger kazanmasi durumunda etki ayni
tutarda fakat ters yonde olacaktir.

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Gelir tablosu Ozkaynak © Gelir tablosu Ozkaynak ©
ABD Dolari (116,797) (116,797) 5 5
Avro 687,167 687,167 532,064 532,064
Toplam, net 570,370 570,370 532,069 532,069

¢ Ozkaynak etkisi, TL'nin ilgili yabanci para birimlerine karsi %10'luk deder kaybindan dolayi olusacak gelir tablosu etkisini de icermektedir.

Maruz kalinan faiz orani riski

Alim-satim amagch olmayan portfdylerin maruz kaldigi temel risk, piyasa faiz oranlarindaki degisim sonucu, gelecek nakit akimlarinda
meydana gelecek dalgalanma ve finansal varliklarin gercege uygun degerlerindeki azalma sonucu olusacak zarardir. Faiz orani
riskinin yonetimi faiz orani araliginin izlenmesi ve yeniden fiyatlandirma bantlari icin dnceden onaylanmis limitlerin belirlenmesi
ile yapilmaktadir. Sirket'in alim-satim veya satilmaya hazir olarak siniflanmus bir finansal varligi ve degisken faizli finansal varlik veya
ylkiimlilagi olmadigindan dolayi maruz kalinan bir faiz riski bulunmamaktadir. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Sirket'in faiz getirili ve faiz gotardld finansal varlik ve yakimlliklerinin faiz profili asagidaki tabloda
detaylandiriimigtir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Sabit faizli finansal varlik ve yiikiimliiliikler:
Bankalar mevduati (Not 14) 4,552,442 5,163,128
Degisken faizli finansal varlik ve yiikiimliiliikler: Yoktur. Yoktur.

Gergege uygun deger gésterimi

Finansal araclarin tahmini piyasa degerleri, elde bulunan piyasa verileri kullanilarak ve eger mimkiinse uygun degerleme yontemleri
kullanilarak belirlenmektedir.

Sirket yonetimi finansal varlik ve yikimliliklerin gercege uygun degerlerinin, kayith dederlerinden énemli élctide farkli olmadigini tahmin
etmektedir.
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4  Sigorta ve finansal riskin yonetimi (devami)
4.2 Finansal riskin yonetimi (devami)
Piyasa riski (devami)
Sermaye yonetimi
Sirket'in baslica sermaye yonetim politikalari asagida belirtilmistir:

® Hazine MUstesarligi tarafindan belirlenen sermaye yeterliligi sartlarina uymak

¢ Sirket'in strekliligini saglayarak hissedarlara ve paydaslara devamli getiri saglamak

® Sigorta poligelerinin fiyatlamasini, alinan sigorta risk diizeyi ile orantili belirleyerek, hissedarlara yeterli getirinin saglanmasi

Hazine Mstesarligi tarafindan 19 Ocak 2008 tarih ve 26761 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan “Sigorta ve Reastrans ile Emeklilik Sirketlerinin
Sermaye Yeterliliklerinin Olctilmesine ve Degerlendirilmesine iliskin Yénetmelik” uyarinca 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren dénemin

finansal tablolari Gzerinden, yilin ikinci yarisina iliskin hesaplanan sermaye yeterliligi tablosunda Sirket icin gerekli minimum 6zsermaye tutar
3,443,339 TL olarak hesaplanmistir. Sirket'in 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla 6zsermayesi 3,612,657 TL'dir.

Finansal varliklardan kaynaklanan kazanc ve kayiplar

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Gelir tablosunda muhasebelestirilen finansal kazang ve kayiplar:
Banka mevduatlarindan elde edilen faiz gelirleri 217,042 120,143
Kambiyo karlari 897,896 -
Yatirim gelirleri 1,114,938 120,143
Kambiyo zararlari - (291,791)
Yatinm giderleri - (291,791)
Yatinim gelirleri, net 1,114,938 (171,648)
Ozkaynaklarda muhasebelestirilen kazang ve kayiplar: Yoktur. Yoktur.

5 Boliim bilgileri

Bir bolam, Sirket'in Grlin veya hizmet Gretimiyle (faaliyet bolamleri) iliskili ayrilabilen bir parcasi ya da triin ve hizmetlerin Gretildigi risk ve
faydalarin diger bolimlerden ayirt edilebildigi ekonomik cevredir (cografi bolim).

Faaliyet alani boliimleri

Sirket raporlama donemi sonu itibariyla sadece tek bir raporlanabilir blim olarak takip edilen kredi bransi sigortacilik alaninda faaliyetlerini
strdrdagu icin faaliyet alani bolimlerine gére raporlama sunulmamistir.

Cografi boliimlere gore raporlama

Sirket'in faaliyet gosterdigi ana cografi alan Turkiye oldugu icin cografi bélimlere gore raporlama sunulmamustir.
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6

Maddi duran varliklar

1 Ocak— 31 Aralik 2011 tarihleri arasindaki maddi duran varlik hareketleri asagidaki gibidir:

10cak 2011 Girigler Cikislar 31 Aralik 2011
Maliyet:
Makina ve teghizatlar 10,046 - 10,046
Demirbas ve tesisatlar - 826 - 826
- 10,872 - 10,872
Birikmis amortismanlar:
Makina ve techizatlar (945) - (945)
Demirbas ve tesisatlar - (64) - (64)
- (1,009) - (1,009)
Net defter degeri - 9,863
Yatirim amagh gayrimenkuller
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Sirket'in yatirim amagli gayrimenkulu bulunmamaktadir.
Maddi olmayan duran varhklar
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Sirket'in maddi olmayan duran varligi bulunmamaktadir.
istiraklerdeki yatinmlar
31 Aralik 2011
Kayith Deger istirak Orani %
Euler Hermes Risk Yonetimi 152,527 99.95
Bagl ortakhklar 152,527
Bagimsiz
) Gecmis denetimden
Aktif Ozkaynak Yillar D6nem gecip
Adi Toplami Toplami Karlari  NetKan gecmedigi Donemi
Bagl ortakiliklar:
Euler Hermes Risk Yonetimi 1,694,806 610,124 101,855 458,269 Gecmedi 31 /;r&h%(

Sirket'in 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla istirak ve bagli ortakligi bulunmamaktadir.

Cari dénemde, istiraklerde i¢sel kaynaklardan yapilan sermaye artiimi nedeniyle edinilen bedelsiz hisse senedi bulunmamaktadir.
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10 Reasiirans varliklari ve yiikiimliiliikleri

Sirket'in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, sedan isletme sifatiyla yapmis oldugu mevcut reastirans anlasmalari geredi reastrans

varliklari ve yakimllUkleri asagidaki tabloda detayli olarak gosterilmistir:

Reasiirans varliklar

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Muallak tazminat karsiidindaki reasiror payr (Not 4.2), (Not 17) 3,646,288 -
Kazanilmamis primler karsiligindaki reastror pay (Not 17) 3,956,973 -
Toplam 7,603,261 -

Reasurans varliklar ile ilgili muhasebelestirilen deger distklaga bulunmamaktadir.

Reasiirans borglari

31 Aralik 2011

31Aralik 2010

Reasdrans sirketlerine yazilan primlerle ilgili 6denecek borglar, net (Not 19) 4,830,994 -
Ertelenmis komisyon gelirleri 1,135,599 -
Toplam 5,966,593 -

Sirket'in reastirans s6zlesmeleri geregi gelir tablosunda muhasebelestirilmis kazang ve kayiplar asagidaki tabloda gésterilmistir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Dénem igerisinde reasurére devredilen primler (Not 77) (10,079,979) -
Donem basi kazanilmamig primler karsiliginda reastrér pay (Not 17) - -
Dénem sonu kazaniimamis primler karsiliinda reastrér payr (Not 17) 3,956,973 -
Reasiirore devredilen primler (Not 77) (6,123,006) -
Donem igerisinde 6denen hasarlarda reastrér pay (Not 17) 22,897 -
Dénem basi muallak tazminat karsiliginda reasurér pay (Not 77) - -
Donem sonu muallak tazminat karsiliginda reasirdrér payr (Not 17) 3,646,288 -
Hasarlardaki reastiror payi (Not 17) 3,669,185 -
Donem icerisinde reasurérlerden tahakkuk eden komisyon gelirleri (Not 32) 2,808,159 -
Dénem basi ertelenmis komisyon gelirleri (Not 19) - -
Donem sonu ertelenmis komisyon gelirleri (Not 79) (1,135,599) -
Reasiirorlerden kazanilan komisyon gelirleri (Not 32) 1,672,560 -
Toplam, net (781,261) -

11  Finansal varhklar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, Sirket'in alim-satim amacli, satilmaya hazir ve vadeye kadar elde tutulacak olarak siniflandirdigi

finansal varliklari bulunmamaktadir.

Sirket'in iliskili kuruluslari tarafindan cikarilmis finansal varliklari bulunmamaktadir.

Dénem icerisinde Sirket tarafindan ihrag edilen veya daha énce ihrag edilmis olunup dénem icerisinde itfa edilen bor¢lanmayi temsil eden

menkul kiymet bulunmamaktadir.

Sirket'in finansal varlik portféyleri icerisinde vadesi gecmis ancak henliz deger distklGgine ugramamis finansal varlik bulunmamaktadir.
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12  Kredive alacaklar

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Esas faaliyetlerden alacaklar (Not 4.2) 4614326 -
iliskili taraflardan alacaklar (Not 4.2), (Not 45) 873,789 153,677
Pesin 6denen vergi ve fonlar (Not 4.2) 32,223 57,851
Diger alacaklar (Not4.2) 18,382 -
Personele verilen avanslar (Not 4.2) 15,767 3,266
Toplam 5,554,487 214,794
Kisa vadeli alacaklar 5,554,487 214,794
Orta ve uzun vadeli alacaklar - -
Toplam 5,554,487 214,794

Sirket'in 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla 4,614,326 TL (31 Aralik 2010: Yoktur) tutarindaki esas faaliyetlerden alacaklar hesabinin tamami
sigortalilardan olan alacaklarindan olusmaktadir.

Sirket'in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, alacaklar i¢in alinmis olan ipotek ve diger teminatlari bulunmamaktadir.
Vadesi gelmis bulunan ve heniiz vadesi gelmeyen alacaklar icin ayrilan siipheli alacak tutarlari

a) Kanuni ve idari takipteki alacaklar (vadesi gelmis): Yoktur (31 Aralik 2010: Yoktur).
b) Prim alacak karsiliklari (vadesi gelmis): Yoktur (31 Aralik 2010: Yoktur).

c) Riicu alacaklarr karsiligr: Yoktur (31 Aralik 2010: Yoktur).

d) Dava konusu ricu alacaklarr karsiligi: Yoktur (31 Aralik 2070: Yoktur).

isletmenin ortaklar, istirakler ve bagli ortakliklarla olan alacak ve borg iliskisi Not 45'te detayli olarak verilmistir.

Yabanci paralarla temsil edilen ve kur garantisi olmayan alacak ve borglar ile aktifte mevcut yabanci paralarin ayri ayri tutarlari ve TL'ye
dénustirme kurlart Not 4.2'de verilmistir.

13  Tiirev finansal araglar

Sirket'in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla tirev finansal araci bulunmamaktadir.
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14  Nakit ve nakit benzeri varhklar

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla nakit ve nakit benzeri varliklarin detayi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Donem sonu Donembasi  Donem sonu Ddnem basi

Kasa 3,255 - - -
Bankalar 5472138 5,391,427 5,391,427 5772978
Bilangoda gosterilen nakit ve nakit benzeri varliklar 5,475,393 5,391,427 5,391,427 5,772,978
Bloke edilmis tutarlar (Not 77) (2,062,922) (1,717,146) (1,717,146)  (1,787,821)
Bankalar reeskontu (5,713) (3494 (3494 (4,617)
Nakit akis tablosundaki nakit ve nakit benzerlerinin mevcudu 3,406,758 3,670,787 3,670,787 3,980,540

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla bankalar hesabinin detay asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31Aralik 2010
Yabanci para bankalar mevduati
- vadeli 4,512,426 5,163,128
- vadesiz 832,513 222232
TL bankalar mevduati
-vadeli 40,016 -
- vadesiz 87,183 6,067
Bankalar 5,472,138 5,391,427

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Sirket'in sigortacilik faaliyetleri geredi Hazine Miistesarligi lehine bloke olarak tutulan bankalar mevduat tutari
2,062,922 TL'dir (31 Aralik 2010: 1,717,146 TL).

15 Ozsermaye
Odenmis sermaye

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla Sirket'in kayith sermayesi 5,500,000 TL (31 Aralik 2010: 5,500,000 TL) olup Sirket'in sermayesi, ihrag edilmis ve
her biri 1 TL nominal degerde 5.500.000 adet (31 Aralik 2070: 5.500.000 adet) hisseden meydana gelmistir. Sirket'in sermayesinde dogrudan
veya dolayl hakimiyeti s6z konusu olan sermaye grubu %99.99 pay ile Euler Hermes SFAC'dr.

Sirket tarafindan veya istiraki veya bagl ortakliklari tarafindan bulundurulan Sirket'in kendi hisse senedi bulunmamaktadir. Vadeli islemler ve
sozlesmeler geregi yapilacak hisse senetleri satislariicin cikarilmak tizere Sirket'te hisse senedi bulunmamaktadir.

Yasal yedekler

Turk Ticaret Kanunu'na gére yasal yedek akgeler; birinci ve ikinci tertip yasal yedek akgelerden olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akgeler,
Sirket sermayesinin %20'sine ulagincaya kadar, kanuni dénem karinin %5'i oraninda ayrilmaktadir. ikinci tertip yasal yedek akceler, sirket
sermayesinin %5'ini asan tim kar pay! dagitimlarinin %10'u oraninda ayrilmaktadir. Birinci ve ikinci yasal yedek akgeler, toplam sermayenin
9%50'sini agmadigi stirece dagitilamazlar; ancak ihtiyari yedek akgelerin tiikenmesi halinde zararlarin kargilanmasinda kullanilabilirler.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla yasal yedekleri bulunmamaktadir.
Olaganiistii yedekler

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla olaganUsti yedekleri bulunmamaktadir.
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16 Diger yedekler ve istege bagl katihmin sermaye bileseni
Yoktur.
17  Sigorta yiikiimliiliikleri ve reasiirans varlklari

Sirketicinen dnemlimuhasebe tahminlerinden biriyirirlikte olan poligelerinden dogacak olan hasar demelerineiliskin nihaiyikiimlaliklerin
tahmin edilmesidir. Sigortacilik ile ilgili yGktmlliklerin tahmin edilmesi, dogast itibariyla cok sayida belirsizligin degerlendiriimesini igerir.
Sirket, s6z konusu sigortacilik teknik karsiliklari ile ilgili hesaplamalari 2 — Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti notunda daha detayli
aciklandigi tzere Sigortacilik Kanunu ve ilgili mevzuat cergevesinde yapmakta ve finansal tablolarina yansitmaktadir.

Sirket'in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, teknik karsiliklarinin detayr asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011

31 Aralik 2010

Briit kazanilmamig primler karsiligi 4,634,377 -
Kazanilmamis primler karsiliginda reasiror pay (Not 710) (3,956,973) -
Kazanilmamus primler karsiligi, net 677,404 -
Briit muallak tazminat karsiligi 4,239,926 -
Muallak tazminat karsilinda reastror payr (Not 10) (3,646,288) -
Muallak tazminat karsilig, net 593,638 -
Dengeleme karsiligi, net 186,256 -
Toplam teknik karsiliklar, net 1,457,298 -
Kisa vadeli 1,236,991 -
Orta ve uzun vadeli 220,307 -
Toplam sigorta teknik karsiliklari, net 1,457,298 -

37 Aralik 2011 tarihi itibariyla, sigorta yukimldltkleri ve reasirans varliklarinin hareket tablosu asagidaki gibidir:

Kazanilmamus primler karsihgi

31 Aralik 2011

Briit Reasiiror payi Net
Dénem basit kazanilmamis primler karsilig - - -
Donem icerisinde yazilan primler 11,746,034 (10,079,979) 1,666,055
Dénem igerisinde kazanilan primler (7,111,657) 6,123,006 (988,651)
Donem sonu kazanilmamis primler karsilig 4,634,377 (3,956,973) 677,404
Muallak tazminat karsiligi 31 Aralik 2011

Briit Reastiror payi Net
Dénem basi muallak tazminat karsilg - - -
Donemv|ger|‘s,}n<j_e b||d|r|‘m| yap||_an qusgrl_arve dénem basi muallak tazminat 466,995 (3669,185) 597810

karsihdina iliskin tahminlerdeki degisiklikler

Donem icinde 6denen hasarlar (27,069) 22,897 (4172)
D6nem sonu muallak tazminat karsiligi 4,239,926 (3,646,288) 593,638

Sirket'in prim Gretimine cari dsnemde baslamasi sebebiyle hasar gelisim tablosu verilmemistir.
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17  Sigorta yiikiimliiliikleri ve reasiirans varliklan (devami)

Sirket'in hayat ve hayat disi dallar icin tesis etmesi gereken teminat tutarlari ile varliklar itibariyla hayat ve hayat disi dallara gore
tesis edilmis teminat tutarlan

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Tesis edilmesi Tesis edilen Tesis edilmesi Tesis edilen
gereken gereken
Hayat disi:
Bankalar mevduati (Not 14) 2,062,922 1,717,146
Toplam 1,833,333 2,062,922 1,833,333 1,717,146

Sigorta ve Reastrans Sirketleri ile Emeklilik Sirketlerinin Mali Biinyelerine iliskin Yonetmelik”in teminatlarin tesisini diizenleyen 4 ncii maddesi
uyarinca minimum garanti fonu asgari kurulug sermaye miktarlari toplaminin Ggte birinden az olamaz ve hayat disi sigorta branslari igin
minimum garanti fonu sermaye yeterliligi hesaplama doneminde teminat olarak tesis edilir. 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleriitibariyla, Sirket'in
minimum garanti fonu tutari 1,833,333 TL'dir. Sirket'in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla T.C. Basbakanlik Hazine Mustesarligi lehine
tesis ettigi bloke tutarlar sirasiyla 2,062,922 TL ve 1,717,146 TL tutarindadir.

Dallar itibariyla verilen sigorta teminati tutar

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010
Kredi 225,639,904 -
jhracat 165,995,151 -
Toplam 391,635,055 -

Sirket'in hayat police adetleri ile donem icinde giren, ayrilan hayat ve mevcut hayat sigortalilarin adet ve matematik karsiliklari
Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

Donem icinde yeni giren hayat sigortalilarin adet ile briit ve net prim tutarlan ferdi ve grup olarak dagilimlan

Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

Donem icinde portfoyden ayrilan hayat sigortalilarin adet ile briit ve net prim tutarlari matematik karsiliklarinin tutarlarinin ferdi
ve grup olarak dagilimlan

Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)
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17  Sigorta yiikiimliiliikleri ve reasiirans varliklar (devami)
Ertelenmis iiretim komisyonlari

Police tretimi ile ilgili aracilara 6denen komisyonlarinin ertesi donemlere sarkan kismi “gelecek aylara ait giderler” ve “gelecek yillara ait
giderler” hesaplari icerisinde aktiflestirilmektedir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, cari varliklar iginde gdsterilen 307,668 TL (31 Aralik 2010:
Yoktur) tutarindaki gelecek aylara ait giderler; ertelenmis Gretim komisyonlarindan olusmaktadir. Cari olmayan varliklar i¢inde gosterilen 793
TL (37 Aralik 2010: Yoktur) tutarindaki gelecek yillara ait giderlerin tamami pesin 6denmis giderlerden olusmaktadir.

37 Aralik 2011 tarihi itibariyla ertelenmis Gretim komisyonlarinin hareketi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

Dénem basindaki ertelenmis Gretim komisyonlari -

Donem iginde tahakkuk eden aracilara komisyonlar (Not 32) 877,390
Donem icinde giderlesen komisyonlar (Not 32) (569,722)
Donem sonu ertelenmis iiretim komisyonlan (Not 32) 307,668

Bireysel emeklilik
Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

18 Yatinm anlagmasi yiikiimliiliikleri
Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

19 Ticari ve diger borglar, ertelenmis gelirler

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Esas faaliyetlerden borglar 5,157,899 -
Gelecek aylara/yillara ait gelirler ve gider tahakkuklari 1,325,599 -
Odenecek vergi ve benzer diger yikiimliltikler 106,394 88,636
Diger cesitli borclar 51,159 123,170
iliskili taraflara borclar (Not 45) 38,988 64,678
Toplam 6,680,039 276,484
Kisa vadeli 6,680,039 276,484
Orta ve uzun vadeli - -
Toplam 6,680,039 276,484

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla diger cesitli borglar, disaridan saglanan fayda ve hizmetler icin yapilacak olan 6demelerden

olusmaktadir.

Gelecek aylara/yillara ait gelirler ve gider tahakkuklarinin 1,135,599 TL'si (31 Aralik 2010: Yoktur) ertelenmis komisyon gelirlerinden (Not 70)

ve 190,000 TL'si calisanlara 6denecek ikramiye tahakkuklarindan olusmaktadir.
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19 Ticari ve diger borglar, ertelenmis gelirler (devami)

Sirket'in 31 Aralik 2011 ve 2070 tarihleri itibariyla, esas faaliyetlerden borglar hesabinin detay asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31Aralik 2010

Reastirans sirketlerine borglar (Not 10), (Not 45) 4,872,506 -
Acente, broker ve aracilara borglar 326,905 -
Reastirans sirketlerine borglar reeskontu (41,512)

Sigortacilik faaliyetlerinden borglar 5,157,899 -
Esas faaliyetlerden borglar 5,157,899 -

Cari ve gelecek donemlerde yararlanilacak yatirim indiriminin toplam tutari
Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

20 Finansal borglar
Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

21  Ertelenmis vergiler

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla, ertelenmis vergi varlik ve yakimlltklerini doguran kalemler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Ertelenmis vergi Ertelenmis vergi
Varhgi/ Varhgi/

(Yiikiimliiliigii) (Yiikiimliiliigii)

indirilebilir mali zararlar toplami 417,691 105,546
ikramiye karsilig 38,000

Dengeleme karsiligi 37,251 -
Kidem tazminati ve kullaniimayan izin karsiliklari 9,229 816
Finansal varlik degerleme farklari 1,367 -
Ertelenmis vergi varligi, net 503,538 106,362
Kayitlara alinmayan ertelenmis vergi varligi (208,132) (106,362)
Kayitlara alinan ertelenmis vergi varlgi, net 295,406 -

Sirket'in faaliyetlerine yeni baslamis olmasi dikkate alinarak, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla 106,362 TL tutarindaki net ertelenmis vergi
varligi gerceklesmesi muhtemel olarak degerlendiriimedidinden kayitlara alinmamistir. Sirket, indirilebilir mali zararlarinin gelecek yillardaki
bitgelerine ve cari donem performansina gére gergeklesmesi muhtemel tutari kayitlarina almayi uygun gérmustdr. 31 Aralik 2017 tarihi
itibariyle kaytlara alinan ertelenmis vergi varligi 295,406 TL tutarindadir.

22  Emeklilik sosyal yardim yiikiimliiliikleri

Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)
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23

24

25

26

27

28

29

Diger yiikiimliiliikler ve masraf karsiliklari

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla diger riskler icin ayrilan karsiliklarin detayi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Kidem tazminati karsihigi 19,194 4,082
Kullaniimayan izinler igin ayrilan karsiliklar 26,949 -
Diger riskler icin ayrilan karsiliklarin toplami 46,143 4,082

Kidem tazminati karsiidinin dénem igindeki hareketi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011

31 Aralik 2010

Donem basi kidem tazminati karsiligi 4,082 -
Dénem igindeki 6demeler - -
Donem iginde ayrilan karsiliklar 15,112 4,082
Donem sonu kidem tazminati karsihigi 19,194 4,082

Net sigorta prim geliri

Hayat disi dallar itibariyla net sigorta prim gelirleri ilisikteki gelir tablosunda detaylandiriimistir.
Aidat (iicret) gelirleri

Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

Yatirim gelirleri

Yukarida 4.2 — Finansal riskin yénetiminotunda gosterilmistir.

Finansal varliklarin net tahakkuk gelirleri

Yukarida 4.2 — Finansal riskin yénetiminotunda gosterilmistir.

Gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan aktifler

Yukarida 4.2 — Finansal riskin yénetiminotunda gosterilmistir.

Sigorta hak ve talepleri

31 Arahk 2011

31 Aralik 2010

Kazanilmamus primler karsiliginda degisim, reastrdr payr diigtilmas olarak
Muallak tazminatlar karsiliginda degisim, reastrdr payi diistilmus olarak
Dengeleme karsiligindaki degisim, reastror payi diisilmus olarak

(677,404)
(593,638)
(186,256)

Toplam

(1,457,298)
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30 Yatinm sozlesmeleri haklar
Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

31 Zaruridiger giderler

Giderlerin Sirket igindeki niteliklerine veya islevlerine dayanan gruplama asagida 32 — Gider gesitlerinotunda verilmistir.

32 Gider cesitleri

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine iliskin faaliyet giderlerinin detayi asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31Aralik 2010

Komisyon giderleri (Not 17) (569,722) -
Dénem iginde tahakkuk eden aracilara komisyonlar (Not 77) (877,390) -
Ertelenmis tiretim komisyonlarindaki degisim (Not 77) 307,668 -

Galisanlara saglanan fayda giderleri (Not 33) (2,375,454) (780,793)

Reastrorlerden kazanilan komisyon gelirleri (Not 10) 1,672,560 -
;):I?rtlegsi I?/(\E/Z?I?g)e reastirorlerden tahakkuk eden komisyon 2,808,159 )
Ertelenmis komisyon gelirlerindeki degisim (Not 70) (1,135,599) -

Danismanlik giderleri (639,563) (27,728)

Ofis ve arag kira giderleri (379,642) -

Teknik giderler (242,063) -

Vergi,resim ve harg giderleri (119,163) (436)

Tanitim ve halkla iliskiler giderleri (61,401) -

Ofis giderleri (24,721) -

Bilgi islem giderleri (17,902) -

Diger giderler (251,668) (358,644)

Toplam (3,008,739) (1,167,601)

33 (Calisanlara saglanan fayda giderleri

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerine iliskin calisanlara saglanan fayda giderlerinin detay asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31Aralik 2010

Maas ve Ucretler (2,172,187) (639,707)
Sosyal gtvenlik primleri isveren payi (145,588) (83,867)
Diger yan haklar (54,995) (57,219)
ikramiye, prim ve satig komisyonlari (2,684) -
Toplam (Not 32) (2,375,454) (780,793)

34 Finansal maliyetler

Dénemin tim finansman giderleri yukarida 4.2 — Finansal riskin yénetimi notunda gésterilmistir. Uretim maliyetine veya sabit varliklarin
maliyetine verilen finansman gideri bulunmamaktadir. Finansal giderlerin tamami gelir tablosuna yansitilmaktadir.
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35 Gelirvergileri
31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla finansal tablolarda gosterilen gelir vergisi gelir ve gideri bulunmamaktadir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine iliskin, Sirket'in finansal tablolarinda olusan vergi éncesi faaliyet kari
Uzerinden yasal vergi orani ile hesaplanan gelir vergisi karsiligi ile Sirket'in etkin vergi orani ile hesaplanan fiili gelir vergisi karsilgi arasindaki
mutabakati asagidaki tabloda detaylandirlmigtir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Vergi dncesi kar/(zarar) (2,008,443) Vergi or(e(:)/n)l (585,031) Vergi o?i;‘)l
Yasal vergi oranina gére gelir vergisi karsiligi 401,689 (20.00) 117,006 20.00
Kayitlara alinmayan ertelenmis vergi varligindaki degisim (101,770) (5.07) (106,362) (18.2)
Kanunen kabul edilmeyen giderler/indirimler (4,513) (0.22) (10,644) (1.8)
Gelir tablosuna yansiyan toplam gelir vergisi gideri/(geliri) (295,406) 14.70 - -

36 Net kur degisim gelirleri
Yukarida 4.2 — Finansal riskin yénetiminotunda gosterilmistir.
37 Hisse basina kazang

Hisse basina kazang Sirket'in dénem net karinin, dénemin agirlikli ortalama hisse senedi sayisina bolinmesi ile hesaplanmistir.

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

Hesap donemi itibariyla zarar (1,713,037) (585,031)
Agirlik ortalama hisse senedi sayisi 5,500,000 5,500,000
Hisse basina zarar (TL) (0.3115) (0.1064)

38 Hisse basi kar payi

Sirket'in ilgili ddnemde gegerli olan muhasebe standartlarina uygun olarak 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yila iliskin net donem zarari
1,713,037 TL'dir. Sirket'in ilgili donemi zararla kapatmasindan dolayi dagitilacak bir kar bulunmamaktadir.

39 Faaliyetlerden yaratilan nakit
Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari ilisikteki nakit akis tablolarinda gosterilmistir.
40 Hisse senedine doniistiiriilebilir tahvil
Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)
41 Paraya cevrilebilir imtiyazl hisse senetleri
Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)
42  Riskler

Normal faaliyetleri igerisinde Sirket'in aleyhine acilmis dava bulunmamaktadir (31 Aralik 2010: Yoktur).



Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi FULER HERMES Faaliyet Raporu 201173

31 Aralik 2011 Tarihi itibaryla Hazirlanan
Konsolide Olmayan Finansal Tablolara iliskin Dipnotlar
(Para Birimi: Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

43

44

45

Taahhiitler
Sirket'in faaliyetleri geregi kredi sigortasi bransinda vermis oldugu teminatlarin detay Not 77de gésterilmistir.

Genel mudurltk icin kiralanmis gayrimenkul ile Sirket yoneticileri ve diger bazi personele tahsis edilen kiralik araclar icin faaliyet kiralamasi
gercevesinde 6denecek asgari kira 6demelerinin toplami asadidaki gibidir:

31 Aralik 2011

1 yildan az 448,297
Bir yildan fazla bes yildan az 513,917
Bes yildan fazla -
Odenecek asgari kira 6demelerinin toplami 962,214

isletme birlesmeleri

7 Ocak 2011 tarihlive 2011/1 nolu Yonetim Kurulu karari uyarinca, Euler Hermes SFAC sirketinden, Euler Hermes Risk Yonetimi sermayesinin
%99.95'ini temsil eden 1.999 adet, toplam 49,975 TL nominal degerdeki payinin devralinmasina karar verilmistir. Bu devir islemi 69,832 Avro
bedel karsiliginda gerceklesmistir.

13 Ocak 2011 tarihinde Euler Hermes SFAC ve Euler Hermes Sigorta A$ arasinda imzalanan hisse devir sézlesmesine gére, her biri 25 TL nominal
degerde 2.000 adet hisseye béliinmiis 50,000 TL sermayeli Euler Hermes Risk Yonetimi sirketin sermayesinde toplam 49,975 TL nominal degere
sahip, Euler Hermes Risk Yonetimi sermayesinin %99.95'ini temsil eden ve Euler Hermes Risk Yonetimi'nin pay defterinde kayitli olan 1.999 adet
payl, 69,832 Avro bedelle Euler Hermes Sigorta Anonim Sirketi'ne tiim hak ve ytkimldlikleri ile gayrikabili riicu olarak devredilmistir. (31 Aralik
2010: Yoktur.)

iligkili taraflarla islemler

Sirket'in sermayesinde dogrudan veya dolayli hakimiyeti s6z konusu olan sermaye grubu %99.99 pay ile Euler Hermes SFAC ve bunlarin bagl
oldugu gruplar ve bu gruplarin istirak ve bagli ortakliklari bu finansal tablolar acisindan iliskili kurulus olarak tanimlanmustir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyla iliskili kurulug bakiyeleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Euler Hermes Risk Yonetim AS — ticari alacaklar - 153,677
iliskili taraflardan alacaklar (Not 12) - 153,677
Euler Hermes Risk Yonetim AS — ticari alacaklar 736,883 -
istiraklerden alacaklar (Not 12) 736,883 -
Euler Hermes Sfac 136,909 -
Ortaklardan alacaklar (Not 12) 136,909 -
Euler Hermes Risk Yonetim AS — ticari borclar 29,440 -
istiraklere borglar 29,440 -
Euler Hermes Risk Yonetim AS — ticari borclar - 3,694
Personele borglar 9,548 -
Euler Hermes Kredit Versicncherung — diger borglar - 60,984
iligkili taraflara borglar (Not 19) 38,988 64,678
Euler Hermes Reinsurance AG 4,830,994 -

Esas faaliyetlerden borglar (Not 19) 4,830,994 -
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45 iliskili taraflarla islemler (devam)
iliskili kuruluslardan olan alacaklar icin teminat alinmamistir.
Ortaklar, istirakler ve bagli ortakliklardan alacaklar nedeniyle ayrilan stipheli alacak tutari ve bunlarin borglari bulunmamaktadir.
Ortaklar, istirakler ve bagl ortaklilar lehine verilen garanti, taahht, kefalet, avans, ciro gibi ytkimllikler bulunmamaktadir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren hesap donemleri itibariyla iliskili kuruluslarla gerceklestirilen islemler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31Aralik 2010
Euler Hermes Reinsurence AG 11,247,922 -
Euler Hermes Siac 431,612
Euler Hermes Sfac 66,500 -
Devredilen primler 11,746,034 -
Euler Hermes Reinsurence AG 1,657,722 -
Euler Hermes Siac 12,857
Euler Hermes Sfac 1,981 -
Alinan komisyonlar 1,672,560 -

46 Raporlama doneminden sonra ortaya ¢ikan olaylar

Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)
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47 Diger

Finansal tablolardaki “diger” ibaresini tasiyan hesap kalemlerinden dahil oldugu grubun toplam tutarinin %20'sini veya bilanco
aktif toplaminin %5'ini asan kalemlerin ad ve tutarlari

Yukaridaki notlarda her notun kendi igerisinde gésterilmistir.

"“Diger alacaklar” ile “Diger kisa veya uzun vadeli borclar” hesap kalemi icinde bulunan ve bilango aktif toplaminin yiizde birini
asan, personelden alacaklar ile personele borglar tutarlarinin ayri ayri toplamlari

Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

Nazim hesaplarda takip edilen riicu alacaklarina iligkin tutarlar

Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

Tasinmazlar iizerinde sahip olunan ayni haklar ve bunlarin degerleri

Yoktur. (31 Aralik 2010: Yoktur.)

Onceki doneme iliskin gelir ve giderler ile 6nceki doneme ait gider ve zararlarin tutarlarini ve kaynaklar gosteren aciklayici not
Yoktur.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine iliskin reeskont ve karsilik giderlerinin detayi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31Aralik 2010

Bonus karsilik gideri (190,000)

Kullanilmayan izin karsilik gideri (26,949) -
Kidem tazminati karsilik gideri (15112) (4,082)
Karsiliklar hesabi (232,061) (4,082)

31Aralik2011 31 Aralik2010
Reeskont gelir/gideri 6,836 -
Reeskont hesabi 6,836 -
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