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Kisaca Ray Sigorta

1958 yilinda ulusal tasimacilik sirketlerinin (THY, Denizcilik isletmeleri, Devlet Demiryollari, PTT)
girisimleri ile kuruldu.

1992 yilinda Dogan Holding tarafindan 6zellestirildi.

2007 yilinda sirketin % 74,26 hissesini VIG'nin istiraki TBIH Financial Services Group devraldi.
2008 yilinda Ray Sigorta, logosuna Vienna Insurance Group'u ekledi.

2009 yilinda sirketin %84,26 hissesi VIG % 10 hissesi Dogan Grubu % 5,74 hissesi diger ( IMKB)
2009 ylinda Ray Sigorta'nin toplam prim Uretimi : 2563.825.491TL

2009 ylinda Ray Sigorta'nin pazar payi: % 2,39

2009 yilinda Ray Sigorta 59 sigorta sirketi icerisinde 13. sirada bulunmaktadir.
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GELECEGE

BAKIS

Sayin Bayanlar ve Baylar,

Ray Sigorta'nin 2009 yilindaki gelisimini anlamak icin sirketin, faaliyetlerini gerceklestirdigi cevre
sartlarini ele almayi anlamli bulmaktayim. Gecen yil, TUrk sigorta sektorU igin oldukca zorlu gegmistir.
Dinya capindaki ekonomik ve mali kriz, Turkiye'de de etkilerini gdstermis ve gelismeye ket
vurmustur. Ray Sigorta, bu olumsuz gelismelerden uzak kalamamis ve 6zellikle motor bransinda
gerilemek zorunda kalmistir.




Bu zorlu kosullar altinda, Ray Sigorta’'nin stratejisinin gozden gecirilmesi ve basaril
gelismesinin devamini destekleyecek yeni yollarin bulunmasi gerekmistir. Ustelik, Trk
sigorta sektoriinde kriz etkisinde yasanan gelismelerin kisa vadede durdurulmasi zorunlulugu
da sartlari ayrica zorlastirmistir.

Birlikte Ray Sigorta icin, organizasyon yapisini optimal dizeye ¢ikarma ve sinerjilerden
yararlanma yollari bulduk. Bu cercevede pazarlama faaliyetlerini ve satis organizasyonunu
yeniden yapilandiracak énlemler belirlendi ve projeler baslatildi. Urlin portféy revize edildi
ve yeni sigorta ¢ozlmleri ile zenginlestirildi. Ayni zamanda Tirk sigorta gdzetiminin esasli
tavsiyelerine uyulmasina, bdylelikle isletme yonetim ve organizasyon yapisinin iyilestirimesine
blylk 6nem verildi. Bunlara paralel olarak hissedarlar, sermaye tabanini bariz sekilde
gUclendirerek, sirketin gelecekteki olumlu gelisiminden emin olduklarini acikca gostermislerdir.

Halen zor olan genel iktisadi ortama ragmen, alinan dnlemler ticari gelisimin konsolide
edilmesine yol agmistir. Yonetim, Ray Sigorta’nin bundan sonra da basarili gelisimi icin
blylk gayretle faaliyette bulunmaktadir. Bu gercevede, Ray Sigorta’nin gelecekteki basarisinin
temel direklerinden birini olusturan musteri ve hizmet yonelimi, 6n planda yer almaktadir.

Hissedarlarimiz, musterilerimiz, satis ortaklarimiz ve elemanlarimiz baglaminda, 2010 yilinda
karllk artisina, birlesmis gugclerimizle ulasacagimizdan tmitliyim. Bol sans!

Saygilarimla,

Karl Fink
Ray Sigorta Yonetim Kurulu Baskani

Ray Sigorta’nin
gelecekteki
basarisinin temel
direklerinden birini
olusturan mausteri
ve hizmet yonelimi
on planda yer
almaktadir.
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GELECEGE

BAKIS

Degerli Hissedarlarimiz,

Gectigimiz yili, tim dinyada hemen hemen bitiin Ulkeleri etkisi altina alan ve 1930°Iu yilllarda yasanan
blyuk buhranla kiyaslanan buyuk bir ekonomik kriz ortaminda gecirmis olduk. Alisiimadik derecede
dUsuk enflasyon, dustk faiz ve ylksek issizlik oranlari bu kriz yilinin en belirgin 6zellikleri oldu.

BlyUmeye odaklanmis, global sermayenin hakim oldugu ve kapasitesini buna gore dizenlemis
sigorta sektorlinde ise; oyuncular daralan talep karsisinda fiyat rekabetini secerek éncelikle pazar
paylarini korumaya calistilar. Talep azalmasi, fiyat rekabeti, tutanakla hasar alma gibi uygulamalar;
motor bransinda 6teden beri yasanan teknik kar problemini agirlastirdi; fiyat rekabeti 6nce saghk
bransina ardindan diger branslara tasindi.




Sirketimiz, motor bransinda zarar etmistir. Diger branslarda, teknik anlamda karli olmasina karsin,
onceki yillarin aksine genel giderlerini dengeleyecek kazanci elde edememistir. Eylil 2009'da
Istanbul'da yasanan sel felaketinin ekonomik kriz donemine denk gelmesi de sonuglari agirlastirmistir.
Sirketimizin yatirm gelirlerinden elde edebilecegi karlarin sinirli kalmasi nedeniyle, mali sonuglarimiz
dnemli dlctide gerilemistir. Ote yandan kredi karti tahsilatlarina ve alacak yonetimine agirlik verilerek,
kriz yilinda yUksek likidite seviyelerine erisilmistir. Yine bu dénemde risk azaltma ve dlgeklendirme
amaciyla bilgi islem yapisi dis kaynakli olarak yeniden yapilandiriimistir.

2009 yilindan cikarken donemin dzellikleri gdzonlne alinarak 3 yillik stratejik planlama calismalari
tamamlanmis ve sirketimizin misyon ve hedefleri yeniden belirlenmistir. Sirketimizi saglkli blydtmek
maksadiyla 2009 yilinda kayith sermaye tutart 200 milyon TL ye cikarilmis, Solvency Il ile uyumlu
bir yapi disUntlerek, motor branslarinda mevcut kot-par anlasmalarinin yenilenmemesi karari alinmis
ve bunlarla ilgili sermaye ihtiyaci belirlenmistir.

2010 yiinda Teknik karliligi artiracak ve kombine rasyoyu 100'lerin altinda tutacak bir plan hazirlanmistir.
Musterilerimize ve dagitim kanallarimiza daha yakin olabilmek icin gok kanalli satis yapimiz gelistirilmis,
Pazarlama ve Satis fonksiyonlarimizin ayriimasinda hizli ilk adimlar alinmistir. 2009'da baslayan kanal
gelistirme calismalari neticesinde yaklasik 200 yeni acente acgilmis, yeni broker, reasirans iliskileri
tesis edilmistir.

2010 yihinda Ulkemizde Uc ana trend belirleyici olacaktir;
e Kosullarin cok zor oldugu, degisimi zorlayan bir yil geride birakilacak,
e Ekonomi duragan ve tahmin edilebilir hale gelecek,
e Sigortacilik blUyUlyecek ancak karlilik sorunu agirlasacak.

2010 yilinda her zamankinden fazla karlilik odakli calisacagiz. Tarife calismalarimiz neticesinde Trafik
brasinda teknik karliliga ulasacagiz ve Kaskoda dnemli iyilesmeler saglayacagiz ve Konut policelerimize
agirlk verecegiz. Daha genis bir risk yelpazesine maruz kalan Kurumsal MUsterilerimize blylUyen
sektorlerde hizmet vererek karliligimizi artiracagiz.

Acentelerimizin adedini bu yil da artirmaya devam edecegiz. Acente, banka, broker ve Leasing
kanallarimizla bireysel, kobi ve kurumsal musterilere odaklanacagiz. Her zamanki gibi ADK ile de
potansiyel bireysel musterilerimize erismeye ve hizmet etmeye calisacagiz.

TUm paydaslarimizin ve hissedarlarimizin destegine glveniyoruz.

Saygilarimla,

Nuzhet Atabek
Genel Midiir ve Yoénetim Kurulu Uyesi

BlUyUmeye odaklanmis,
global sermayenin hakim
oldugu ve kapasitesini buna
gore dlzenlemis sigorta
sektorlinde ise; oyuncular
daralan talep karsisinda
fiyat rekabetini secerek
oncelikle pazar paylarini
korumaya calistilar.
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VIENNA v

INSURANCE GROUP

Vienna Insurance Group, Merkez ve Dogu Avrupa'daki (CEE) en blylk uluslararasi sigorta sirket
gruplarindan biridir. Viyana merkezli grup, 23 Ulkede yaklasik 50 firmayi ydonetmekte olup, yaklasik
23.000 calisana sahiptir. Vienna Insurance Group’un sigorta sirketleri hem hayat hem de hayat disi
segmentlerde yUksek kaliteli sigorta hizmetleri vermektedir. Ana hedefleri, hayatin tim alanlarinda
yenilikci sigorta ¢dzimleri ve bltln pazarlarda en yiksek kalitede musteri hizmetleri sunmaktir.

Merkez ve Dogu Avrupa Bolgesindeki Lider Pozisyon

1990 yilinda, Vienna Insurance Group, Merkez ve Dogru Avrupa Ulkelerine giris yapan ilk batil
sigorta sirketi olmustur. O zamandan beri Vienna Insurance Group hedefleri dogrultusunda bolgedeki
etkinligini strekli olarak arttirmistir. Merkez ve Dogu Avrupa bolgesindeki acik ve globallesmeye
odaklanmis stratejisi, ulusal bir sigorta sirketinden, uluslararasi bir sirketler topluluga dondsmek
icin gerekli sicramayi yapmasini sagladi. Vienna Insurance Group su anda kuzeyde Estonya’dan
glneyde Tirkiye'ye, batida Vaduz'dan doguda Vladivostok'a kadar uzanan alanda 23 Ulkede faaliyet
gbstermektedir. Merkez ve Dogu Avrupa’da is yapan lider sigorta sirket gruplarindan biridir.




Merkez ve Dogu Avrupa Bolgesine Odaklanma

Merkez ve Dogru Avrupa bdlgesindeki blylme potansiyeli, sirketin gelisimi, 6zellikle de uzun vadeli gelisimi icin birgok
cok sayida firsatlar sunmaktadir. Vienna Insurance Group bolgedeki etkinligini gecmis yillarda adim adim arttirmistir.
Baslangicta esas odaklanilan faaliyet, motorlu arac segmentinde sunulan sigorta hizmetleriydi. Motor sigortalarina ek olarak,
hane halki ve ev sahibi sigortalarina da gugcli bir talep vardi. Ylkselen refah seviyesiyle paralel, Vienna Insurance Group,
temel hizmet politikalarina ek olarak hayat boyu sigorta formunda tasarruf ve yatirnm Urlnleri sunmaya basladi. Bu amac
dogrultusunda, Vienna Insurance Group Merkez ve Dogu Avrupa pazarlarindaki durusunu, Versicherungsgruppe'yi satin
alarak, hayat sigortasinda uzmanlasarak glclendirdi ve bdylece var olan dagitim kanallarinin glictine gic katmis oldu.

Acik Stratejik Uyum

Vienna Insurance Group'un, Merkez ve Dogu Avrupa Uzerinde odaklanmasinin amaci, uzun vadede sUrekli prim ve kazanclar
elde etmektir. Avusturya'daki pazar lideri pozisyonunu glclendirmenin yaninda, Vienna Insurance Group’'un amaglari, buna
bagli olarak Merkez ve Dogu Avrupa'daki sigorta islerini blyUtmeyi de icermektedir. Bu blylmedeki odak, sigorta sirketlerinin
organik olarak blytmesidir. Vienna Insurance Group, lider olma Uzerindeki merkezi odaklanmaya bagl olarak, uzun yillar
deger orantil bliyime stratejisi izlemistir. Vienna Insurance Group halen Avusturya'da, Cek Cumhuriyeti'nde, Slovakya'da,
Romanya’da, Arnavutluk’'ta, Bulgaristan'da, Glrcistan'da ve Ukrayna’da pazar liderlerinden biridir.

Vienna Insurance Group’un, pazar pozisyonunu glgclendirmedeki basarisinin kilit faktérlerinden biri de ¢cok marka
stratejisidir ki, bu da bltln pazarlarda uzun dénemdir kendini kanitlamis olan markalarin glictine dayanmaktadir. Grup ayrica
cok kanalli dagitim kullanarak mdisterilerine kusursuz ulasim saglarken, sinerjilerin sistematik kullanimini gerceklestirmekte
ve riskleri belirli sekillerde cesitlendirmektedir.

Vienna Insurance Group'un 20 yil stireyle elde ettigi deneyim ve somut pazar bilgisi, strekli olarak, tlkeler, dagitim kanallari
ve Urdnler araciligr ile sundugu sigorta islerine uygulanmaktadir. Grup’un izledigi degismez yol, is yapisindaki benzer giicline
yansimis, Standard and Poor’s'dan A+ ratingi (kararli goriinim) almasini saglamistir.

Zor Zamanlardaki Kararlilik

Genis bir cografi pazar temelinin dnemli zor ekonomik zamanlarda daha da acik hale gelmektedir. Farkli Glkelerdeki ekonomik
momentum farklari Vienna Insurance Group Uzerinde dengeli bir etkiye sahiptir. Sonug olarak, Vienna Insurance Group
bulutlu ekonomik duruma ragmen, 2009 yilindaki blylUmesine basariyla devam etmis ve muthis performanslar gostermistir.
Vienna Insurance Group, muUsterilerine bugtn oldugu gibi gelecekte de ylksek diizeyde glvenlik saglayarak finansal
kararliligl destekler. Merkez ve Dogu Avrupa bolgesindeki sigorta pazarlari bilgisi bazinda, Vienna Insurance Group hentiz
Bati Avrupa'dakilerle dogrudan kiyaslanamayacak olan bu pazarlarin, gelecek yillarda Bati Avrupali sirketlerden daha fazla
blylyecegini hissetmektedir.

Calisanlarimiz Basariya Giden Yolumuzdur

Grup'un etkin oldugu pazarlarina pay edilen basarisi, grup sirketlerinde kendini sirketiyle bitlnlestirmis, girisimci katihm
gosteren calisanlari tarafindan mimkin kilinmistir. Dolayisiyla, Vienna Insurance Group’un bitin calisanlar 6zel tesekkri
hak etmektedir. Bizim ortak butlnlesmemiz dzellikle calkantill zamanlarda mdthis edinimleri mimkdin kilmaktadir ve Grup’u
gelecekte daha da gliclendirecektir.

Vienna Insurance Group ile ilgili daha fazla bilgi www.vig.com'da veya Vienna Insurance Group Yillik Faaliyet Raporunda
mevcuttur.
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TEKNIK SONUCLAR

Prim Uretimi:

Sirketin prim Uretimi 2009 yilinda 253.825.491TL olarak gerceklesmistir. Bu prim tutari ile Ray Sigorta
hayat-disi branslarda faaliyet gosteren sirketler arasinda %2,39 pazar pay! ile 13'Unci sirada yer almistir.

2009 - URETIM DAGILIM
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Teknik Kar:

2008 yilinda 21.861.613 TL olan Teknik Kar/Zarar, 2009 yilinda -12.187.513 TL olarak gerceklesmistir.
Branslar itibari ile 2008 yili ile karsilastirmali olarak prim Gretimimizin dagilimi, artis ytzdeleri ve teknik

kar tutarlari asagidaki tablodadir:

2008 2009
PRIM mm:i iﬂ- TEKNIK KAR

Yangin 87.817.788 7.189.594 41.762.715 11,31%
Kaza 149.439.380 2.662.284 146.870.268 -1,72%
DASK 8.288.423 436.913 8.886.531 7,22%
Havacilik 34.152.413 61.801 13.797.757 -569,60%
Muhendislik 27.580.150 4.936.841 27.707.776 0,46%
Nakliyat 16.122.142 6.375.035 13.177.845 -18,26%
Tarim 250.955 =18.510 285.840 13,90%
Saglik 1.167.536 218.655 1.336.759 14,49%

TOPLAM 274.518.798 21.861.613 253.825.491 -7,54%

2.076.711
-22.578.641
493.315
14.123
3.444.942
4.166.487
22.221
173.334

-12.187.513




Yangin Bransi

Sirketin Yangin Bransi'ndaki primleri bir énceki yila gére % 11,31 artisla 41.762.715TL"ye ulasmistir. Toplamda 24.117.381
TL hasar 6denen bu bransta saglanan teknik kar, primlerin %4,97 oraninda 2.076.711 TL'dir. Toplam 37.103.924 TL
muallak hasarin 31.877.204TL'lik bolumU reasurdrlerimizin payina isabet etmektedir.

Kaza Bransi
Yil icinde toplam 127.554.580 TL hasar 6denen bu bransta, yil sonu muallak hasarlar 80.286.790 TL, bu tutardan
reasuror payl 24.052.789 TL ‘dir.

Muhendislik Brangi

Bu branstaki prim Uretimimiz 27.707.776 TL olarak gerceklesmistir. Yil icinde 16.951.818TL hasar 6denen bu bransta
saglanan teknik kar , primlerin %12,43 'U oraninda 3.444.942TL'dir. Toplam 16.385.522 TL muallak hasarin 14.368.608 TL'lik
bolumU reastrdrlerimizin payina isabet etmektedir.

Nakliyat Bransi

Bu branstaki prim Uretimimiz 13.177.845 TL olarak gerceklesmistir. Yil icinde 310.498 TL hasar 6édenen bu bransta
saglanan teknik kar , primlerin %31 ‘i oraninda 4.166.487TL'dir. Toplam 5.013.173 TL muallak hasarin 3.969.274 TL'lik
balumU reasurdrlerimizin payina isabet etmektedir.

Teknik iglemlerin Sonucu

Ray Sigorta 2009 yilinda;

e 253.825.491 TL prim Uretmis, bunun 132.862.396TL 'sini reaslrorlere devretmis

o Uretilen bu primler karsiliginda 40.036.808 TL komisyon édemis, reasiirdrlere devrettigi primler karsiliginda
22.971.479 TL komisyon geliri elde etmis

e Toplamda 169.486.020TL hasar 6demis, bu tutarin 70.326.503TL "sini reastrorlerin payi olarak geri almis

e Diger cesitli gelir ve gider kalemlerinin hesaba alinmasi ile -12.187.513 TL teknik zarar etmistir.
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EN SON GELISMELER

2009 YILINDA RAY SIGORTA’'DAN 3 YENI URUN

Turkiye'de Bir ilk Kadinlara Ozel Kasko: PRENSES KASKOPLUS

Ray Sigorta Turk Sigorta sirketleri icinde bir ilki gerceklestirerek, kadinlara 6zel bir kasko GrlinG olan
Prenses Kaskoplus'l piyasaya sundu.

Prenses Kaskoplus ile kadinlarin trafikte yasadigi sorunlari en aza indirmeyi hedefleyen Ray Sigorta,
kadinlara 6zel olarak hazirladigi GriinG, genis teminatlarla kadinlara 6zel hizmetleri ile gikardi. Kaza oldugunda
Prenses Kaskoplus'in fark yaratan en blytk 6zelligi, strlcdlerin araclarini kaza yerinden alip, araclarini
ilk giinkU haliyle sigortalilarin adresine teslim etmesi. Boylece kadinlar kaza yaptiklarinda vakit kaybetmiyorlar,
sadece (212) 444 4 729'u arayarak trafikte baslarina gelen sikintilardan kurtuluyorlar.

Makyaj cantasi ve makyaj seti hediyeleri ile sektérde yine bir ilk olan Prenses Kaskoplus, 6zel
indirimleri ile kadinlara cok daha uygun fiyatl bir kasko sunuyor.

Prenses Kaskoplus, kadinlara hasar aninda ayricaliklar sundugu gibi kadinlarin hafta sonu planlarinda
ve ¢ocuklarinin dogum glnu partisi organizasyonlarinda da danismanlik hizmeti sunuyor. Kadinlarin
ihtiyaclarina gore hazirlanan Prenses Kaskoplus, kadinlarin kendilerini prensesler gibi hissetmesini
sagliyor.




Saglik Alaninda Yepyeni Bir Uriin : MEDICAL EXPRESS

Ray Sigorta, kisileri acil durumlarda kaza veya acil hastalik durumunda garanti altina alacak, kapsamli
bir Acil Saglik Paketi olan “Medical Express Acil Saglik Sigortasi” tGrtnUind cikardi.

Medical Express Acil Saglik Sigortasi, herhangi bir kaza veya acil saglik durumunda kisilerin kendilerini
glvenceye almasi icin hazirlanmis bir paket UrtindUr. Paket hem Ferdi Kaza teminatlarini, hem de
Acil Tibbi Tedavi teminatlarini iceren 0-64 yas arasi herkesin faydalanabildigi bir Griin olma 6zelligine
sahiptir.

Ticari Araclara Ozel : UZUNYOL KASKO

UZUN YOL

KASKO

Ray Sigorta, alisiimisin tersine “cok kullan, az 6¢de” diyerek yeni bir kasko triini olan Uzun Yol
Kasko'yu c¢ikardi. Uzunyol Kasko, bir yandan genis teminat ve hizmet kapsami ile ticari araclari
glivence altina aliyor, bir yandan da ara¢ sahiplerine birgok avantaj sunuyor. Kampanyaya katilan
ticari arag sahipleri kasko primlerinin ylzde 40'ini geri aliyor, Automatic Hizmeti sayesinde Petrol
Ofisi'nden yakit alimlarina her ay 10.000 TL kredi saghyor. Uzunyol Kasko Sigortasi, hareket
halindeyken veya dururken sigortali araci glivence altina alan bir “full kasko” paketidir.
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RAY SIGORTA’NIN SPONSORLUK FAALIYETLERI

5. Dunya Su Forumu’nun resmi yan etkinligi
olarak tescil edilen “Su Sergisi” Ray Sigorta
guvencesiyle Turkiye'de acildi.

Amerikan Doga Tarihi Muzesi (American Museum of Natural History)
tarafindan Uretilen ve interaktif uygulamalar ile kurgularin yer aldigi Su
Sergisi, diinyaya hayat veren en énemli kaynak olan suyun korunmast icin
farkindalik yaratmayi amacladi. Bu amag¢ dogrultusunda 5. Dlinya Su
Forumu'nun resmi yan etkinligi olarak tescil edilen Su Sergisi'nde yer alan
tlm eserler, sergi slrecinden gimrlge kadarki yolculugu boyunca Ray
Sigorta tarafindan yangin, deprem, sel-su basmasi, hirsizlik, nakliye ve
3. sahis sigortalariyla glivence altina alindi.

Herdamla deger katar!

ULUSLARARASISUSERGISIISTANBULDA!

Coca Cola ve Birlesmis Milletler Kalkinma Programi (UNDP) tarafindan
yurdtilen “Her Damla Deger Katar” projesi kapsaminda Trkiye'ye getirilen
ve sponsorlarlari arasinda Ray Sigorta’nin da oldugu Su Sergisi, “Her Damla
Deger Katar” projesi cercevesinde 9 Mart -14 Haziran 2009 tarihleri arasinda
iTU Maslak Doga Tarihi ve Bilim Miizesi'nde 80.000 kisi tarafindan ziyaret
edildi.

Ray Sigorta EMOK Festivalindeydi

Motorsiklet Stris Glvenligi ve sigorta bilincini arttirmak amaciyla sponsorluk
saglanan Enduro Motorsiklet Kulibi (EMOK) Festival Organizasyonlari
2009 senesinde Bilecik’ te gerceklesti. Festival stresince dizenlenen
etkinliklere ¢cevre halkindan 5.000 kisinin Gzerinde katiim saglandi. Etkinlik
sUresince katiimcilara sigorta konusunda Ray Sigorta standinda bilgi verildi.




Ray Sigorta’nin Online Iletisimi

Hizh, kisiye 6zel ve uygun fiyath sigorta igin www.rayexpress.com.tr

= 2008 yilinda geleneksel satis kanallarina alternatif satis kanallarini

- e da ekleyerek cok kanalli bir yapiya gecen Ray Sigorta,
]_ = ' - | Ray Express adini verdigi hizmetin internet bolimunad 2009

—— [ yilinda hayata gecirdi. www.rayexpress.com.tr adli web sitesi
R—— # = ile musterisine internet Uzerinden ulasan Ray Sigorta, web
) sitesi ile hareketli sehir yasaminda vakitsizlik sorunu yasayan
= kisilere en kolay yoldan ihtiyac duyduklari sigorta Grlnlerini en
uygun fiyata satin alma olanagi sundu.

Ray Express web sitesi ile misterisine daha fazla yakinlasan Ray Sigorta, misteri memnuniyetinin
on planda oldugu bir yaklasim ile banka, leasing, broker kanallarinin yeniden yapilandirilmasina ek olarak
alternatif dagitim kanallarini da devreye aldi. 444 4 729 Ray Sigorta MUsteri iletisim Hatti, 4729 SMS
gibi alternatif dagitim kanallarinin yaninda, internet penetrasyonu ylzde 37 olan Tirkiye'de, internet
kanalini etkin bir satis ve pazarlama kanali olarak kullanmak gerektigine inanan Ray Sigorta,
www.rayexpress.com.tr web sitesi ve internet subesini musterilerinin hizmetine acarak tiketiciye

en kolay yoldan ihtiyac duyduklari sigorta Urlnlerini en uygun fiyata satin almalarini saghyor. TUrkiye'deki
ilk sigorta satis internet sitesi olan www.rayexpress.com.tr, bireysel internet kullanicilarina trln
iceriklerini eglenceli animasyonlar esliginde anlatarak, sigorta trlnlerini satin almayi kolaylastiryor.
Yeni nesil web teknolojileri ve trendlere uygun olarak hazirlanan www.rayexpress.com.tr, hem tasarimi
hem de fonksiyonelligi ile internette farklilik yaratti.

Ray Sigorta'nin Kurumsal Web sitesine
2009'da da Odul

2008 yilinda Ray Sigorta kurumsal web sitesi, hem 12. Web
Award Yarismasli'nda “Mukemmellik Standardi” 6dalind Sigorta
ve Finansal Hizmetler gibi iki farkli dalda alan hem de Kasim
2008'de, International Interactive Media Awards Yarismasi'ndan
en blyUk 6dul olan “Best in Class” o6dulint Turkiye'ye getiren
www.raysigorta.com.tr, 2009 yilinda Altin Oriimcek Web
Odulleri yarismasinda ikinci oldu.
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Acetelere Ozel www.rayportal.com.tr Web Sitesi Acild

Acenteleri ile iletisimine dnem veren Ray Sigorta,
2009 yilinda acentelerin kendi aralarinda ve sirket
ile daha hizli, kolay ve kesintisiz iletisimde
bulunabilmesi icin www.rayportal.com.tr sitesini
kullanima sundu. Acente portali, igerigi ve kullanim
kolayligi ile acenteleri bilgiye en hizli sekilde
ulasmasini sagladi. Forum, anket, e-learning,
sektorel ve sirket ici haberler ile zengin bir icerige
sahip olan site, Raydash uygulamasi ile acentelere
hizli ve kolay erisim imkani sagladi.

Ray Sigorta’nin Acente Satig

Ray Sigorta 2009 Yilinda Tum
Verdi.

Kanalina Yonelik Faaliyetleri

Ray Sigorta 2009 Yilinda Acente sayisini
artirdi.

Ray Sigorta’nin 2008 yilinda 522 olan acente
sayisi 2009 yilinda 670 acenteye ¢ikmistir. Ray
Sigorta 2009 yilinda sanal pos tahsilat uygulamasi
ile acente acilislarinda ilk defa sadece 1.000 TL
teminat ile acilislari yaparak sektorde oncu
olmustur. 2009 yilinda acilan 200 acenteden 150
adeti sanal pos tahsilat uygulamasi ile acilmistir.
Sanal pos ile ilgili uygulama 2010 yilinda da devam
etmektedir.

Acentelerine Masak Egitimleri

Sug gelirlerinin aklanmasi ve terérizmin finansmani ile micadeleyi, yasal dizenlemelere uyumun
Otesinde, sosyal bir sorumluluk olarak gérmekte olan Ray Sigorta, mayis ve haziran aylarinda
5549 sayili kanun geregince hazirlanan MASAK Egitimlerini Bogazici Bolgesi, Anadolu Yakasi
Bolgesi, Trakya Bolgesi, ic Anadolu Bélgesi, Ege Bdlgesi, Adana Bélgesi, Antalya Bolgesi ve
Marmara Bolgeleri acentelerine verdi. Ayrica Ray Sigorta personeli de bu egitimlerde yer ald.




Ray Sigorta Raymil Uygulamasina Basladi

Raymil .Uriin

KatalogulO 9

Ray Sigorta 2009 yilinda acenteleri ile olan isbirligini uzun vadeli olarak
glclendirmek icin yepyeni bir calismanin ilk adimlarini atti. Sanal pos Uzerinden
police kesen acenteler her yaptiklari satistan raymil puani kazanmaya basladilar.
Acenteler, biriken Raymil puanlar ile Raymill katalogundan cok cesitli hediyeler
secme sansini yakaladilar. Raymil uygulamasi ile 2009 yilinda acente kanalinda
sanal pos uzerinden satislar artti.

Hasar

- 2008'de gercgeklestirilen hasar ve rtcu departmanin operasyonel yapisi ve is akislarinin yeniden yapilandiriimasi
projesi meyvelerini bu yil verdi. Bu sayede hem calisanlarin yetkinliginin artmasi ve hem de hasar hizmetlerinde
musteri memnuniyetinin Ust seviyeye ¢cikmasi saglandi. Dosya sayilarinin artmasina ragmen lokomotif branslarda
(Kasko, Trafik) ddeme stireleri 2 kat hizlandirildi. Paralel olarak misteri sikayetlerinde énemli azalislar goraldd.

- Hasar ve rlicu departmanin is yapis seklinde belirli bir standardin saglanmasi ve verimliligin arttirilmasi amaciyla
is surecleri ve gorev tanimlari belirlenerek yazili prosedurlerimiz olusturuldu.

- Kasko musterilerinin hasarsizliklarini bozmadan ufak capli tamir hizmetleri saglayan Oto Estetik Hizmeti devreye
alindr.

- Hasar maliyetlerini azaltmak ve dogru hasar 6demek hedefli projelere yenileri eklendi. Ozellikle bedeni zararlarin
tazmini igin gelen dokidmanlarin dis kaynakli olarak kontrollinlin saglanmasi, agir hasarli araclarin onarim ihalesine
cikarilmasi ve trafik bransi maddi hasarlarinda esdeger parca tedarik uygulamasinin baslanmasi sayesinde bu
anlamda 6nemli asamalar kat edildi.

- 2008 yilinda hayata gecirilen Hizli Onarim Merkezi Projesi sektorde fark yaratmayi basardi; acente ve
sigortalilarimizdan gelen olumlu geri donusler ile birlikte hizmet agr genisletildi.

- Ray Sigorta, eylll ayinda Marmara Bdlgesi'nde gerceklesen sel ve su basmasi hasarlarinda énemli bir sinavi
basarili bir sekilde atlatti. Ozellikle bireysel musterilerimize hasarin hemen ardindan verilen avanslar ile
Ray Sigorta sigortalilarinin hemen yaninda oldugunu gosterdi.
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\Bugijn Ray Sigorta

Ray Sigorta A.S. 2009 yil sonu itibari ile, 8 Bdélge Mudurliglt, 1 Boélge Temsilciliginde, 258 calisani ile hizmet vermektedir.

2009 yilinda, hizmet verdigi 698 acente, 322 banka subesi, 40 broker ve 1.110 anlasmali oto servisi,1.636 anlasmali saglik kurumu ile hayat
disi branslarda yaklasik 254 milyon TL prim UGretimi gerceklestirerek, 59 sirketin faaliyet gosterdigi sektorde %2,39'luk pazar payina ulasmistir.

Asagidaki tabloda calisanlarimizin, acentelerimizin, anlasmali saglik kuruluslarimizin ve anlasmali oto servislerimizin bolgelere gore kirilimi detayli
bir sekilde verilmektedir:

i SAGLIKBRANSI  ANLASMALI
BOLGE CALISAN  ACENTE  ANLASMALI oTO
MUDURLUKLERI SAYISI SAYISI  KURUM SAYIS| SERVIS SAYISI

Genel Mudtrlik ve Bogazici 154 55 192 AN
Anadolu Yakasi 16 116 446 180
Trakya 8 68 213 28)
ic Anadolu 327

Ege 92 188

Marmara 34 86

Glneydogu 61 70

Akdeniz

KTTC Subesi 28

Toplam
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ORTAKLARIMIZ VE YONETIM

31 ARALIK 2009 31 ARALIK 2008

PAY ORANI | PAY TUTARI | PAY ORANI | PAY TUTARI
TBIH Financial Services Group NV 84,26% 81.750.545 74,26% 57.181.385
Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. 10,00% 9.702.000 20,00% 15.400.000
Halka Agik 5,74% 5.567.455 5,74% 4.418.615

I I

Sirket’in 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle kayitli sermayesi 200.000.000 TL'dir. Sirket, 5 Mart 2009 tarihli 5623 no'lu
yonetim kurulu kararina istinaden kayitl sermaye tavanini 100.000.000 TL'den 200.000.000 TL'ye c¢ikarma karari almis,
kayitli sermayenin artisi 16 Haziran 2009 tarih ve 7333 sayili Ticaret Sicili gazetesinde tescil ve ilan edilmistir.
Sirket'in 97.020.000 TL nominal sermayesinin % 10'una tekabll eden 970.199.999 adet Dogan Sirketler Grubu Holding
A.S.'ne ait hisse 01.09.2009 tarihinde 19.835.740 USD bedel esas alinarak TBIH Financial Services Group NV'ye
satiimistir.

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle sermayeyi temsil eden hisse senetlerine taninan imtiyazlar bulunmamaktadir.
Sirketin Yonetim Kurulu Baskani ve Uyeleri ile genel mUdurd ve yardimeilari sirket hisseleri icerisinde pay sahibi degildir.

OZET FINANSAL GOSTERGELER

OZET FINANSAL GOSTERGELER 2009 2008

Toplam Aktifler 239.300.385 270.942.565
Odenmis Sermaye 97.020.000 77.000.000
Ozkaynaklar 39.822.978 62.244.087
Yazilan Primler 253.825.491 274.518.797
Kazanilmis Primler-Net 112.918.819 141.238.290
Gergeklesen Hasarlar-Net -105.014.847 -108.647.251
Diger Teknik Gelir/Gider-Net -1.341.061 -396.911
Faaliyet Giderleri -44.766.820 -38.763.645
Diger Teknik Karsiliklardaki Degisim -584.493 -555.563
Teknik Bolime Aktarilan Yatirim Geliri 5.522.562 10.618.465
Teknik Bolim Dengesi -33.265.840 3.493.385
Net Kar/Zarar -42.555.457 644.563




KURUMSAL
YONETIM




YONETIM KURULU

Karl Fink Mesleki Deneyim

Baskan e 2007 - devam / Vienna Insurance Group / Genel Midur

. * 2004 -2007 / Wienner Stastidche Allgemeine Versicherungs / Yonetim Kurulu Baskani Yardimcisi
Ogrenim Durumu e 1987 -2004 /Wienner Stastidche, Allgemeine Versicherungs AG Vienna / Yénetim Kurulu Uyesi

Universite / isletme ) ) ) ) A
e 1979-1987 / Interrisk Internationale Versicherungs Aktiengeselleschaft / Yonetim Kurulu Baskani

e 1975-1979 / Wiener Stadtische Versicherungsanstalt, Viyena / EndUstriyel Riskler
e 1971-1975 / Marubeni Corporation, Tokyo / Berlin Yetkili Temsilcisi

Ofer Yehudai Mesleki Deneyim

Baskan Vekili e 2009 - devam / TBIH Financial Services Group N.V / Genel Mudur

. e 2006-2009 / TBIH Financial Services Group N.V / Mali isler Genel Miiduirii

Ogrenim Durumu 1996 - 2006 / TBIH Financial Services Group N.V / Finansman ve Muhasebe Uzmani

Universite / iktisat )
/ e 1992 -1998 / Kost Forer Gabby& Kasierer (Erest & Young Israil) /Serbest Muhasebeci, Mali Mlisavir

H. Niizhet Atabek Mesleki Deneyim

Uye ve Genel Miidiir | ¢ 2006 —devam / Ray Sigorta A.S.

. e 2002 - 2005 / Uzel Holding A.S. / icra Kurulu Uyeligi ve CFO

Ogrenim Durumu e 1996 - 2002 / Datascope / YK Baskanligi

Yiksek Lisans / . -

isletme e 1988 -1995 / Tirk Merchant Bank / Genel Mudlr Yardimcisi
’ e 1985 - 1988 / Interbank / Misteri Temsilcisi




Christopf Wolf Mesleki Deneyim )
Uye e 2007 —devam / TBIH Financial Services Group N.V / YK Uyesi
e 2003 -2007 / Vienna Insurance Group / Yatim Departman Mudur Yrd.

Ogrenim Durumu
Universite / Hukuk

Viadimir Mraz Mesleki Deneyim ‘

Uye * 1999 - devam / Kooperativa pojist ovna. a.s. — Vienna Insurance Group / Yon. Kur. Bsk. ve Icra Baskani
e 1993 -1999 / Ceska Kooperativa. A.S. / Icra Baskani

Ogrenim Durumu e 1991 -1993 / Kooperativa Prag / Sube Mudurl

Yiiksek Lisans/ e 1987 - 1991 / Cek Cumhuriyeti Devlet Sigorta Sirketi / Genel Sigorta Bolim Miduri

Uretim Teknolojileri e 1980 -1987 / Gek Cumhuriyeti Devlet Sigorta Sirketi / Kaza Sigorta Bolim Mduird
e 1972 -1980 / Cek Cumhuriyeti Devlet Sigorta Sirketi / Ust Diizey Sigorta Uzmani
e 1968 - 1972 / Cek Cumhuriyeti Devlet Sigorta Sirketi / Zarar Tespit Gorevlisi

Taylan Bilgel Mesleki Deneyim
Uye e 1983 - devam / Anadolu Otomotiv Tic. ve San. A.S. / Murahhas Uye

Ogrenim Durumu
Universite/
Maliye - isletme




UST YONETIM

Metin AKGUN
Hasar & Riicu
Genel Mudiir Yrd.

Ogrenim Durumu
Yiiksek Lisans/
Endustri Mih./Kimya Mah.

Eyiip Kemal DALDAL
Kurumsal Riskler
Direktorii

Ogrenim Durumu

Yilksek Lisans/insaat isletmeciligi/

insaat Muih.

ismail YALCIN
Satis & Pazarlama
Direktorii

Ogrenim Durumu
Yiksek Lisans/Isletme

M. Levent SISMANOGLU
Bireysel Riskler Direktorii

Ogrenim Durumu
Universite / Ekonomi

Tayfun 0ZCAY
Bilgi Teknolojileri Direktorii

Ogrenim Durumu
Yiksek Lisans / Bilg. Muh.

Mesleki Deneyim

1998 - devam / Ray Sigorta A.S.

1996 - 1998 / Botas YK Uyesi ve Genel Mudir Yrd.
1992 - 1996 / Ray Sigorta A.S. / izmir Bélge MidUrli
1982 - 1992 / Petrol Ofisi A.$. / Fabrikalar Midurd

1972 - 1982 / Petrol Ofisi A.S. / izmir Bdlge Miidiirligii / Bolge Miid(r Yrd.

Mesleki Deneyim

1993 — devam / Ray Sigorta A.S.
1989 - 1993 / T. Halk Bank A.S. / Kontrol Amiri
1987 — 1989 / Anadolu Endustri Holding / Santiye Sefi Yrd.

Mesleki Deneyim

2007- devam / Ray Sigorta A.S.

2005- 2007 Mondial Assistance / Satis ve Pazarlama Direktorii
2003 - 2005 Bizitek / Pazarlama Direktor

2001 - 2003 Xerox / OPB Channel Sales Manager

1999 - 2001 Biltam / istanbul Bolge Satis Miiduirti

Mesleki Deneyim

2007- devam / Ray Sigorta A.S.

2006 -2007 / Brian Tracy / Satis Organizasyonu Danismani ve Egitmeni
2003 -2005 / Genel Sigorta ve Genel Yasam Sigorta Acenteligi

1997 — 2003 / Garanti Sigorta A.S. / Bolge Muduri

1996 — 1997 / Arpas Kuyumculuk / Satis Midurd

1995 - 1996 / Polisan A.$. / Satis MUduirl

1994 -1995 / Rotopas A.S. / Uriin Sorumlusu

Mesleki Deneyim

2006 — devam / Ray Sigorta A.S.

2001 - 2006 / Oyak A.S. / Smart Kart Sistemleri Direktor(i
1999 - 2001 / Garanti Bankasi Odeme Sistemleri / CHIP Midirii
1997 — 1998 / Abank A.S. / Proje Lideri

1994 — 1997 / Akbank A.S. / Bilgi islem Uzmani
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Cem EKiz
Mali ve idari igler Direktorii

Ogrenim Durumu
Universite / Isletme
Muhendisligi

Av. Dr. Azmi SOYDAN
Hukuk Miisaviri

Ogrenim Durumu
Doktora / Hukuk

Asli iSBIR
i¢ Kontrol Miidiirii

Ogrenim Durumu
Yiksek Lisans / Finans

Mihriban KARU
insan Kaynaklan Miidiirii

Ogrenim Durumu
Universite / Isletme

Mesleki Deneyim

2006 - 2010 / Ray Sigorta A.S.
1993 - 2006 / Uzel Grubu / Bitge Raporlama Muduri

Mesleki Deneyim

1997 — devam Ray Sigorta A.S. / Hukuk Musavirligi

e 1978 -1996 / is Bankasi Sozlesmeli Avukatlik

1976 - 1997 / Ray Sigorta A.S. / Sézlesmeli Avukatlik
1958 — 1976 / Serbest Avukatlik

Mesleki Deneyim

2006 - 2010 / Ray Sigorta A.S.
2003 - 2006 / Akbank A.S. / Miifettis
2002 - 2003 / Ak Emeklilik A.S. / Yonetici Adayi

Mesleki Deneyim

2009 — devam / Ray Sigorta A.S.

2007 - 2009 / Efesan Grup A.S. / insan Kaynaklan Grup Mudurii

2002 - 2004 / Ernest& Young / insan Kaynaklan Miidiirii
1998 — 2002 / Andersen. / insan Kaynaklan Miidiirli
1991~ 1998 / Arthur Andersen / Personel Yénetimi Uzmani
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IC DENETIM DEPARTMANI

Mesleki Deneyim

Kubilay BOLAYIR e 2005 - devam / Ray Sigorta A.S.

i¢ Denetim Midiirii e 2002 - 2005 / Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu / Gorevli Mifettis
e 2002 / Bayindirbank A.S. / Mufettis

@grenim Durumu e 2001 -2002 / Etibank A.S. / Mifettis

Universite / Maliye e 2000 - 2001 / Etibank A.S. / Yetkili Miffettis Yardimcisi

e 1998 - 2000 / Etibank A.S. / Mufettis Yardimcisi

DENETCILER

Ahmet Burak SOYSAL
Denetci Mesleki Deneyim
e 2005 - devam / Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. / i¢ Denetgi

@grenim Durumu e 2003-2005 / BDO Denet Y.M.M. A.S. / Denetgi

Universite / Isletme
Suat KAYAHAN Mesleki Deneyim
Denetci e 2002- devam / ilk Denetim Yeminli Mali Miisavirlik LTD. Sti.
6grenim Durumu e 19992002 / Uzel Holding A.S. / Vergi Denetim Grup Lideri

Universite / Siyasal Bilimler| * 1986 — 2002 / T.C. Maliye Bakanligl / Bas Hesap Uzmani




YONETIM KURULU RAPORU

RAY SIGORTA A.S.
2009 HESAP DONEMINE AIT
OLAGAN GENEL KURUL TOPLANTISI GUNDEMI

1-  Aclilis ve Baskanlik Divanini secilmesi,

2-  Genel Kurul tutanaginin hazir bulunanlar adina, Baskanlik Divani'nca imza edilmesine yetki
veriimesi,

3- 01.01.2009-31.12.2009 hesap dénemine ait Yonetim Kurulu faaliyet raporu,denetim kurulu
raporu, bagimsiz denetim raporu ile Bilanco ve Gelir Tablosunun okunmasi,incelenmesi ve
onaylanmasi hakkinda karar verilmesi,

4- Yonetim Kurulu Gyelerinin 2009 yili igerisindeki faaliyetleri nedeniyle ibra edilmeleri,

5-  Denetim Kurulu Gyelerinin 2009 yili icerisindeki faaliyetleri nedeniyle ibra edilmeleri,

6- Yonetim kurulu Uye adedi, secimi, gorev sUreleri ve Ucretlerinin tesbiti

7-  Denetim Kurulu Uye adedi. Segimi, gérev siireleri ve (icretlerinin tesbiti

8- Yonetim Kurulunun dénem karinin dagrtimi hakkindaki teklifinin gortstlerek karara baglanmasi,

9- Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Dizenlemeleri uyarinca; Yonetim Kurulu tarafindan yapilan
Bagimsiz Denetim Sirketi segiminin onaylanmasi hakkinda karar alinmasi,

10- Yénetim Kurulu Uyelerine, sirket konusuna giren isleri bizzat veya baskalari adina yapmalari ve

bu nevi isleri yapan sirketlerde ortak olabilmeleri ve diger islemleri yapabilmeleri hususunda
Turk Ticaret Kanununun 334. ve 335. maddeleri geregince izin verilmesi,

11- Sirket kar pay! dagitim politikasi hakkinda ortaklara bilgi verilmesi,

12- 2009 yili hesap déneminde yapilan bagislar hakkinda Genel Kurul’a bilgi veriimesi,
13- Dilekler ve Kapanis

Yénetim Kurulu Uyelerinin Toplantilara Katilim Durumu

2009 yil boyunca yapilan yonetim kurulu toplantilarinda 3 toplanti haric %100 katilim saglanmistir.
11.08.2009 /1310 no.lu toplantiya Taylan Bilgel,

02.11.2009 /1318 no.lu toplantiya Karl Fink-Vladimir Mraz,

03.11.2009 /1319 no.lu toplantiya Taylan Bilgel katilamamislardir.
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IK UYGULAMALARI

Calisanlarimiza verdigimiz degerle, calisanlarimizin sirketimiz icin yarattigi deger, birbirini stirekli destekleyen ve besleyen
bir cevrim icerisindedir. Amacimiz bu cevrim icerisinde insan kaynaginin yarattigi deger, ortam, kosullar, sistem ve
sistemin potansiyeli ile dogrudan baglantili olan insan kaynagi potansiyelinin, etkin bir sekilde planlanip, yonetilmesini
ve sirekli gelistirilip, iyilestiriimesini, mevcut enerjinin aciga cikariimasini ve hedefler dogrultusunda yonlendirilmesini
saglamaktir.

Sirketimizin misyon, vizyon ve hedefleri dogrultusunda, temel degerlerimiz cercevesinde objektif ve yetkinlige dayali,
dogru ise dogru kisiyi yerlestirmeyi hedefleyen, bir ise alma ve yerlestirme sireci yuritliyoruz. Bu dogrultuda ise
aldigimiz calisanlarimizin kurumsal yapimiza adaptasyonlarini hizlandirmak, mesleki anlamda gerekli alt yapilarini
olusturmak amaciyla uyum ve gelisim egitimleri dizenliyoruz.

Calisanlarin Sirket hedefleri dogrultusunda calismalarini ve ayni hedefe odaklanmalarini saglayan ‘Performans Yonetimi’
strecimiz; hedef belirleme, izleme, degerlendirme, geri bildirim asamalarini kapsamaktadir. Bu tdr bir performans
yonetimi ile calisanlarin objektif degerlendiriimelerini ve sistemin terfi, lcret, gelisim ve kariyer planlamasi gibi sonuglarinin
etkin ve dogru planlanmasini hedefliyoruz.

Calisanlarimizin ve musterilerimizin giinden gine degisen, gelisen ihtiyaclari bizlere uzmanliklarimizi, yetkinliklerimizi
hangi yonde gelistirmemiz gerektigini géstermektedir. Bu ihtiyaglar dogrultusunda galisanlarimiza ve is ortaklarimiza
surekli gelisim saglayan egitimler sunmaktayiz.

TUm bu uygulamalar yénetirken;

e Sirketimizin buglnUni ve gelecegini vizyonumuz ve temel degerlerimiz cercevesinde glcli ve hassas olarak
planlayabilecek musteri odakli liderler yetistirmek,

e |rk, etnik koken, milliyet, dil, din ve cinsiyet ayirmini ortadan kaldiran firsat esitligi ilkesine uygun davranmak,

e (Calisanlarimiza guvenli, seffaf, katimci, esnek ve sirekli gelismelerine olanak saglayan bir ortam yaratmak,

e Calisanlarimizin haklarinin, sosyal glvencelerinin, is-6zel yasam dengesinin korunmasini gézetmek,

e (Calisanlarimiza objektif bir performans degerlendirme sistemi icinde dogru bir kariyer planlamasi yaparak verimlilikleri
artirmak,

e Calisanlarimizin Sirket ici ve disi egitimlerle vizyon ve temel degerlerimize uygun olarak kendilerini en Ust dizeyde
gelistirmelerini saglamak,

insan Kaynaklari politikamizi olusturmaktadir.

Dahil Oldugumuz Risk Grubu ile Yapilan islemler

Sirket, dahil oldugu risk grubunun ve dahil oldugu sirketlerle yaptigi her trll sigortacilik islemlerinde, diger Gglnci
kisilere uyguladigi prosedurler ve politikalari uygulamaktadir. Sirketin dahil oldugu risk grubu ile yaptigi islemlere iliskin
bilgiler, mali tablo aciklamalarinin yer aldigi, 12.2 ve 45 no.lu dipnotlarda detayl olarak aciklanmistir.




KURUMSAL YONETIM

1. Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Beyani

Ray Sigorta A.S., Kurumsal Yénetim ilkeleri'nin esitlik, seffaflik, hesap verebilirlik ve sorumluluk
kavramlarini benimsemistir ve faaliyetlerinde bu ilkelere azami dlctide uyum saglamayi hedeflemektedir.
Bu kapsamda, kurumsal yonetim ilkeleri ve etik kurallara yonelik calismalar strddrtlmektedir.

ilkelerin uygulanmasina iliskin detaylar asagida yer almaktadir.
BOLUM | - PAY SAHIPLERI
2. Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi

Ortaklarla iliskiler Birimi olusturulmustur. Bu birimin sorumlusu Ferhat Giictikbel'dir.

Ferhat Gliclikbel Ferhat.gucukbel@raysigorta.com.tr (212) 363 25 33
Ortaklarla iliskiler Birimi’nin baslica gorevleri;

a) Pay sahiplerine iliskin kayitlarin saglkli, gtvenli ve gincel olarak tutulmasini saglamak,

b) Sirket ile ilgili kamuya aciklanmamis, gizli ve ticari sir niteligindeki bilgiler hari¢ olmak tzere pay
sahiplerinin sirket ile ilgili yazili bilgi taleplerini yanitlamak,

c)  Genel Kurul toplantisinin yirirllkteki mevzuata, ana sézlesmeye ve diger sirket ici dizenlemelere
uygun olarak yapilmasini saglamak,

d) Genel kurul toplantisinda, hissedarlarin yararlanabilecegi dokimanlari hazirlamak,

e) Oylama sonuclarinin kaydinin tutulmasini ve sonuglarla ilgili raporlarin pay sahiplerine yollanmasini
saglamak,

f)  Mevzuat ve sirketin bilgilendirme politikasi dahil, kamuyu aydinlatma ile ilgili her tirlG hususu
gdzetmek ve izlemek,

Bu baglamda, 2009 yili icerisinde pay sahiplerinden gelen sinirli sayida sifahi bilgi talebi ve sorunun
tamami yanitlanmus, ilgili bilgiler gizli veya ticari sir niteliginde olanlar hari¢ olmak Uzere pay sahiplerine
verilmistir.

3. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin Kullanimi

2009 yili icerisinde sirketimize pay sahiplerinden direkt olarak sinirli sayida bilgi talebi gelmistir.
2009 yilinda pay sahiplerinden gelen bilgi taleplerinin tamami karsilanmistir. Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) tebligi uyarinca Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'na yapilan Ozel Durum Aciklamalari
ile hak sahiplerinin sirket hakkinda bilgilenmesi saglanmistir. TUm bu aciklamalara sirketimizin web
sayfasindan da ulasilmasi mimkuindr.
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Ana sOzlesmede 6zel denetci atanmasi talebi bir hak olarak dizenlenmemis olmakla birlikte, Ttrk
Ticaret Kanunu hikidmlerince sirket hisselerinin %5 ve daha fazlasina sahip olan pay sahipleri
tarafindan kullanilabilmektedir. Ancak, bu hususta simdiye kadar sirketimize ulasan bir talep olmamistir.

4. Genel Kurul Bilgileri

Donem icinde sirketimizin 2008 yilina iliskin Olagan Genel Kurul'u 3 Haziran 2009 tarihinde,
yapiimistir. Toplantiya davet ana s6zlesmemize uygun olarak Tirkiye capinda yayin yapan Milliyet
Gazetesi, Radikal Gazetesi ile Turkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nde yaymlanmistir. Ayrica, Yonetim
Kurulunun Genel Kurula iliskin daveti Nama yazili pay sahiplerine Tlrk Ticaret Kanunu'nun ilgili
hikUmlerine gore siresi icinde yapiimistir.

Olagan Genel kurulumuza iliskin olarak hazirlanan dékiimanlar, 2008 yili Faaliyet Raporu, denetgi
raporlart ile yonetim kurulunun 2008 faaliyet karina iliskin teklifi Genel Kurul tarihinden on bes gin
oncesinde sayin hissedarlarimizin emrine amade bulundurulmustur.

Olagan Genel Kurul Toplantisi'nda, hissedarlarimizdan herhangi bir dneri gelmemistir. Genel Kurulda
aclk oylama yapiimistir. Genel Kurulda alinan kararlarda toplanti nisabi Turk Ticaret Kanunu hikimlerine
tabi olup, s6z konusu toplanti nisabl %94 oraninda saglanmistir.

Genel Kurul tutanagi isteyen ortaklarimiza génderilmek maksadiyla sirket merkezinde bulundurulmustur.

Sirket Ana Sozlesmesi'nde Sirketin bolinme, énemli tutarda mal varligi satimi, alimi, kiralanmasi
gibi kararlarin genel kurul tarafindan alinmasini 6ngdéren bir madde yer almamaktadir.

5. Oy Haklari ve Azinlik Haklari

Sirket hisse senetleri Uzerinde herhangi bir imtiyaz s6z konusu degildir. Hissedarlarimiz, azinlik
paylarinin yonetimde temsil edilmesi yéninde herhangi bir talepte bulunmamislardir. Birikimli oy
kullanma yéntemine dair bir uygulama bulunmamaktadir.

6.Kar Dagitim Politikasi ve Kar Dagitim Zamani
Sirketimizin karina katilim konusunda bir imtiyaz bulunmamaktadir.

Sirketimizin ana s¢zlesmede yer alan kar dagitim esaslari disinda, kamuya aciklanmis kar dagitim
politikasi bulunmamakla birlikte, Yonetim Kurulumuz kar dagitim tekliflerini Genel Kurul onayina
sunarken pay sahiplerimizin beklentileri ile Sirketimizin blylime geregi arasindaki hassas dengeyi
gbzetmektedir.

Kar dagrtiminin TTK ve Sermaye Piyasasi'nin y(rrlikteki mevzuati cercevesinde yapildigi IMKB'ye
gonderilen periyodik mali tablolarimiz ve bagimsiz denetim raporlarimizin ilgili dipnotlarinda da

aclklanmaktadir.

Sirket ana s6zlesmemizde kar payi avansi dagitilmasina yonelik bir diizenleme bulunmamaktadir.




7. Paylarin Devri

Sirket ana s6zlesmesinde, “Bir gercek veya tlzel kisinin sermayenin %10 veya daha fazlasini temsil
eden paylar edinmesi ile bir ortaga ait paylarin Sirket sermayesinin %10 unu, %20 sini, %33 Unu
yada %50 sini asmasi sonucunu doguran hisse edinimleri ve bir ortaga ait paylarin yukaridaki oranlarin
altina dismesi sonucunu veren hisse devirleri Hazine MUstesarliginin iznine tabidir. Bu hiikme aykir
olarak pay defterine yapilan kayitlar hitkklimstizdir. intifa hakki ile oy hakkinin edinilmesinde de
yukaridaki fikra hukimleri uygulanir” htikma bulunmaktadir.

BOLUM II- KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK

8. Sirket Bilgilendirme Politikasi
Sirket Bilgilendirme Politikamizin amaci, ticari sir niteliginde ve hentiz kamuya aciklanmamis bilgiler
haric olmak Uzere, Sirket ile ilgili finansal ve finansal olmayan bilgilerin, zamaninda, dogru, eksiksiz

ve anlasilabilir bir sekilde kamuya duyurulmasidir.

Sirket Bilgilendirme Politikasi cercevesinde yetkili olan kisiler;

[sim Unvan Tel E-mail
H.Niizhet Atabek Genel Miidiir (212) 363 26 46 nuzhet.atabek@raysigorta.com.tr
Dr. Halil Yolcu Mali [sler Dir. (212) 363 26 24 halil.yolcu@raysigorta.com.tr

9. Ozel Durum Agiklamalari

Sirketimiz, 2009 vyili icinde 32 adet 6zel durum aciklamasi yapmistir. Yaptigimiz 6zel durum
aciklamalariyla ilgili olarak SPK veya IMKB tarafindan ek aciklama istenmemis olup, zamaninda
yapiimamis bir 6zel durum agiklamamiz bulunmamaktadir. Sirketimizin yurtdisi borsalara kote edilmis
hisse senedi bulunmamaktadir.

10. Sirket internet Sitesi ve igerigi

Sirketimizin Web sitesi, www.raysigorta.com.tr adresinde bulunmaktadir. Sirketimizin web sayfasi
tizerindeki Yatirimer iliskileri bélimiinde, Sirketimizin Ortaklik Yapisi, Misyon, Vizyon ve Degerlerimiz
Yoénetim Kurulu Listesi, Ana Sézlesme, Mali Tablo ve Bagimsiz Denetim Raporlarimiz, Genel Kurul
Toplantilari ile ilgili bilgiler ve Faaliyet Raporlarimiza ait bilgiler yer almakta, Ozel Durum aciklamalarina
ulasilabilmektedir. Sirket antetli kagidinda, internet sitesinin adresi yer almaktadir.

11. Gergek Kisi Nihai Pay Sahipleri

Sirketimizin hakim pay sahipleri arasinda gercek kisi bulunmamaktadir. Ayrica istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi'nda Uger aylik ddnemlerde ilan edilen dipnot aciklamalarinda sirketimizin ortaklik
yapisi hakkindaki giincel bilgilere yer verilmektedir.
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12. igeriden Ogrenebilecek Durumda Olan Kisiler

Sirketimizin Yoénetim Kurulu Uyeleri, Denetcileri, Genel Midir Yardimcilari, Direktérler, Mali ve idari
Isler Mudurd, Ic Kontrol Midrt, ic Denetim Mudiiri ve bu bélimlerin tiim personeli, bunlarin
disinda mesleklerinden veya faaliyet konularindan dolayi gérevleri slreci icerisinde bilgi sahibi olan
gercek ve tlzel kisileri bu bilgileri kendilerine veya UclncU kisilere menfaat saglamak amaciyla
kullanimlari yasaklanmistir.

BOLUM lIl- MENFAAT SAHIPLERI

13. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Menfaat sahiplerini olusturan, pay sahipleri, yatinmcilar, finans kuruluslari ve tedarikgilerimiz; kamu
aclklamalarina, yasal diizenlemelere ve 6zel aciklamalara ek olarak, sirketimiz ile ilgili bilgilere internet
sitemiz vasitasiyla ulasabilmektedirler.

14. Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilimi
Ana sbdzlesmede, menfaat sahiplerinin sirket yonetimine katiimini éngoéren bir diizenleme yer
almamaktadir.

15. insan Kaynaklari Politikas!
Sirketimizin insan kaynaklari politikasinin ana esaslari:

e insan kaynaklarinda, ik, etnik kdken, milliyet, din ve cinsiyet ayrimi yapilmaz, esit kosullardaki
kisilere esit firsat saglanir, Ucretlendirme ve terfide performans ve verimlilik esas alinir ve agik
kap!i politikasi izlenir.

e Verilen gorevleri ifa edebilmeleri icin gerekli profesyonel niteliklere haiz olanlar yonetici secilir.

e s yerinde, calisanlara glvenli ve saglikl bir calisma ortami ve kariyerlerini gelistirme imkani
saglanir.

Sirketimizin insan kaynaklari birimi galismalarini yukarida belirtilen esaslar cercevesinde yUritmektedir.
insan kaynaklar politikalarimizin detaylari, kamuya duyurulan etik kurallarimizin icinde yer almistir.

Calisanlar ile iliskileri yirttmek Uzere temsilci atanmasi uygulamasi bulunmamaktadir.

Calisanlar tarafindan ayrimcilik konusunda herhangi bir sikayet olmamistir.

16.Muisteri ve Tedarikgilerle iligkiler Hakkinda Bilgiler

Sirketimizin fiili faaliyet konusu sigortacilik olup musterilerimiz acentelerimiz ve sigortalilarimizdir.

Acentelerle iliskilerimiz Satis ve Pazarlama direktorllkleri basta olmak Gzere ilgili tim teknik
departmanlar ve bizzat Yoneticiler tarafindan sdrddrilmektedir.




Acentelerin police Uretimi real-time on-line sigortacilik programi Uzerinden saglanmaktadir.
Acentelerimiz ayrica Genel Mudiirliik haricinde Bogazici, Anadolu, Trakya, ic Anadolu, Ege, Glineydogu
Anadolu, Akdeniz ve Marmara’da bulunan Bolge Muddrliklerimizden ve Kibris Subemizden hizmet
alabilmektedir. Acente maliyetlerini distrmek, iletisim hizini arttirmak ve kesintisiz hizmet verebilmek
amaclyla Acentelerimize web tabanli ve mobil uygulamalar Uzerinden hizmet verilmesi tercih
edilmektedir.

Acentelerimiz, web portali ve www.rayportal.com.tr sayesinde tim portfoylnd takip edebilmekte,
police ve hasar dosyas| bazinda tahsilat ve hasar bilgilerini inceleyebilmektedir. Her hasar ihbari
glnlUk olarak Acenteye elektronik ortamda bildirilmektedir. Haftada (¢ kere acenteye ait hasar
dosyalarinin eksik evrak bilgileri takip amaciyla acenteye elektronik ortamda iletiimektedir. Bu bilgiler
sayesinde Acentenin hasar dosyasi hakkinda bilgilenmesi ve Sigortalimiza yardimci olma olanagi
saglanmaktadir.

Sigortalilarimiz kasko ve trafik hasar dosyalari ile ilgili detayli bilgilere Sirketimizin web sitesinden
ulasabilmektedir. Ayrica sms ve e-mail yoluyla da bilgi alabilmektedirler. Cep telefonlarinin ve e-mail
adreslerinin bildiriimis olmasi halinde police bitis tarihleri lcretsiz olarak Sigortalilarimiza
hatirlatiimakta ve acentesini aramasi icin acente telefon numaralari iletilmektedir.

Dileyen sigortalimiz yedi giin yirmi dort saat diinyanin neresinde olursa olsun SMS mesaiji ile trafik
ve kasko hasar dosya bilgilerini sorgulayabilmektedir.

Sirketimiz bireysel policelerde sigorta teminatina ilave olarak Sigortalilarimizin yasam kalitesini
ylkseltici hizmetler sunmayi ilke edinmistir. Bu amacla 1997 yilindan beri Sigortalarimiza asistans
hizmetleri sunulmaktadir. Asistans hizmetlerinin kapsami ve asistans ihtiva eden Urln adedi
Sigortalilarimizin ihtiyaclari dogrultusunda sUrekli arttirimaktadir. Sirketimizin asistans hizmetlerinin
sunuldugu Ray Kullp hizmetleri sektorimuizde énemli bir marka haline gelmistir.

Sigortalilarimiz satis dncesi ve sonrasi slrecle ilgili herhangi bir sikayetini fax, telefon, e-mail ve web
sitemiz Uzerinden Sirketimize intikal ettirebilmektedir. TUm sikayetler Misteri memnuniyet birimi

araciligiyla Ust Yonetim tarafindan takip edilmekte olup her sikayetin cevaplanmasi zorunludur.

Tedarikgilerimizle olan iliskilerde ise Sirket ihtiyaclari ve menfaatleri gdzetilmekte ve satin almalarda
Yoénetim Kurulu'nca onaylanmis sirket proseddrleri uygulanmaktadir.

17.Sosyal Sorumluluk

Sirketimiz, faaliyetlerinin ylrittlmesi slrecinde, cevre kirliliginin dnlenmesi ve dogal kaynaklarinin
korunmasi konularindaki sorumluluklarinin yerine getiriimesini gdézetmektedir.

Donem icerisinde ¢evreye verilen zararlardan dolayi sirket aleyhine acilmis dava bulunmamaktadir.
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BOLUM IV- YONETIM KURULU

18.  Yoénetim Kurulunun Yapisi, Olusumu ve Bagimsiz Uyeler

Sirketimizin Yonetim Kurulu Uyeleri;

Uye Gorev

Karl Fink Baskan

Ofer Yehudai Baskan Vekili
Christoph Wolf Uye

Taylan Bilgel Uye

Vladimir Mraz Uye

H.Nlzhet Atabek Uye -Genel Mudur

Sirketimizde Yonetim Kurulu Baskanligl ve Genel Mudurlik gorevleri farkli kisiler tarafindan
yarUtalmektedir.

Ana sozlesmemizin 15. maddesinde; Yonetim Kurulu Uyelerimizin gorev surelerinin en fazla 3 yil
olabilecegi ve uyelerin 3 yilda bir Genel Kurul tarafindan belirlenecegi belirtilmistir.
5684 sayil Sigortacilik Kanunu'nda “Sigorta Sirketleri ve Reasurans Sirketlerinin Yonetim Kurullari
Genel Mudur dahil bes kisiden, denetciler ise iki kisiden az olamaz, Genel Midur Yénetim Kurulu'nun
dogal Uyesidir.” denilmektedir. Sirketimiz Yonetim Kurulu toplam 6 Uyeden olusmaktadir.

19. Yonetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri

Sirketimiz yonetim kurulu Uyelerinin nitelikleri, 5684 sayili Sigortacilik Kanunu'nda belirtiimis olan
sartlara uygundur.

Yonetim kurulu Gyelerinin niteliklerine iliskin olarak Sirket ana sézlesmesinde hikim yer almamakla
birlikte, yonetim kurulu Uyelerinin, belirtilen yasaya gore;

e Cogunlugunun en az dort yillik yiksek 6grenim gérmUs olmasi ve sigortacilik, iktisat, isletme,
muhasebe, hukuk, maliye, matematik, istatistik, aktlerya veya muhendislik alanlarinda en az
Uc yil deneyimi olan kisilerden secilmesi sarttir.

Belirtilen yasaya gore; sirket kurucularinin,
e  Miuflis veya konkordato ilan etmis olmamasi,

e Bir sigorta veya reasirans sirketinin kurucusu veya ortagl olmanin gerektirdigi mal glice ve
itibara sahip bulunmasi,

e Tasfiyeye tabi tutulan finansal kuruluslarda ve hakkinda 20 nci maddenin ikinci ve Gglncl
fikrasi hikdmleri uygulanan sirketlerde oy hakkinin ya da sermayesinin dogrudan veya dolayl
ylzde on ve daha fazla bir oranda veya bu oranin altinda olsa bile denetim ve yonetime etkili
olabilecek sekilde denetim ve yonetim kurullarina Uye belirleme imtiyazi veren pay sahibi olmamasi,




° Taksirli suclar haric olmak Uzere affa ugramis olsalar dahi slreli hapis veya sigortacilik
mevzuatina aykiri hareketlerinden dolayi hapis veya birden fazla adli para cezasina mahkim
edilmemis yahut cezasi ne olursa olsun basit ve nitelikli zimmet, irtikép, rtsvet, hirsizlik,
dolandiricilik, sahtecilik, glveni kétlye kullanma, hileli iflas, gorevi kdtlye kullanma gibi yiz
kizartici suclar ile kacakgcilik suclari, resmf ihale ve alim satimlara fesat karistirma, suctan
kaynaklanan malvarligi degerlerini aklama, Devlet sirlarini aciga vurma veya vergi kagakcihgi
suclarindan dolayi hikim giymemis olmasi gerekmektedir.

Bunun disinda yénetim kurulu Gyelerinin niteliklerine iliskin olarak Sirket ana s6zlesmesinde hikim
yer almamakla birlikte, yonetim kurulu tyelerinin;

° Sirketin faaliyet gosterdigi alanlar ve yonetim konusunda bilgi ve deneyimi olan,
° Mali tablo ve raporlari okuma ve analiz etme yetenegine sahip,

° Sirketin tabi oldugu hukuki dizenlemeler hakkinda temel bilgiyi haiz,

° Yonetim kurulu toplantilarina katilma irade ve imkanina sahip olan,

kisilerden secilmesine 6zen gosterilmektedir.
20. Sirketin Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefleri

Sirketimizin misyonu, “Amacimiz, cok kanalli yapimizi iceren inovatif sireglerle kurum ve bireylerin varlik
ve zaman kaybetme endiselerini gidermek."Vizyonu ise “Musterilerizin varlik ve zaman kaybetme
endiselerini gidermek icin, daha fazla bilgi ve 6zel sigorta hizmetini, onlarin ihtiyaglarina uygun olarak
en yuksek standartta arz etmektir.” Sirketimizin planlar dogrultusunda yoneticilerimiz tarafindan olusturulan
stratejik hedefler, degerlendirilmek lzere yonetim kurulumuzun onayina sunulmaktadir.

Sirketimizin belirlenen hedeflere ulasip ulasmadigi, yonetim kurulumuz tarafindan diizenlenen toplantilarda
degerlendiriimekte olup, Sirketimizin faaliyet sonuclari ve performansi hazirlanan ayrintili raporlar
incelenerek gozden gecirilmektedir.

21. Risk Yénetim ve i¢ Kontrol Mekanizmasi

T.C Basbakanlik Hazine Mustesarliginca, 2004 yilinda yayinlanan Sigorta ve Reastrans Sirketlerinin
ic Denetim Sistemlerine iliskin Genelge ile sigorta sirketlerinde ic denetim sisteminin kurulmasi ve
gelistiriimesine iliskin hususlar dizenlenmis, ic denetimin kapsami, i¢ denetim sistemi ile ilgili usul ve
prosedurler, i¢c denetcilerin calisma esaslari ile uygulanacak ilkeler ve Yonetim Kurulu'nun sorumluluklarn
aciklanmistir. Genelgede sirket faaliyetlerinin kapsam ve yapisiyla uyumlu, degisken kosullara cevap
verebilecek nitelik, yeterlilik ve etkinlikte i¢c denetim sistemi olusturulmasi ve 1 Ocak 2005 tarihinden
itibaren ic denetim birimlerinin faaliyete gecirilmesi zorunlu tutulmustur. ic Denetim biriminin Yénetim
Kurulu'na bagli olarak gcalismasi dngoérilmuUs ve bu birimde minhasiran calismak Uzere yeterli sayida
ic denetim elemani ve bu birimden sorumlu mudur istihdam etmek zorunlulugu getirilmistir.

Ongoérillen yasal diizenlemeler cercevesinde Sirketimizce ic Denetim Departmani kurularak faaliyete
gecirilmistir. Ray Sigorta A.S. ic Denetim Departmani s6z konusu genelge hiikiimleri geregince; Sirketin
tdm birimlerinin faaliyetlerinin sigortacilik mevzuati, sirket ana sdzlesmesi, sirketin ic yonergeleri ile ic
denetime yonelik yazili prosedurleri cercevesinde yUritilmesinin kontrol ve denetiminden sorumludur.
ic Denetim Departmani tarafindan diizenlenen raporlar i¢ sistemlerden sorumlu Yonetim Kurulu Uyesi
tarafindan, Yonetim Kurulu ve Ust yonetime sunulmakta, gerektiginde Hazine MUstesarligina da
gdnderilmektedir.
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Genelgede belirlenen hedeflere yonelik olarak Sirketimizdeki ic denetim sistemi prosedUrlerinin
yazili hale getirilmesi ve is akis prosedurlerinin glincellenmesi ile yetki ve sorumluluklarin yeniden
yapilandiriimasina yonelik calismalar gergeklestiriimistir.

T.C. Basbakanlik Hazine Mustesarhgi tarafindan yayimlanan 21 Haziran 2008 tarihli “Sigorta ve
Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin ic Sistemlerine iliskin Yonetmelik” ile de, Tiirkiye'de kurulmus
sigorta ve reasurans sirketleri ile yabanci Ulkelerde kurulmus sigorta ve reasurans sirketlerinin
Tlrkiye'deki subeleri ile emeklilik sirketleri biinyesinde kurulacak ic Kontrol, Risk Yénetim ve ic
Denetim sistemlerine, ve bunlarin isleyisine iliskin usul ve esaslar diizenlenmistir. Bu yonetmelige
gore, Sirketler, maruz kaldiklari risklerin izlienmesi ve kontrolinln saglanmasi amaciyla, faaliyetlerinin
kapsami ve yapisiyla uyumlu ve degisen kosullara uygun, tim boélge madurltkleri ve birimleri ile
yurarlige konulan dizenlemelerde dngorllen usul ve esaslar cercevesinde yeterli ve etkin ic
sistemler kurmak, isletmek ve gelistirmekle yukimltdurler. Bu ydnetmelik cercevesinde, ic kontrol
sisteminin yapilandirilmasi ve sirketin gelecekteki nakit akimlarinin ihtiva ettigi risk ve getiri yapisini,
buna bagli olarak faaliyetlerin niteligini ve dlzeyini izlemeye, kontrol altinda tutmaya ve gerektiginde
degistirmeye yonelik olarak belirlenen politikalar, uygulama usulleri ve limitler vasitasiyla, maruz
kalinan risklerin tanimlanmasini, élgtlmesini, izlenmesini ve kontrol edilmesini saglayan risk yonetim
sistemi I¢ Kontrol Birimi tarafindan koordine edilmektedir.

Ray Sigorta A.S. risk yonetimi ve i¢ kontrol sistemi ve bu sistemlerin denetlenmesi agisindan
Sirketimiz degerinin maksimum kilinmasini hedeflemektedir. Ulkemiz sigorta sektéri tarafindan da
uygulanmasi amagclanan Avrupa Birligi Solvency Il dizenlemelerindeki risklerin élculebilirligi, risk
yonetimi ve seffaflik basliklari altinda ele alinan kriterlere maruz kalinan risklerin dogru yonetilebilmesi
(sUrdUrUlebilir isletme performansi) acisindan bakildiginda isletme faaliyetlerinin ve sireclerinin
izlenmesi, denetimi ve gerekli dnlemlerin alinmasi dnem kazanmaktadir. Bu nedenle sistemli bir
sekilde yUrUtllen i¢ denetim slreci isletmeye deger katan bir isletme fonksiyonu olmakta ayrica,
globallesme ile birlikte artan rekabet sartlarinda uyum ve slrec odakli ve etkinligin artirilmasina
yonelik ic denetim uygulamalari 6ne ¢ikmaktadir. Bu kapsamda etkinlik ve verimligin istenilen
seviyede muhafaza edilmesi amaciyla tespit edilen hususlar cercevesinde mevcut isleyiste degisiklikler
yapilmasi ve slrekli kontrollerin tesis edilmesine yonelik muhtelif calismalar gerceklestiriimistir.

22. Yonetim Kurulu Uyeleri ile Yoneticilerin Yetki ve Sorumluluklari

Sirket ana s6zlesmesinde belirtildigi gibi, Yonetim Kurulu, sirketin ydnetimi ve disariya karsi temsili
gorevlerini yerine getirmektedir. Sirketi temsil ve ilzama yetkili olanlar ve yetki sinirlari yonetim
kurulunca tespit edilip, usuliine uygun olarak tescil ve ilan edilir.

Yénetim Kurulu'nun gorev, yetki ve sorumluluklar ana sézlesmede belirlenmistir.

23. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

Anasdzlesmemizin 16.maddesinde, Yonetim Kurulu'nun sirket isleri gerektirdikce toplanacagi, ancak
en az Uc ayda bir, yasada dngorulen siklikta toplanmanin zorunlu oldugu belirtiimistir.

Toplanti yeri sirket merkezidir. Yonetim Kurulu karari ile baska bir yerde de toplanilabilir.
Toplantilarda gortsutlecek isler, bir gindem ile toplantidan dnce Uyelere teblig edilir.




Yonetim Kurulu gindemi olagan olarak asagidaki konulardan olusmaktadir;

° Bir 6nceki ayin amme alacaklarinin 6deme durumu

° Bir dnceki ay faaliyet sonuglari

° Ekonomideki gelismeler.

° Yasal dlizenlemelerdeki gelismeler (vergi mevzuati vb).
° Sirketin genel performansi

° Sirketin mali durumu

° Personel Ucret politikalari.

° Denetim raporlarinin degerlendirilmesi.

° Bltce ve is planlarinin goristlmesi.

Yapilan yonetim kurulu toplantilarinda kararlar, su ana dek toplantiya katilan Uyelerin oybirligi ile
alinmis olundugundan toplantida farkli géris aciklanan konulara iliskin herhangi bir oy gerekcesi
olmamistir. Ayrica, slrekli gorus alisverisi icinde olan Uyelerce toplantilarda zapta gecirilmesi gereken
bir soru da yoneltilmemistir.

Yonetim Kurulu Uyelerine saglanan agirlikli oy hakki veya olumsuz veto hakki bulunmamaktadir.
24. Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasag

Yoénetim Kurulu Gyelerimiz igin, TTK'nun yasakladigi hususlar disinda kalmak sartiyla, TTK'nun
334. ve 335. maddelerinde yazili islemleri yapabilmeleri konusunda Genel Kurul’dan izin alinmaktadir.

25. Yonetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizligi

Sirketimizde, yonetim kurulunun goérev ve sorumluluklarini saglikh olarak yerine getirmesi amaciyla,
SPK' nin yUrirlUkteki mevzuatina uygun olarak, Denetimden Sorumlu Komite (Denetim Komitesi)
olusturulmustur. Denetim Komitesi Uyeleri gorevlerinin gerektirdigi niteliklere sahip olan kisiler olup,
Yonetim Kurulumuzun icra fonksiyonu olmayan ve murahhas aza sifatini tasimayan tyeleri arasindan
secilmislerdir. Denetim Komitesi Baskani, (ayni zamanda i¢ sistemlerden sorumludur) icraci olmayan
yonetim kurulu Gyesidir.

Denetim Komitesi faaliyetlerini calisma usul ve esaslarinin belirlendigi “Denetim Komitesi
Yonetmeligi“ne uygun olarak yiritmekte olup, yilda en az 4 kez toplanmakta ve toplanti kararlarini
yonetim kuruluna yazili olarak sunmaktadir. Kurumsal Yénetim Komitesi kurulmasina yonelik

calismalarimiz devam etmektedir.
26. Yonetim Kuruluna Saglanan Mali Haklar

Sirket ana sozlesmemizde yer aldigi Gzere, Yonetim Kurulu Gyelerimize bu sifatlari dolayisiyla 6denen
huzur haklar ve Ucretler Genel Kurul tarafindan tespit edilmektedir.

Yonetim Kurulu'nun mali haklarinin belilenmesinde, Sirket performansi géz énlinde bulundurulmaktadir.

Yénetim Kurulu Uyelerimiz Sirketimizden dogrudan veya dolayli olarak nakdi veya gayrinakdi kredi
kullanmamakta, Uyeler lehine kefalet vb teminatlar verilmemektedir.
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RAY SIGORTA ETIK KURALLARI

MADDE 1- AMAC VE KAPSAM :

Ray Sigorta A.S.'nin temel degerleri; yaraticilik, mUsteri odaklilik, ticari sagduyu, pozitif disinmek,
basarma azmi, gelisime aciklik, etkili iletisim ve etik anlayisidir.

Yoneticilerimiz ve calisanlarimiz her tirll iliskilerinde ve islerinde bu temel degerleri gdzeterek,
sirketimizin ve pay sahiplerinin itibarini en yUksek dlzeyde tutmak icin Uzerlerine dliseni yapmaktadir.

Kurumsal yénetisim anlayisimiz kapsaminda, bireysel ve kurumsal risklerimizin surekli artan bir
verimlilikle yonetilmesini destekleyen organizasyon modelleri ile calismaktayiz.

MADDE 2 - FAALIYETLER:

Musterilerimizin memnuniyetlerini en Ust dlizeyde saglayarak, hissedarlarimiza deger yaratabilmek
icin elementer alandaki sigortalama isimizi en verimli sekilde gerceklestirmek adina:

e Sirket faaliyetleri yururlikteki yasal mevzuat, ana s6zlesme, i¢c dizenlemeler ve olusturulan
politikalar esas alinarak yGratalar.

e Kayit disi faaliyetler yasaktir; is kayitlarinin dogrulugu ve tutarlihg esastir.

e Sirketin faaliyetlerinin yasal mevzuat ve i¢ diizenlemelere uygunlugunun izlenmesi icin yapilan
ic denetim calismalarina ve i¢ kontrol calismalarina tim calisanlar isbirligi yapmak suretiyle
destek verir.

MADDE 3 - TARAFLAR:

3.1. Musteriler:

Misteri Odakli olmamiz, Ticari Sagduyu ile diisinmemiz ve Etkili iletisimimiz misterilerimizle
en Ust dizeyde isbirligi kurabilmemizin temelini olusturur.

e Mdsterilerle iliskilerin istikrarli ve uzun sureli karsilikl menfaatlere dayali olmasi gozetilir.

e Musteri ihtiyac ve beklentilerinin tam anlamiyla karsilanmasi icin, uygulanan proseduirlerle, bilgi
teknolojilerine yapilan yatirimlarla musteri davranislari stirekli olarak izlenir, boylelikle musteri
memnuniyetinin en Ust seviyelere gekilmesi birincil olarak hedesenir.

e Sirketin gizli ve ticari sir niteligindeki bilgileri ve musterilere ait bilgiler gizli tutulur. Gizli ve 6zel
bilgiler gerekli ve onayli oldugunda veya yasal ve profesyonel gereklilikler oldugunda aciklanir.




3.2. Calisanlar:
Calisanlarimiza 6zIUk haklarini tam ve dogru bigimde iletir; saglikli, glvenli ve verimli bir calisma
ortami sunmayi amaclariz.

e insan Kaynaklari politikamiz irk, etnik kdken, milliyet, dil, din ve cinsiyet ayrimini ortadan kaldiran
firsat esitligi ilkesine dayanmaktadir. Esit kosullardaki kisilere esit firsat saglanir, Gcretlendirme
ve terfide performans, verimlilik, beceri ve deneyim esas alinir ve acik kapi politikasi izlenir.

e Sirketimizin temel degerleri ve vizyonu cercevesinde lider yetistirmeye odakli bir yonetim anlayisi
benimsenmistir.

e (Calisanlara glivenli, katilimci ve basarma azmini asilayan, esnek bir calisma ortami saglanmasi,
sirket blnyesinde etkin iletisimin tesvik edilmesi, egitim ve istihdam, sosyal givence ve 6zel
yasama saygl gosterilmesi sirketimizin énem verdigi temel hususlardir.

e (Calisanlarin bireysel ve mesleki konularda egitilmesinin yani sira; ilk yardim, deprem, yangin ve
diger dogal afetler konusunda egitilmeleri de saglanir.

3.3. Toplum:

Demokrasinin, insan haklarinin ve cevrenin korunmasi faaliyetlerinde duyarli davranir ve uygun
faaliyetlerde rol almaya calisiriz.

e (Calisanlanimizin bireysel gelisimleri icin gerekli planlamalari yapmanin yani sira tim calisanlar
sosyal sorumluluk bilinciyle yer alacaklar uygun sosyal ve toplumsal faaliyetlere gonlli olmalarn
konularinda desteklenirler.

e Cevrenin ve dogal hayatin korunmasi, tiketici haklari ve kamu saghgi konularinda duyarl olunur
ve kurallara uyulur.

e  Sirketin sosyal sorumluluklarini yerine getirmesi amaciyla projeler gelistirilir ve bu amagla calisan
kuruluslarla isbirligi yapilir.

3.4. Menfaat Sahipleri:

is strekliligimize éncelikle 6nem vererek, ortaklarimiza deger yaratma hedef dogrultusunda,
yonetilemez riskleri almaktan kacinir, strddrdlebilir karli blytUmeyi hedefleriz.

e Finansal disiplin ve hesap verebilirlik kapsaminda ¢alisir, sirketimizin kaynak ve varliklarini,
zamanimizi verimlilik ve tasarruf bilinciyle yonetiriz.

e Kamuya yaptigimiz aciklamalarda ve hissedarlarimiza stratejilerimiz, yatirmlarimiz, risk profilimiz
ve mali tablolarimiz ile ilgili zamaninda, dogru ve tam bilgi veririz.

e Sirketin yaptigi bagislar, tim menfaat sahiplerine ve kamuya usulline uygun olarak duyurulur.

3.6. Rakipler:
Sadece yasal ve etik olan alanlarda rekabet ederek haksiz rekabetten kaciniriz.

e Serbest rekabeti kisitlayici davranislardan kaciniriz, rakipleri ya da Urlnlerini kotllemeyiz ve yaniltici
reklam yapmayiz.
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MADDE 4 - SIRKET GIKARLARI:

Hicbir calisan, pay sahipleri aleyhine sonuc dogurabilecek baskilara boyun egmez. Maddi menfaat
kabul etmez.

Calisanlar, sirket isleri ile ilgili dogrudan veya dolayli hediye kabul edemez, menfaat saglayamaz
ve sirketin is iliskisinde oldugu sahis veya firmalardan borg kabul edemez.

Calisanlar, isle ilgili kararlarda sadece sirketin cikarlarini gozetir, bireysel ve ailevi menfaatleri
dikkate almazlar.

Calisanlar, her zaman ticari sagduyu ile hareket ederler. Sirket harcamalarina azami 6zeni
gostererek, tasarruf ve maliyet bilinci icinde is gorUrler.

MADDE 5 - IS AHLAKI VE DAVRANISLAR:

TUm calisanlar gorevlerini sorumluluk alarak ve hesap verecek sekilde yUrttdr.

Calisanlar, aralarindaki iliskilerde, karsilikli saygiya dayali etkili iletisim, gliven ve isbirligini esas alir.
Siyasi, sosyal ve dini gorisler calisma ortaminda ifade edilmez ve tartisiimaz.

Sirketin kaynaklari ve olanaklari, siyasi faaliyetleri desteklemek amaciyla kullanilamaz, sirket
dahilinde siyasi faaliyet yurttlilemez, siyasi partilere ba.is yapilamaz ve siyasi kampanyalara
destek verilemez.

Calisanlar, prensip olarak, sirket disinda ikinci bir iste calisamaz. Ancak, calisanlarin sosyal
sorumluluklarini yerine getirmesi tesvik edilir. Bu amacla, insan Kaynaklarina bilgi vermek
suretiyle, kamu hizmeti yapan bir dernek, vakif, meslek veya egitim kurulusunda gérev alabilir.

MADDE 6 - SIRKET BILGILERI VE UGUNCU SAHISLAR:

Gizli ve ticari sir niteligindeki bilgilerin hangi formatta olursa olsunlar tctncu sahislara kasitli
ya da kasitsiz olarak aktarilmamasi, korunmasi ve guivenli bir sekilde saklanmasi igin gereken
tim tedbirler alinir. Tim calisanlarimiz bilgi ve belgelerin tanimlanmasi, dagitimi, gogaltimi,
korunmasi ve yok edilmesi ile ilgili kurallara uymakla ytuktmltdir. Herhangi bir hassas bilgi
Gclncl bir sahsa aktarilmadan énce, gizliligin korunmasi icin taahhltte bulunmanin ya da
korunmaya yonelik baska 6zel tedbirler almanin gerekip gerekmediginin belirlenmesi icin
Hukuk Musavirligi Departmanina danisilir.

Calisanlar, sirket hakkindaki gizli ve kamuya acik olmayan bilgileri kendileri ve baskalari lehine
kullanamaz.

Sirketin saygin imajinin korunmasi ve gelistirilmesi icin tim calisanlar Uzerlerine disen sorumluluklan
yerine getirir. Bu cercevede, tim calisanlar kisisel hal ve davranislarinin, kanunlar ve genel ahlak
kurallari cercevesinde olmasina 6zen gosterir.

Sirketin Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmis bilgilendirme politikasi mevcuttur ve sirket internet
sitesinde kamuoyunun incelemesine aciktir.




FINANSAL BILGILER
VE RISK YONETIMI
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DENETCiI RAPORU

DENETIM KURULU RAPORU

Ortagin Unvani : RAY SIGORTA AS.
Merkezi - ISTANBUL
Sermayesi :97.020.000 TL
Faaliyet Konusu : Sigortacilik
Denetcilerin Adi Soyadi - A.Burak SOYSAL Sami SENER
Gorev Sireleri : Uc il Uc vl
Ortak olup olmadigi : Ortak degil Ortak degil

Katilinan Yonetim Kurulu ve Denetleme Kurulu Toplanti Sayist:

Bes toplantiya katilinmistir.

Ortaklik hesaplari,defter ve belgeleri lizerinde yapilan
incemelerin kapsami hangi tarihlerde inceleme yapildigi
ve varilan sonug:

RAY SIGORTA A.S. defterleri tarafimizdan muhtelif
tarihlerde ve 2009 yili sonu hesap kapanmasindan once
incelenerek tenkidi gerektiren bir husus gordlmemistir.

Tiirk Ticaret Kanununun 353.maddesinin 1.fikrasinin
3 numarali bendi geregince Ortaklik veznesinde yapilan
sayimlar ve sonuglart:

Her (c ayda bir yaptigimiz tetkikler sonucunda tenkit
edilecek bir husus gorilmemistir.

Tiirk Ticaret Kanununun 353.maddesinin 1. fikrasinin
4 numarali bendi geregince yapilan inceleme tarihleri
ve sonuglart:

Her ay yaptigimiz incelemeler sonuglarinda rehin ve teminat
ile her nevi kiymetli evrakin kayitli ve mevcut oldugu
tespit edilmistir.

intikal eden sikayet ve yolsuzluklar ve bunlar hakkinda
yapilan islemler:

intikal eden sikayet ve yolsuzluk olmamistir.

RAY SIGORTA A.S. 01.01.2009-31.12.2009 dénemi hesap ve islemlerini Tirk Ticaret Kanunu, Ortakligin Esas Sézlesmesi ve
diger mevzuat ile genel kabul gérmus muhasebe ilke ve standartlarina gore incelemis bulunmaktayiz.

Gorlslerimize gore, icerigini  benimsedigimiz ekli 31.12.2009 tarihi itibariyle dlzenlenmis Bilanco,Ortakhgin o tarihteki
gercek durumunu, 01.01.2009 - 31.12.2009 dénemine ait Kar-Zarar Tablosu, anilan déneme ait gercek faaliyet sonuclarini
yansitmakta ve dénem kar - zarari hakkindaki éneri, yasalara ve Ortaklik Esas Sozlesmesi'ne uygun bulunmaktadir.

Bilanconun ve Kar - Zarar Tablosunun onaylanmasini ve Yénetim Kurulu Uyelerinin ibrasini onaylariniza arz ederiz.

Denetciler

A. Burak SOYSAL

Suat KAYAHAN




iC DENETIM

Hazine Mistesarliginca, 2004 yilinda yayinlanan Sigorta ve Reaslrans Sirketlerinin ic Denetim
Sistemlerine iliskin Genelge uyarinca Sirketimizce ic Denetim Departmani kurularak faaliyete
gecirilmistir. 2008 yilinda yurdrlige giren i¢ sistemler yonetmeligi ile ic denetim sistemlerinin
kurulmasi, gelistiriimesi, isleyise iliskin usul ve esaslar kapsamli bir sekilde revize edilmistir.

Bu kapsamda Ray Sigorta A.S. ic Denetim Departmani faaliyetleri, Sirketimiz faaliyetlerinin kanun
ve ilgili diger mevzuat ile sirket ici strateji, politika, ilke ve hedefler dogrultusunda yurutildagu
hususunda glivence saglamayi, yonetim, kontrol ve risk yonetimi stireclerinin etkinligini degerlendirmeyi
ve gelistirmeyi amaclamaktadir. Bu faaliyetler sistematik, strekli ve disiplinli bir yaklasimla ve mevcut
yasal dizenlemelerin yani sira genel kabul gérmUs standartlara uygun olarak gerceklestiriimektedir.
Sirketimiz calismalarina deger katmak ve gelistirmek icin kaynaklarin ekonomiklik, etkinlik ve verimlilik
esaslarina gore yonetilip yonetilmedigini degerlendirmek ve rehberlik yapmak amaciyla bagimsiz
nesnel glivence saglama ve danismanlik faaliyeti sunan ic denetim faaliyetleri, Sirketimizin genel
muddarlik, bélge mudurldkleri, temsilcilikleri ve tim acente faaliyetlerini kapsamaktadir.
ic denetim faaliyetlerinin fonksiyonel bagimsizlik ilkesine uygun olarak yénetilmesi kapsaminda, Ray
Sigorta A.S. Ic Denetim Departmani, dogrudan Sirketimiz Yénetim Kurulu'na bagli olarak gérev
yapmaktadir. Risk esasli denetim plani kapsaminda i¢c Denetim Departmani tarafindan gerceklestirilen
calismalar sonucunda duzenlenen raporlar Yonetim Kurulu ve Ust yonetime sunulmakta, Hazine
Mistesarligi'na génderilebilmektedir. Ray Sigorta A.S. ic Denetim Departmani mesleki gelisimin
saglanmasi amaciyla ic denetim alaninda sektérel egitim calismalarina istirak etmekte, mesleki
sertifikasyon programlarina katilmaktadir

Ray Sigorta A.S. Ic Denetim Departmani 2009 yili denetim planinda; ic kontrol ve risk yénetimi
uygulamalarinin yeterliligi, kayit ve raporlamalar ile bilgi sistemlerinin gtvenilirligi, mevzuat ve kurum
hedeflerine uygunluk basliklar altinda calismalar hedeflemis, gerceklestirilen faaliyetler sonucunda
tespit, gorls ve onerilerimiz raporlarimizda sunulmustur.

Risk Yonetim Politikalari

Sigorta riski

Sigorta so6zlesmelerine iliskin riskler, sigorta konusu olayin gergeklesmesi ihtimali ve bu olaydan
kaynaklanacak olan hasar tutarinin tam olarak bilinememesidir. Sigorta sézlesmelerinin dogasi geregi,
s0z konusu risk rastlantisaldir ve dolayisiyla tam olarak tahmin edilemez.
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Branslar bazinda bakildiginda; motorlu kaza sigortasi icin riskleri tayin etmekteki en énemli kriterler
arac tipi, yasi, kullanim amaci, servis maliyetleri, sahibinin meslegi, cinsiyet ve yasi gibi faktorlerdir.
Motorsuz kaza sigortasinda ise Ug¢ alandan bahsedilebilir. Bunlar yUktmlUlUk, ferdi kaza ve kaza
sigortasl kapsamina dahil edilenlerdir. YaktUmlUllk risklerini tayin etmekteki dnemli noktalar, sigortanin
konusu, yillik ciro, risk gesitleri, dnceki yillara ait istatistikler, bolgeye ait kapsam ve benzeri faktorlerdir.
Yk sigortalari icin stoklar ve Urlnlerin cesitleri, gemi veya taslyicinin tipleri ve Grtnlerin nereden
nereye tasindigina dair bilgiler riskleri tayin etmeden 6énce géz éninde bulundurulmasi gereken
kriterlerdir. Tekne sigortasi icin riskler genelde genel mudurlik tarafindan belirlenir ve agiklanir. Bu
metodolojinin uygun olmasinin nedeni konuyla ilgili kullandinmlarin az olmasi ve risk tayininin spesifik
olmasidir. Yangin sigortalari ise endUstriyel ve kisisel olarak iki ayri kategoride degerlendirilebilir.
Sigortalanan fiziksel kayip ve yangin, yildinm, patlama ve poligenin icerdigi herhangi bir nedenle
ugrayacag zararlar konusunda glvence altina alinir. Sigortalama risk kabul kriterleri, anlasma
maddeleri ve pazar kosullarina gore yapilir. Mihendislik sigortasi kalici riskleri kapsayan ve gecici,
kronik olmayan riskleri kapsayan sdzlesmeler olarak degerlendirir. ilk grupta mekanik ekipman,
elektronik ekipman ve santrallerdeki dngoriilemeyen ani kayiplar géz éniinde bulundurulur. ikinci
grupta ise s6zlesme kapsami garanti periyodu ile sinirlidir. Sigortalama pazar kosullarina, risk kabul
kriterlerine ve reaslrans anlasma maddelerine gore yapllir.

Sirket'in sigorta s6zlesmeleri ile ilgili olarak tasidigi en énemli risk, 6denen hasar ve tazminatlarin
ayrilan karsiliklardan fazla gerceklesmesidir. Sirket police yazma stratejisini, kabul edilen sigorta
risklerinin tipine ve olusan hasarlara gore belirlemektedir. Sirket s6z konusu riskleri, sekillendirmis
oldugu polige yazma stratejisi ve bltln branslarda tarafi oldugu reaslrans anlasmalari ile yonetmektedir.

Finansal risk

Sirket'in baslica finansal araclar nakit, kisa ve uzun vadeli banka mevduatlaridir. Ayrica sigortacilik
faaliyetlerinden ortaya cikan ticari alacaklar ve borclar gibi finansal araclara da sahiptir. Bu araclar
Sirket operasyonlari icin finansman yaratmak amaciyla kullaniimaktadir.

Sirket, sahip oldugu finansal varliklari, reasirans varliklari ve sigortacilik ytkimlultklerinden dolayi
finansal risklere maruz kalmaktadir. Ozet olarak temel finansal risk, finansal varliklardan saglanan
gelirlerin, sigorta s6zlesmelerinden kaynaklanan yikdmldltklerin karsilanmasinda yetersiz kalmasidir.
Finansal riskin en énemli bilesenleri piyasa riski (kur riski, piyasa degeri faiz orani riski, nakit akimi
riski ve fiyat riskini icerir), kredi riski ve likidite riskidir. Sirket'in genel risk yonetimi programi, finansal
piyasalarin degiskenligine ve bunun Sirket'in finansal performansi tGzerindeki muhtemel olumsuz
etkilerinin asgari seviyeye indiriimesine yogunlasmaktadir. Finansal risk yonetimi, Sirket yonetimi
tarafindan Yonetim Kurulu'nca onaylanmis usuller dogrultusunda gercgeklestiriimektedir.




(a)Piyasa riski

i. Nakit akim ve piyasa degeri faiz orani riski

Sirket, degisken faiz oranli finansal varliklari ve yiktmlUltklerinin tabi oldugu faiz oranlarinin degisiminin
etkisinden dogan faiz orani riskine maruz kalmaktadir. S6z konusu risk, faiz oranina duyarli olan varlik
ve yukUmlalikleri dengelemek suretiyle olusan dogal tedbirlerle yonetiimektedir.

Sirket'in degisken faiz oranli finansal varliklari ve yikimldldkleri bulunmadigindan, Sirket nakit akim
faiz orani riskine maruz degildir. Sirket'in finansal tablolarda rayi¢ degerle yansitilan sabit faizli finansal
varlik ve yUkimlUltkleri de bulunmadigindan, piyasa degeri faiz orani riskine de maruz degildir.

ii. Kur riski

Sirket, doviz cinsinden alacak ve borglarin TUrk Lirasi'na gevrilmesinden dolayi doviz kuru degisiklerinden
dogan doviz riskine maruz kalmaktadir. Bu riskler, déviz pozisyonunun analiz edilmesi ile takip
edilmekte ve sinirlandirimaktadir.

iii. Fiyat riski

Fiyat riski yabanci para, faiz ve piyasa riskinin bir kombinasyonudur. Sirket, piyasa kosullarini
degerlendirerek Yonetim Kurulu'nca onaylanmis usuller dogrultusunda fiyat riskini yonetmektedir.

(b)Kredi riski

Finansal varliklarin milkiyeti, karsi tarafin sézlesmenin sartlarini yerine getirmeme riskini tasir.
Sirket'in kredi riski, nakit ve nakit benzerleri ile banka mevduatlari, finansal varliklar, sigortacilik
yukdmlUltklerindeki reaslirans paylari, reaslrans sirketlerinden alacaklar ve sigortalilardan ve araci
kurumlardan olan prim alacaklarindan kaynaklanmaktadir. Bu riskler, Sirket ydnetimi tarafindan karsi
tarafa olan toplam kredi riski olarak gorilmektedir.

Sirket kredi ve alacaklar olarak siniflandirilan finansal varliklarinin ve sigorta faaliyetlerinden kaynaklanan
alacaklarin (reastrans alacaklari dahil) kredi riskini alinan teminat ve karsi taraf segciminde uyguladig
prosedurler ile takip etmekte ve sinirlandirmaktadir.

(c) Likidite riski

Likidite riski bir sirketin fonlama ihtiyacini karsilayamama riskidir.

Asagidaki tablo, Sirket'in finansal ve sigorta yuktUmlultklerinin bilango tarihleri itibariyle s6zlesmeden
kaynaklanan vadelerine kalan sirelerine gore dagihmi gostermektedir. Tabloda gosterilen tutarlar
iskonto edilmemis nakit akimlaridir:
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OZET FINANSAL BILGILER

FINANSAL GOSTERGELER(VILYON TL)| 2004 | 2005 ] 2006 | 2009

Prim Uretimi 168,80 200,70 262,70 270,99 274,52 253,83
Odenen Hasarlar 89,90 129,20 159,90 155,77 148,79 169,49
Teknik Bélim Dengesi -9,20 -7,40 -14,30 -6,00 3,49 -33,27
Vergi Oncesi Kar -1,63 -3,98 -16,22 -2,67 0,64 -42,56
Net Kar -2,63 -3,98 -16,22 -2,67 0,64 -42,56
Odenmis Sermaye 29,01 29,01 40,00 65,00 77,00 97,02
Ozsermaye 26,50 21,91 16,20 49,08 62,24 39,82
Aktif Blyuklugu 123,24 142,64 157,09 204,55 270,94 239,30
SERMAYE ORANLARI

Yazilan Primler/Ozkaynaklar 6,37 9,16 16,22 5,52 4,41 6,37
Ozkaynaklar/Aktif Toplami 21,50% 15,36% 10,31% 23,99% 22,97 % 16,64 %
Ozkaynaklar/Net Teknik Karsiliklar 35,00% 21,83% 13,37% 41,20% 45,77 % 26,57%
FAALIYET ORANLARI

Konservasyon Oranlari 59,78% 66,85% 62,32% 55,25% 52,80% 47,66%
Odenen Hasar/Toplam Hasar

(Odenen + Muallak) 64,77 % 67,44% 66,90% 62,81% 57,65% 54,97 %
Hasar Prim Orani Net 78,12% 78,43% 83,98% 80,05% 76,92% 93,00%
KARLILIK ORANLARI

Teknik Bolim Dengesi/Yazilan Primler -5,45% -3,69% -5,44% -2,21% 1.27% -13,11%
Net Kar/Yazilan Primler -1,56% -1,98% -6,17% -0,99% 0,23% -16,77%
Net Kar/Ozkaynaklar -9,92% -18,177%  -100,12% -5,44% 1,04% -106,86%
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MALI YAPIMIZ

- Yazilan Primler - - Pay % -
Degisim %
(BIN TL) 2009 2008 2009 2008
YANGIN 41.763 37.518 11,3% 16,5% 13,7%
DASK 8.887 8.288 7,2% 3,5% 3,0%
NAKLIYAT 13.178 16.122 -18,3% 5,2% 5,9%
KAZA 160.668 183.592 -12,5% 63,3% 66,9%
MUHENDISLIK 27.708 27.580 0,5% 10,9% 10,0%
TARIM 286 251 13,9% 0,1% 0,1%
SAGLIK 1.337 1.168 14,4% 0,5% 0,4%

TOPLAM [ 253825 | 274519 100,0% 100,0%

Degisim %

(BiN TL) 2009 2008 2009 2008
YANGIN 9.651 9.553 1,0% 23,1% 25,5%
DASK 0 0 0,0% 0,0% 0,0%
NAKLIYAT 4.911 6.851 -28,3% 37,3% 42,5%
KAZA 102.664 122.668 -16,3% 63,9% 66,8%
MUHENDISLIK 3.738 5.857 -36,2% 13,6% 21,2%
TARIM 0 0 0,0% 0,0% 0,0%
SAGLIK -121 5 -102,4% 0,0% 0,4%

TOPLAM [ 120963 | 144934 -16,5% 47,7% 52,8%




Gerceklesen Hasar (Net) Kazanilmis Prim (Net) Hasar Prim Orani (Net)

(BiN TL) 2009 2008 2009 2008 2009 2008
YANGIN 4.607 2.985 8.350 9.109 55,2% 32,8%
DASK 0 0 0 0 0,0% 0,0%
NAKLIYAT 786 759 5.000 7.100 15,7% 10,7%
KAZA 96.311 101.949 95.055 118.068 101,3% 86,3%
MUHENDISLIk 3.310 2.872 4514 6.855 73,3% 41,9%
TARIM 0 30 0 0 -15,0% 0,0%
SAGLIK 106 802,3% 49,5%

TOPLAM mmm 93.0%

Teknik Boliim Dengesi Teknik Bolim/Yazilan Primler
(BIN TL) 2009 2008 2009 2008
YANGIN 951 6.524 2,3% 17,4%
DASK -728 -899 -8,2% -10,8%
NAKLIYAT 4.292 7.000 32,6% 43,4%
KAZA -40.390 -13.852 -25,1% -7,5%
MUHENDISLIK 2.523 4.597 9,1% 16,7%
TARIM 9 -28 3.3% -11,3%
SAGLIK 151 5,8% 13,0%

TOPLAM mm 13,1%




YILLIK FAALIYET RAPORU
UYGUNLUK GORUSU

Ray Sigorta Anonim Sirketi
Genel Kurulu'na

Ray Sigorta Anonim Sirketi'nin ("Sirket”) 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle hazirlanan yillik faaliyet raporunu denetlemekle
gorevlendirilmis bulunuyoruz. Rapor konusu yillik faaliyet raporu Sirket yénetiminin sorumlulugundadir. Bagimsiz
denetimi yapan kurulus olarak Uzerimize disen sorumluluk, yillik faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin
bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolar ve aciklayici notlar ile uyumuna iliskin olarak denetlenen yillik faaliyet
raporu Uzerinde gorUs bildirmektir.

Denetim, 5684 sayili Sigortacilik Kanunu uyarinca yUrtrlige konulan yillik faaliyet raporu hazirlanmasina ve
yayimlanmasina iliskin usul ve esaslar ile bagimsiz denetim ilkelerine iliskin dlizenlemelere uygun olarak
gerceklestiriimistir. Bu dizenlemeler, yillik faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin bagimsiz denetimden
gecmis finansal tablolar ve aciklayici notlar ile uyumuna iliskin énemli bir hatanin olup olmadigr konusunda makul
glivence saglamak Uzere planlanmasina ve ydrittlmesini gerektirmektedir. Gergeklestirilen denetimin, gérisimazin
olusturulmasina makul ve yeterli bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

Gorusumize gore, ilisikteki yillik faaliyet raporunda yer alan finansal bilgiler, bttin énemli taraflariyla, Ray Sigorta
Anonim Sirket'nin 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle 5684 sayili Sigortacilik Kanunu geregince yurtrllkte bulunan
dizenlemelerde belirlenen usul ve esaslara uygun olarak Sirket'in finansal durumuna iliskin bilgileri dogru bir
bicimde yansitmakta ve 6zet Yonetim Kurulu raporu ile tarafimizca verilen bagimsiz denetci gorisinU icermekte
olup, bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolar ve aciklayici notlarda verilen bilgiler ile uyumludur.

GUney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

(o6 ey
Selim Elhadef
Sorumlu Ortak, Basdenetci

27 Nisan 2010
istanbul, Tirkiye
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BAGIMSIZ DENETCi RAPORU

RAY SIGORTA ANONIM SIRKETI
1 Ocak - 31 Aralik 2009 hesap donemine ait finansal tablolar ve bagimsiz denetim raporu

icindekiler Sayfa
Bagimsiz denetim raporu 54
Bilanco 56
Gelir tablosu 62
Ozsermaye degisim tablosu 65
Nakit akis tablosu 66
Finansal tablolara iliskin dipnotlar 23-73

1 Ocak - 31 Aralik 2009 hesap donemine ait finansal tablolar hakkinda bagimsiz denetim raporu

Ray Sigorta Anonim Sirketi Yonetim Kurulu'na:

1.

Ray Sigorta Anonim Sirketi'nin (Sirket) 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan
bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait gelir tablosunu, 6zsermaye degisim tablosunu ve nakit
akis tablosunu, dnemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlari denetlemis bulunuyoruz.

Finansal tablolarla ilgili olarak Sirket yonetiminin sorumlulugu

Sirket yonetimi finansal tablolarin sigortacilik mevzuati geregi yUrUrlikte bulunan muhasebe ilke
ve standartlarina gére hazirlanmasi ve durist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk,
finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulslzlikten kaynaklanan énemli yanlisliklar icermeyecek
bicimde hazirlanarak, gercegi dirUst bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli ic sistemlerin
tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettiriimesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin
yapllmasini ve uygun muhasebe politikalarinin secilmesini ve uygulanmasini icermektedir.

Bagimsiz denetim kurulusunun sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda goris
bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, sigortacilik mevzuati geregi ylrtrlikte bulunan bagimsiz
denetim ilkelerine iliskin diizenlemelere uygun olarak gerceklestiriimistir. Bu dizenlemeler, etik
ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gercegi dogru ve durdst bir bicimde
yansitip yansitmadigi konusunda makul bir glivenceyi saglamak tzere planlanarak yUrattlmesini
gerektirmektedir.




4. Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasini icermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulstzlikten kaynaklanip
kaynaklanmadigl hususu da dahil olmak tzere énemli yanlhslik icerip icermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize goére yapimistir. Bu risk
degerlendirmesinde, Sirket'in i¢ sistemleri goz 6ntnde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢
sistemlerin etkinligi hakkinda gérts 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 yonetimi tarafindan
benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan dnemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin
bir btlin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

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

Gorlis

6. GortstmuUze gore, ilisikteki finansal tablolar, Ray Sigorta Anonim Sirketi'nin 31 Aralik 2009 tarihi
itibariyle finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansini ve nakit akislarini,
sigortacilik mevzuati geregi yurlrlikte bulunan muhasebe ilke ve standartlari (bkz. 2 no’lu dipnot)
cercevesinde dogru ve dirUst bir bicimde yansitmaktadir.

Gorlsti etkilemeyen hususlar

7. Not 10'da aciklandigi Gzere, reasUror hesaplarinin 2009 yili bakiyelerinin mutabakat islemleri bilanco
tarihini miteakiben tamamlanmamistir. Sigortacilik sektoriindeki reastror islemlerinin sireci ve
isleyisi gereg@i s6zkonusu hesaplarin mutabakati gecikmeli olarak tamamlanabilmektedir. Hesaplarin
karslilikli kesinlesmesinden sonra 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle reastror mutabakatlari tamamlanacaktir.

Diger hususlar

8.  Sermaye Piyasasi Kanunu'nun VII. bdlim 50. maddesi (a) fikrasi hikmU uyarinca sigorta sirketleri
kurulus, denetim, gdzetim, muhasebe, finansal tablo ve rapor standartlari konularinda kendi 6zel
kanunlarr hiikimlerine tabidir. Dolayisiyla ilisikteki finansal tablolar sigorta ve reasurans sirketlerinin
tabi oldugu 5684 sayili Sigortacilik Kanunu geregince ydrdrlikte bulunan dizenlemelerde belirlenen
muhasebe ilke ve standartlarina ve ilgili yonetmeliklere gére hazirlanmistir.

GUlney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

Selim Elhadef, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetci

12 Mart 2010
istanbul, Tiirkiye
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RAY SIGORTA ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2009 tarihi itibariyle ayrintil bilango
(Para birimi - Turk Lirasi (TL))

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden gecmis denetimden ge¢cmis
I- Cari varhiklar Dipnot 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
A- Nakit ve nakit benzeri varliklar 14 79.796.947 95.093.923
1- Kasa 2.12 78.070 25.865
2- Alinan ¢ekler - -
3- Bankalar 2.12 79.718.877 95.070.100
4- Verilen gekler ve 6deme emirleri () 2.12 - (2.042)
5- Diger nakit ve nakit benzeri varliklar - -
B- Finansal varliklar ile riski sigortalilara ait finansal yatirnmlar - -
1- Satilmaya hazir finansal varliklar - -
2- Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar - -
3- Alim satim amacli finansal varliklar - -
4- Krediler - -
5- Krediler karsiligr (-) - -
6- Riski hayat policesi sahiplerine ait finansal yatirimlar - -
7- Sirket hissesi - -
8- Finansal varliklar deger dusukligi karsiligi () - -
C- Esas faaliyetlerden alacaklar 12.1 105.301.688 117.885.322
1- Sigortacilik faaliyetlerinden alacaklar 92.974.916 114.879.620
2- Sigortacllik faaliyetlerinden alacaklar karsiligi (-) (1.443.871) (1.792.882)
3- Reastlrans faaliyetlerinden alacaklar 13.761.430 4.789.371
4- ReasUrans faaliyetlerinden alacaklar karsiligi (-) - -
b5- Sigorta ve reasturans sirketleri nezdindeki depolar 9.213 9.213
6- Sigortalilara krediler (ikrazlar) - -
7- Sigortalilara krediler (ikrazlar) karsiligi (-) = =
8- Emeklilik faaliyetlerinden alacaklar - -
9- Esas faaliyetlerden kaynaklanan siipheli alacaklar 24.075.085 19.002.290
10- Esas faaliyetlerden kaynaklanan sipheli alacaklar karsiligi (-) (24.075.085) (19.002.290)
D- iliskili taraflardan alacaklar 81.508 129.566

1- Ortaklardan alacaklar - -
2- istiraklerden alacaklar - -
3- Bagl ortakliklardan alacaklar - -
4- Musterek yonetime tabi tesebblslerden alacaklar - -
5- Personelden alacaklar 81.508 129.566
6- Diger iliskili taraflardan alacaklar - -
7- iligkili taraflardan alacaklar reeskontu () = =
8- lliskili taraflardan stipheli alacaklar - -
9- iliskili taraflardan stipheli alacaklar karsiligr (-) = =
E- Diger alacaklar 4.418.917 8.804.558
1- Finansal kiralama alacaklari - -
2- Kazanilmamis finansal kiralama faiz gelirleri () - -
3- Verilen depozito ve teminatlar 47.1 98.959 2.777.710
4- Diger cesitli alacaklar 47.1 4.319.958 6.026.848
5- Diger cesitli alacaklar reeskontu (-) = =
6- Slipheli diger alacaklar - -
7- Slpheli diger alacaklar karsiligi () - -
F- Gelecek aylara ait giderler ve gelir tahakkuklari 2.20 20.795.468 18.989.022
1- Gelecek aylara ait giderler 20.795.468 18.989.022
2- Tahakkuk etmis faiz ve kira gelirleri - -
3- Gelir tahakkuklari - -
4- Gelecek aylara ait diger giderler ve gelir tahakkuklari - -

G- Diger cari varliklar 945.266 1.253.912
1- Gelecek aylar ihtiyaci stoklar - -
2- Pesin 6denen vergiler ve fonlar 948.507 1.248.570
3- Ertelenmis vergi varliklari - _

4-is avanslari (3.241) 5.342
5- Personele verilen avanslar - -
6- Sayim ve tesellim noksanlari = -
7- Diger cesitli cari varliklar - -
8- Diger cari varliklar karsiligi (-)

I- Cari varliklar toplami 211.339.794 242.156.303

5 6 Sayfa 23 ile 73 arasinda yer alan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.




ll- Cari Olmayan Varliklar

A- Esas faaliyetlerden alacaklar

Dipnot

Bagimsiz
denetimden gecmis

31 Aralik 2009

Bagimsiz
denetimden gecmis

31 Aralik 2008

1- Sigortacilik faaliyetlerinden alacaklar

2- Sigortacilik faaliyetlerinden alacaklar karsiligi (-)

3- Reasurans faaliyetlerinden alacaklar

4- Reastirans faaliyetlerinden alacaklar karsiligi

5- Sigorta ve reasirans sirketleri nezdindeki depolar

6- Sigortalilara krediler (ikrazlar)

7- Sigortalilara krediler (ikrazlar) karsihgi (-)

8- Emeklilik faaliyetlerinden alacaklar

9- Esas faaliyetlerden kaynaklanan sipheli alacaklar

10- Esas faaliyetlerden kaynaklanan stpheli alacaklar karsiligi ()

B- iliskili taraflardan alacaklar

1- Ortaklardan alacaklar

2- istiraklerden alacaklar

3- Bagli ortakliklardan alacaklar

4- Misterek ydnetime tabi tesebbislerden alacaklar

5- Personelden alacaklar

6- Diger iliskili taraflardan alacaklar

7- iliskili taraflardan alacaklar reeskontu (-)

8- iliskili taraflardan siipheli alacaklar

9- iliskili taraflardan siipheli alacaklar karsiligi ()

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- Stpheli diger alacaklar

7- Stpheli diger alacaklar karsiligr (-)

D- Finansal varhklar 45.2,47.1 130.565 130.565
1- Bagl menkul kiymetler - -
2- Istirakler - -
3- Istirakler sermaye taahhditleri (-) - -
4- Bagl ortakliklar - -
5- Bagli ortakliklar sermaye taahhutleri (-) - -
6- MUsterek yonetime tabi tesebbusler - -
7- MUsterek yonetime tabi tesebblsler sermaye taahhtleri () - -
8- Finansal varliklar ve riski sigortalilara ait finansal yatirimlar - -
9- Diger finansal varliklar 1.1 130.565 130.565
10- Finansal varliklar deger dustklGgu karsiligi () - -
E- Maddi varliklar 6,3 25.949.864 26.818.700
1- Yatinm amacl gayrimenkuller - -
2- Yatinm amacli gayrimenkuller deger dustkligu karsiligi (-) - -
3-Kullanim amagli gayrimenkuller 23.739.635 23.739.635
4- Makine ve techizatlar - -
5- Demirbas ve tesisatlar 7.067.238 6.890.656
6- Motorlu tasitlar 573.231 788.751
7- Diger maddi varliklar (6zel maliyet bedelleri dahil) 2.948.270 2.924.671
8- Kiralama yoluyla edinilmis maddi varliklar 1.609.774 963.028
9- Birikmis amortismanlar (-) (9.988.284) (8.488.041)

10- Maddi varliklara iliskin avanslar (yapilmakta olan yatirimlar dahil)
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RAY SIGORTA ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 20009 tarihi itibariyle ayrintili bilango
(Para birimi - Turk Lirasi (TL))

Bagimsiz Bagimsiz

denetimden gecmis  denetimden gecmis
ll- Cari Olmayan Varliklar Dipnot 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
F- Maddi olmayan varliklar 8 1.880.162 1.836.997
1- Haklar 4.455.072 3.156.862
2- Serefiye - -

3- Faaliyet 6ncesi doneme ait giderler - -
4- Arastirma ve gelistirme giderleri - -
5- Diger maddi olmayan varliklar - -
6- Birikmis itfalar (amortismanlar) (-) (2.574.910) (1.319.865)
7- Maddi olmayan varliklara iliskin avanslar = °
G- Gelecek yillara ait giderler ve gelir tahakkuklari - -
1- Gelecek yillara ait giderler - -
2- Gelir tahakkuklari - -
3- Gelecek yillara ait diger giderler ve gelir tahakkuklari - -
H- Diger cari olmayan varliklar - -
1- Efektif yabanci para hesaplari - -
2- Déviz hesaplar = °
3- Gelecek yillar ihtiyaci stoklar - -
4- Pesin 6denen vergiler ve fonlar - -
5- Ertelenmis vergi varliklari - -
6- Diger cesitli cari olmayan varliklar - -
7- Diger cari olmayan varliklar amortismani (-) - -
8- Diger cari olmayan varliklar karsiligi - -
II- Cari olmayan varliklar toplami 27.960.591 28.786.262
Varliklar toplami 239.300.985 270.942.565

Sayfa 23 ile 73 arasinda yer alan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.




Bagimsiz
denetimden gecmis

Bagimsiz
denetimden gecmis

Il - Klsa Vadeli Yukumlulukler Dipnot 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
A- Finansal borglar 19 474.700 634.832
1- Kredi kuruluslarina borglar - -
2- Finansal kiralama islemlerinden borglar 527.282 221.936
3- Ertelenmis finansal kiralama borclanma maliyetleri (-) (52.582) (39.568)
4- Uzun vadeli kredilerin anapara taksitleri ve faizleri - -
5- Cikarilmis tahviller(bonolar) anapara, taksit ve faizleri = =
6- Cikarilmis diger finansal varliklar - -
7- Cikarilmis diger finansal varliklar ihrag farki (-) = =
8- Diger finansal borglar (ytktumldltkler) 13,471 - 452.464
B- Esas faaliyetlerden borglar 19 24.732.996 47.138.264
1- Sigortacilik faaliyetlerinden borglar 750.352 1.011.540
2- Reastirans faaliyetlerinden borglar 23.961.541 46.105.835
3- Sigorta ve reasUrans sirketlerinden alinan depolar 21.103 20.889
4- Emeklilik faaliyetlerinden borglar - -
5- Diger esas faaliyetlerden borglar - -
6- Diger esas faaliyetlerden borclar borg senetleri reeskontu () = -
C- iliskili taraflara borglar (11.078) 1.211.180
1- Ortaklara borglar - -
2- istiraklere borglar - -
3- Bagli ortakliklara borglar - -
4- Musterek yonetime tabi tesebblslere borglar - -
5- Personele borglar (11.078) 1.211.180
6- Diger iliskili taraflara borglar - -
D- Diger borglar 1.638.033 3.599.158
1- Alinan depozito ve teminatlar 19 191.574 2.388.127
2- Diger cesitli borclar 19, 47.1 1.446.459 1.211.031
3- Diger gesitli borglar reeskontu () = =
E- Sigortacilik teknik karsiliklan 149.895.950 135.996.344
1- Kazanilmamis primler karsiligi - net 17.15 84.942.836 75.037.574
2- Devam eden riskler karsiligi - net 17.15 430.256 2.291.242
3- Hayat matematik karsiligi - net - -
4- Muallak hasar ve tazminat karsiligi - net 17.15 64.522.858 58.667.528
5- ikramiye ve indirimler karsiligi - net - -
6- Yatinm riski hayat sigortas police sahiplerine ait poligeler icin aynlan karsiik —net - =
7- Diger teknik karsiliklar — net - -
F- Odenecek vergi ve benzeri diger yiikiimliiliikler ile karsiliklari 3.195.774 4.306.926
1- Odenecek vergi ve fonlar 2.920.413 4.042.341
2- Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 275.361 264.585
3- Vadesi gecmis, ertelenmis veya taksitlendiriimis vergi ve diger yUkimlilikler - -
4- Odenecek diger vergi ve benzeri yiikiimliliikler - -
5- Donem kari vergi ve diger yasal yukimlulik karsiliklari - -
6- Donem karinin pesin 6édenen vergi ve diger yikidmlultkleri (-) 2 2
7- Diger vergi ve benzeri yukimlilik karsiliklari - -
G- Diger risklere iliskin karsiliklar - -
1- Kidem tazminati karsiligi = =
2- Sosyal yardim sandigi varlik agiklari karsilig - -
3- Maliyet giderleri karsiligi - -
H- Gelecek aylara ait gelirler ve gider tahakkuklari 15.279.984 12.553.237
1- Gelecek aylara ait gelirler 87.376 -
2- Gider tahakkuklari 12.2,23 - 267.677
3- Gelecek aylara ait diger gelirler ve gider tahakkuklari 2.20, 32 15.192.608 12.285.560
I- Diger kisa vadeli yikiimlilikler 23 318.200 188.620
1- Ertelenmis vergi yukimligu - -
2- Sayim ve tesellim fazlaliklari - -
3- Diger gesitli kisa vadeli yuktmldltkler 471 318.200 188.620

Il - Kisa vadeli yikiimlulikler toplami

Sayfa 23 ile 73 arasinda yer alan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.

195.524.559

205.628.561
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RAY SIGORTA ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 20009 tarihi itibariyle ayrintili bilango
(Para birimi - Turk Lirasi (TL))

IV - Uzun Vadeli Yakumlalukler

A- Finansal borglar

Dipnot
19

Bagimsiz
denetimden gecmis

31 Aralik 2009

276.672

Bagimsiz
denetimden gecmis

31 Aralik 2008

332.232

1- Kredi kuruluslarina borglar

2- Finansal kiralama islemlerinden borglar

276.672

332.232

3- Ertelenmis finansal kiralama borclanma maliyetleri (-)

4- Cikarilmis tahviller

5- Cikarilmis diger finansal varliklar

6- Cikarilmis diger finansal varliklar ihrag farki (-)

7- Diger finansal borglar (yUkdmlultkler)

B- Esas faaliyetlerden borg¢lar

1- Sigortacilik faaliyetlerinden borglar

2- Reasurans faaliyetlerinden borglar

3- Sigorta ve reasirans sirketlerinden alinan depolar

4- Emeklilik faaliyetlerinden borglar

5- Diger esas faaliyetlerden borglar

6- Diger esas faaliyetlerden borglar borc senetleri reeskontu (-)

C- iliskili taraflara borglar

1- Ortaklara borglar

2- Istiraklere borglar

3- Bagli ortakliklara borglar

4- Msterek yonetime tabi tesebbuslere borglar

5- Personele borglar

6- Diger iliskili taraflara borglar

D- Diger borglar

1- Alinan depozito ve teminatlar

2- Diger cesitli borglar

3- Diger cesitli borglar reeskontu

E- Sigortacilik teknik karsiliklar

2.20,17.15

1.140.056

555.563

1- Kazanilmamis primler karsiligi - net

2- Devam eden riskler karsiligi - net

3- Hayat matematik karsiligi - net

4- Muallak hasar ve tazminat karsiligi - net

5- ikramiye ve indirimler karsiligi - net

6-Yatinm riski hayat sigortasi police sahiplerine ait poligeler igin ayrilan karsilik - net

7- Diger teknik karsiliklar - net

1.140.056

555.563

F-Diger yukumliliikler ve karsiliklari

1- Odenecek diger yikimlilikler

2- Vadesi gegmis, ertelenmis veya taksitlendiriimis vergi ve diger yuktmlUltkler

3-Diger borg ve gider karsiliklari

G- Diger risklere iliskin karsiliklar

1.506.777

1.507.195

1- Kidem tazminati karsiligi

22

2- Sosyal yardim sandigi varlik agiklari karsiligi

1.506.777

1.507.195

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 yakimliliikler

21

1.029.343

674.927

1- Ertelenmis vergi ylkimlGligu

2- Diger uzun vadeli yukimlultkler

IV- Uzun vadeli yiikiimliilikler toplami

Sayfa 23 ile 73 arasinda yer alan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.

1.029.343

3.952.848

674.927

3.069.917




Bagimsiz
denetimden gecmis

Bagimsiz
denetimden ge¢mis

V - Ozsermaye Dipnot 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
A- Odenmis sermaye 97.020.000 77.000.000
1- (Nominal) sermaye 2.13.15 97.020.000 77.000.000
2- Odenmemis sermaye (-) - -
3- Sermaye dlzeltmesi olumlu farklari - -
4- Sermaye dlzeltmesi olumsuz farklari (-) - -
B- Sermaye yedekleri 1.781.094 1.666.747
1- Hisse senedi ihrac primleri 15 1.758.281 1.643.934
2- Hisse senedi iptal karlari - -
3- Sermayeye eklenecek satis karlari - -
4- Yabanci para gevirim farklari - -
5- Diger sermaye yedekleri 15 22.813 22.813
C- Kar yedekleri 15 17.159.604 17.376.446
1- Yasal yedekler = =
2- Statl yedekleri - -
3- OlaganUstl yedekler - -
4- Ozel fonlar (yedekler) - -
b- Finansal varliklarin degerlemesi - -
6- Diger kar yedekleri 17.159.604 17.376.446
D- Gecmis yillar karlari - -
1- Gegmis yillar karlari - -
E-Gegmis yillar zararlari (-) (33.582.263) (34.443.669)
1- Gegmis yillar zararlari (33.582.263) (34.443.669)
F-Dénem net kari (42.555.457) 644.563
1- Dénem net kari - 644.563
2- Dénem net zarari () (42.555.457) -
V- Ozsermaye toplami 39.822.978 62.244.087

Yukiamlilikler toplami

239.300.385

270.942.565

0




RAY SIGORTA ANONIM SIRKETIi

31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren
hesap donemine ait ayrintili gelir tablosu
(Para birimi - Turrk Lirasi (TL))

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden ge¢cmis denetimden gecmis

I' Teknlk B0|um 31 Ara?ll(gggg 31 Ara?ll(cz)ggls(
A- Hayat disi teknik gelir 117.100.320 151.459.844
1- Kazanilmis primler (reastror payi distlmis olarak) 112.918.819 141.238.290
1,1- Yazilan primler (reaslror payi distimus olarak) 24 120.963.095 144.934.249
1,1,1- Brit yazilan primler (+) 24 253.825.491 274.518.797
1,1,2 -Reastrére devredilen primler (-) 10, 24 (132.862.396) (129.584.548)
1,2- Kazanilmamis primler karsiliginda degisim

(reasUror payi ve devreden kisim distlmis olarak)(+/-) 17.15 (9.905.262) (4.311.626)
1,2,1- Kazanilmamis primler karsiligi (-) 17.15 7.101.313 (49.874.225)
1,2,2- Kazanilmamis primler karsiliginda reasurér payi (+) 10, 17.15 (17.006.575) 45.562.599
1,3- Devam eden riskler karsiliginda degisim

(reasrdr payi ve devreden kisim disilmis olarak)(+/-) 17.15 1.860.986 615.667
1,3,1- Devam eden riskler karsiligi (-) 17.15 1.860.986 615.667
1,3,2- Devam eden riskler karsiliginda reastror payi (+) - -
2- Teknik olmayan bolimden aktarilan yatinm gelirleri 5.5622.562 10.618.465
3- Diger teknik gelirler (reastror payi disilmus olarak) (1.341.061) (396.911)
3,1- Brit diger teknik gelirler (+) (1.341.061) (396.911)
3,2- Briit diger teknik gelirlerde reaslrér payi (-) - -
B- Hayat disi teknik gider(-) (150.366.160) (147.966.459)
1- Gerceklesen hasarlar (reasirér payi diistlmis olarak) (105.014.847) (108.647.251)
1,1- Odenen hasarlar (reasiirdr payi diistiimiis olarak) 17.15 (99.159.517) (107.342.015)
1,1,1- Brlt 6denen hasarlar (-) 17.15 (169.486.020) (148.793.422)
1,1,2- Odenen hasarlarda reasiirdr pay! (+) 10, 17.15 70.326.503 41.451.407
1,2- Muallak hasarlar karsiliginda degisim

(reasuror payi ve devreden kisim disulms olarak) (+/-) 17.15 (5.855.330) (1.305.236)
1,2,1- Muallak hasarlar karsihigi () 17.15 (29.530.104) (13.680.628)
1,2,2- Muallak hasarlar karsiliginda reastrér payi (+) 10, 17.15 23.674.774 12.375.392

2- ikramiye ve indirimler karsiliginda degisim
(reasUror payi ve devreden kisim dlstlmds olarak) (+/-) - -
2,1- ikramiye ve indirimler karsiligi (- - -
2,2- Ikramiye ve indirimler karsiliginda reasiirdr payi (+) - -
3- Diger Teknik karsiliklarda degisim

(reastror payi ve devreden kisim distlmis olarak) (+/-) 17.15 (584.493) (555.563)
4- Faaliyet giderleri () 32 (44.766.820) (38.763.645)
C- Teknik bolim dengesi- hayat disi (A - B) (33.265.840) 3.493.385

D- Hayat teknik gelir - -
1- Kazanilmis primler (reastrér payi distlmis olarak) - -
1,1- Yazilan primler (reasir¢r pay! disilmus olarak) - -
1,1,1- Brit yazilan primler (+) - -
1,1,2- ReasUrore devredilen primler (-) - -
1,2- Kazanilmamis primler karsiliginda degisim
(reaslrér payi ve devreden kisim distlmus olarak) (+/-) = =
1,2,1-Kazaniimamis primler karsilgr (-) - -
1,2,2- Kazanilmamis primler karsiliginda reasUror payi (+) - -
1,3- Devam eden riskler karsiliginda degisim
(reasuror payi ve devreden kisim distlmis olarak) (+/-) - -
1,3,1- Devam eden riskler karsiligr (-) - -
1,3,2- Devam eden riskler karsiliginda reasordr payi (+) - -
2- Hayat bransi yatirim geliri - -
3- Yatinmlardaki gerceklesmemis karlar - -
4- Diger teknik gelirler (reastror payi distlmus olarak) - =

Sayfa 23 ile 73 arasinda yer alan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.




I- Teknik Bolim

E- Hayat teknik gider

Dipnot

01 Ocak
31 Aralik 2009

01 Ocak
31 Aralik 2008

1=

Gergeklesen hasarlar (reaslror pay distlmus olarak)

1,1-

Odenen tazminatlar (reastror payi distlmus olarak)

1,1,1- Brit 6denen tazminatlar (-)

1,1,2- Odenen tazminatlarda reastirér payi (+)

1,2-

Muallak tazminatlar karsiliginda degisim
(reastrdr payl ve devreden kisim distlmis olarak) (+/-)

1,2,1- Muallak tazminatlar karsiligi (-)

1,2,2- Muallak hasarlar karsiliginda reasurér payi (+)

2- ikramiye ve indirimler karsiliginda degisim

(reasiroér payl ve devreden kisim distlmis olarak) (+/-) = =
2,1- ikramiye ve indirimler karsilig (-) - -
2,2- Ikramiye ve indirimler karsiliginda reastirér pay! (+) = =
3- Hayat matematik karsiliginda degisim

(reasUror payi ve devreden kisim distlmus olarak)(+/-) - -
3,1- Hayat matematik karsiligi (-) - -
3,2- Hayat matematik karsiliginda reastror payi (+) - -
4- Yatinm riski hayat sigortasi police sahiplerine ait policeler icin ayrilan

karsiliklarda degisim (reastror payi ve devreden kisim distlmus olarak)(+/-) - -
4,1- Yatinm riski hayat sigortasi police sahiplerine ait policeler icin ayrilan karsiliklar(-) = =
4,2- Yatinm riski hayat sigortasi polige sahiplerine ait policeler icin

ayrilan karsiliklarda reasUror payi (+) o S
5- Diger teknik karsiliklarda degisim (reastror payi ve

devreden kisim dlstlmus olarak) (+/-) = -
6- Faaliyet giderleri (-) - -
7-  Yatinm giderleri (-) - -
8- Yatinmlardaki gerceklesmemis zararlar (-) - -
9- Teknik olmayan bolime aktarilan yatirim gelirleri (-) = o

F- Teknik b6lim dengesi- hayat (D -E)

G- Emeklilik teknik gelir

1- Fon isletim gelirleri - -
2- Yoénetim gideri kesintisi - -
3- Giris aidati gelirleri - -
4- Ara verme halinde yénetim gideri kesintisi - -
5-  Ozel hizmet gideri kesintisi - -
6- Sermaye tahsis avansi deger artis gelirleri = =
7- Diger teknik gelirler - -

H- Emeklilik teknik gideri

1-  Fon isletim giderleri () - -
2- Sermaye tahsis avanslari deger azalis giderleri () = -
3-  Faaliyet giderleri () = =
4-  Diger teknik giderler (-) - -

I- Teknik boliim dengesi- emeklilik (G - H)

C- Teknik boliim dengesi- Hayat disi

(33.265.840)

3.493.385

F- Teknik boliim dengesi- Hayat

I- Teknik boliim dengesi- Emeklilik

J- Genel teknik boliim dengesi (C+F+l)

(33.265.840)

3.493.385
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RAY SIGORTA ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren
hesap donemine ait ayrintili gelir tablosu
(Para birimi - Turk Lirasi (TL))

I- Teknik Bolim S AralR 2005 SIATIR 2008
K- Yatinnm gelirleri 11.176.407 19.174.561
1- Finansal yatirmlardan elde edilen gelirler 26 5.916.911 11.825.762
2-Finansal yatirimlarin nakde c¢evrilmesinden elde edilen karlar - 104.960
3- Finansal yatirimlarin degerlemesi - -
4- Kambiyo karlari 36 5.151.750 7.200.315
5- |stiraklerden gelirler = 34.969
6- Bagli ortakliklar ve misterek yonetime tabi tesebbuslerden gelirler - -
7- Arazi, arsa ile binalardan elde edilen gelirler o o
8- Turev Urlnlerden elde edilen gelirler - -
9- Diger yatirimlar 107.746 8.555
10- Hayat teknik boliminden aktarilan yatirim gelirleri - -
L- Yatinnm giderleri (-) (14.791.301) (19.021.214)
1- Yatinm yénetim giderleri — faiz dahil (-) 31 (1.166.314) (935.410)
2- Yatinimlar deger azaliglari (-) 31 452.464 (452.464)
3- Yatirimlarin nakte cevrilmesi sonucunda olusan zararlar (-) 31 (554.000) (180.400)
4- Hayat disi teknik boltimUne aktarilan yatirim gelirleri (-) (5.522.562) (10.618.465)
5- Tlrev drinler sonucunda olusan zararlar (-) - -
6- Kambiyo zararlari () 36 (4.937.693) (4.646.345)
7- Amortisman giderleri (-) 6.1 (3.063.196) (2.188.130)
8- Diger yatirm giderleri (1) - -
M- Diger faaliyetlerden ve olagandisi faaliyetlerden

gelir ve karlar ile gider ve zararlar (+/-) (5.674.723) (3.002.169)
1- Karsiliklar hesabi (+/-) 475 (5.121.256) (2.776.055)
2- Reeskont hesabi (+/-) - -
3- Ozellikli sigortalar hesabi (+/-) - -
4- Enflasyon dizeltmesi hesabi (+/-) - -
5- Ertelenmis vergi varligi hesabi (+/-) = =
6- Ertelenmis vergi yukumlulGgu gideri (-) 21,35 (354.416) (143.604)
7- Diger gelir ve karlar 245.431 134.860
8- Diger gider ve zararlar (-) 31 (444.482) (217.370)
9- Onceki yil gelir ve karlari = =
10- Onceki yil gider ve zararlari(-) - -
N- Dénem net kari veya zarari (42.555.457) 644.563
1- Dénem kari veya zarari (42.555.457) 644.563
2- Dénem kari vergi ve diger yasal yaktumlultk karsiliklari (-) = =
3- Dénem net kari veya zarari (42.555.457) 644.563

4- Enflasyon dizeltme hesabi

Sayfa 23 ile 73 arasinda yer alan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.




RAY SIGORTA ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren

hesap donemine ait 6zsermaye degisim tablosu
(Para birimi - Tark Lirasi (TL))

31 Aralik 2009

Ozsermaye  Yabanci

Diger

Ozsermaye degisim tablosu (*) Oproi Semae Gndhese Gese  Geen e v ey yedlove goen Vi Topen
senetleri () artisi e e b kari/(zarari) zararlari

I- Onceki dénem sonu bakiyesi (31 Aralik 2008) 77.000.000 - 8.111.042 - - - - 10.932.151 644563  (34.443669)  62.244.087

Il- Muhasebe politikasinda degisiklikler (Not 2)

I1l- Yeni bakiye (I + 1) (31 Aralik 2008) 77.000.000 - 8.111.042 - - - - 10.932.151 644.563  (34.443.669)  62.244.087

A- Sermaye artinmi (A1 + A2) 156 20.020.000 - - - - - - - - - 20.020.000

1- Nakit 20.020.000 = = = = = = = = = 20.020.000

2- I¢ kaynaklardan - - - - - - - - - - -

B- isletmenin aldigi kendi hisse senetleri - - - - - - - - - - -

C- Gelir tablosunda yer almayan kazanc ve kayiplar - - - - - - - - - - -

D- Varliklarda deger artisi 6, 15 = = (216.843) = = = = = = 216.843 -

E- Yabanci para cevrim farklari - - - - - - - - - - -

F- Diger kazang ve kayiplar = & o & & e e 114.348 = = 114.348

G- Enflasyon duzeltme farklari - - - - - - - - - - -

H- Dénem net kari (veya zarari) = = S = = = - - (42.555.457) S (42.555.457)

I- Dagitilan temettl - - - - - - - - - - -

J- Transfer = = = = = = = = (644.563) 644.563 -

IV- Dénem sonu bakiyesi (31 Aralik 2009)

(l+ A+B+C+D+E+F+G+H+l+J) 15 97.020.000 - 7.894.199 - - - - 11.046.499  (42.555.457) (33.582.263) 39.822.978

31 Aralik 2008

I Isletmenin  Varliklarda Ozsermaye  Yabanc a - D‘Qe’ Net Gegmil

Ozsermaye degisim tablosu (*) Dpwot Semaye kendinse ceger SN b e Sel o gsederie o i Topim
senetleri (-) artisi fa o e kari/(zarari) zararlari

I- Onceki dénem sonu bakiyesi (31 Aralik 2007) 65.000.000 - - - - - - 10.857.695 (**) (26.777.779) 49.079.916
|- Muhasebe politikasinda degisiklikler (Not 2) - - - - - - - - - (7.665.890) (7.665.890)
I1l- Yeni bakiye (I + 1) (31 Aralik 2007) 65.000.000 - - - - - - 10.857.695 = (34.443.669) 41.414.026
A- Sermaye artinmi (A1 + A2) 15 12.000.000 - - - - - - - - - 12.000.000
1- Nakit 12.000.000 - - - - - - - - - 12.000.000
2- I¢ kaynaklardan - - - - - - - - - - -
B- Isletmenin aldigi kendi hisse senetleri - - - - - - - - - - -
C- Gelir tablosunda yer almayan kazang ve kayiplar - - - - - - - - - - -
D- Varliklarda deger artisi 6, 15 - - 8.111.042 - - - - - - - 8.111.042
E- Yabanci para cevrim farklari = = = = = = = = = = =
F- Diger kazang ve kayiplar - - - - - - - 74.456 - - 74.456
G- Enflasyon dizeltme farklari - - - - - - - - - - -
H- Donem net kari (veya zarari) = @ © Cl © © El - 644.563 - 644.563
|- Dagitilan temettu - - - - - - - - - - -
J- Transfer = = = = = = = = = = =
IV- Dénem sonu bakiyesi (31 Aralik 2008)
(l+ A+B+C+D+E+F+G+H+l+J) 15 77.000.000 - 8.111.042 - - - - 10.932.151  644.563  (34.443.669) 62.244.087

(*)  Ozsermaye kalemleri ile ilgili detayli agiklamalar 15 no'lu dipnotta yer almaktadir.
(**) 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle net dénem kari ayrica sunulmamis ve ge¢mis yillar zararlari hesabi altinda gésterilmistir.

Sayfa 23 ile 73 arasinda yer alan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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RAY SIGORTA ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren hesap
donemine ait nakit akis tablosu

(Para birimi - Turk Lirasi (TL))

Bagimsiz

denetimden gecmis

Bagimsiz
denetimden gecmis

Dipnot 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
A. Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari
1- Sigortacilik faaliyetlerinden elde edilen nakit girisleri 252.171.719 220.984.948
2- Reastrans faaliyetlerinden elde edilen nakit girisleri 16.804.899 5.201.130
3- Emeklilik faaliyetlerinden elde edilen nakit girisleri - -
4- Sigortacilik faaliyetleri nedeniyle yapilan nakit cikisi () (195.604.034) (175.935.334)
5- Reaslrans faaliyetleri nedeniyle nakit cikisi (-) (89.926.145) (50.790.084)
6- Emeklilik faaliyetleri nedeniyle nakit ¢ikisi () & o
7- Esas faaliyetler sonucu olusan nakit (A1+A2+A3-A4-A5-AB) (16.553.561) (539.340)
8- Faiz 6demeleri (-) - -
9- Gelir vergisi 6demeleri (-) (2.922.731) (2.224.337)
10- Diger nakit girisleri 26.002.377 23.229.961
11- Diger nakit ¢ikislari () (46.612.239) (39.930.025)
12- Esas faaliyetlerden kaynaklanan net nakit (40.086.154) (19.463.741)
B. Yatinm faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlarn - -
1- Maddi varliklarin satisi 107.746 8.555
2- Maddi varliklarin iktisabi (-) (278.541) (1.700.619)
3- Mali varlik iktisabi () = =
4- Mali varliklarin satisi - -
5- Alinan faizler 5.385.480 10.671.352
6- Alinan temettler - -
7- Diger nakit girisleri - -
8- Diger nakit gikislari (-) (554.000) -
9- Yatinm faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit 4.660.685 8.979.288
C. Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlar - -
1- Hisse senedi ihraci 15 20.020.000 12.000.000
2- Kredilerle ilgili nakit girisleri - -
3- Finansal kiralama borglari 6demeleri (-) (72.682) (256.439)
4- Odenen temettiiler (-) - -
5- Diger nakit girisleri 114.348 74.455
6- Diger nakit cikislari (-) (642.409) -
7- Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit 19.419.257 11.818.016
D. Kur farklarinin nakit ve nakit benzerlerine olan etkisi 1.067.642 (502.691)
E. Nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen net artis
(A12+B9+C7+D) (14.938.570) 830.872
F. Dénem basindaki nakit ve nakit benzerleri mevcudu 94.581.276 93.750.404
G. Dénem sonundaki nakit ve nakit benzerleri mevcudu (E+F) 2.12 79.642.706 94.581.276

Sayfa 23 ile 73 arasinda yer alan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.




1.

1.1

1.2

1.3

1.4

1.5

GENEL BILGILER

Ana sirketin adi ve grubun nihai sahibi: Ray Sigorta A.S. ("Ray’’ veya "'Sirket”), hisselerinin %84,26'sI
Sirket'in nihai sahibi TBIH Financial Services Group N.V., %10'u Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.'ne
aittir ve %5,74'(1 istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda (IMKB) islem gérmektedir.

Kurulusun ikametgahi ve yasal yapisi, Sirket olarak olustugu Ulke ve kayitl blronun adresi: Sirket'in merkez
adresi; Cumhuriyet Mahallesi Haydar Aliyev Caddesi No:28 Tarabya-istanbul olup, Istanbul, Tirkiye'de
tescillidir. Sirket'in Istanbul’da iki (Anadolu ve Trakya), Ankara, izmir, Antalya, Adana ve Bursa da bir tane
olmak Uzere toplam yedi bolge mudurligi ve Kuzey Kibris Tirk Cumhuriyeti'nde bir subesi mevcuttur.

isletmenin fiili faaliyet konusu: Sirket, Tiirkiye Cumhuriyeti hudutlari dahilinde ve yabanci memleketlerde
saglik, yangin, kaza, mali mesuliyet ile her nevi kara, hava ve deniz nakliyati sigortalari makine montajlarindan
mutevellit teknik hatalarin sigortalanmasi ve umumiyetle sahislar, hayvanlar, mallar, mahsuller, esya, vasita
ve kiymetler Uzerinde kanunen memnu olmayan her cesit sigorta ve bilcimle koastrans ve reasurans ve
retrosesyon muameleleri yapmak ve bu muamelelerle istigal eden Turk ve yabanci sirketlerin mimessilligini
yapmak konularinda faaliyet gostermek Uzere kurulmustur.

Kurulusun faaliyetlerinin ve esas calisma alanlarinin niteliklerinin aciklamasi: 1.2 ve 1.3 no'lu dipnotlarda
aciklanmistir. Sirket kaza, yangin, nakliyat, mihendislik, motorlu ara¢ mali mesuliyet, saglik, tarim ve

hukuksal koruma sigortalari branslarinda faaliyet gostermektedir.

Kategorileri itibariyle yil icinde calisan personelin ortalama sayist:

31 Arahik 2009 31 Aralik 2008

Genel Mudrltik ve istanbul Bdlge Mudrltigi 154 143
istanbul Anadolu Bélge Midirligi 16 14
istanbul Trakya Bdlge Mudrliigi 8 6
Ankara Bolge Mudurltgu 37 40
izmir Bélge Mudurliigi 16 20
Bursa Bolge Mudurlagu 6 9
Adana Bolge Mudurlagu 9 8
Antalya Bolge MidUrlGgl 8 6
Kibris Sube Mudurltgu 4 5
Toplam 258 251

6/
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1.6 Yonetim kurulu baskan ve liyeleriyle genel miidiir, genel koordinator, genel miidiir yardimcilari
gibi Gst yoneticilere cari donemde saglanan licret ve benzeri menfaatlerin toplam tutari:
1 Ocak- 31 Aralik 2009 - 2.081.754 TL (1 Ocak - 31 Aralik 2008 — 1.805.988 TL).

1.7 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:

Faaliyet giderlerinin dagitimi

T.C. Basbakanlik Hazine Mustesarligi'nin genelgesi cercevesinde, her bir alt brans icin son 3 yilda Uretilen police
sayisl, brit yazilan prim miktari ile hasar ihbar adedinin toplam Uretilen police sayisina, brit yazilan prim miktarina
ve hasar ihbar adedine oranlanmasiyla bulunan 3 oranin ortalamasina gore dagitilir.

Teknik olmayan boliimden teknik béliime aktarilan yatirnm gelirleri

Teknik bolime aktarilan tutar alt branslara; her bir brans icin reaslror pay! disilmis olarak hesaplanan “Net
Nakit Akisi” tutarlarinin “Toplam Net Nakit Akisi” tutarina bolinmesiyle bulunan oranlar nispetinde dagitilir. Net
nakit akisi; net yazilan primlerden net 6denen hasarlarin disllmesiyle bulunan tutardir. Bu hesaplamaya gore
negatif sonug Ureten branslar yatirim gelirlerinden pay almaz.

1.8 Finansal tablolarin tek bir sirketi mi yoksa sirketler grubunu mu icerdigi :
Finansal tablolar Ray Sigorta A.S. bilgilerini icermektedir.

1.9 Raporlayan isletmenin adi veya diger kimlik bilgileri ve bu bilgide dnceki bilanco tarihinden beri olan
degisiklikler : Sirket'in adi ve diger kimlik bilgileri 1.1, 1.2 ve 1.3 no’lu dipnotlarda belirtilmistir.

1.10 Bilanco tarihinden sonraki olaylar : 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren hesap dénemine ait finansal
tablolar 12 Mart 2010 tarihinde Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmistir. Genel Kurul'un ve ilgili yasal kuruluslarin
finansal tablolarin yayimlanmasinin ardindan degisiklik yapma yetkisi bulunmaktadir. Bilango tarihinden sonraki
olaylar 46 no’lu dipnotta aciklanmistir.




2.  Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti
2.1 Hazirhk esaslari

2.1.1Finansal tablolarin diizenlenmesinde kullanilan temeller ve kullanilan 6zel muhasebe politikalariyla
ilgili bilgiler:

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun Seri: XI, No: 29 * Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar
Teblig"i 9 Nisan 2008 tarih ve 26842 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yirirlige girmistir. ihrac ettigi sermaye
piyasas! araclari bir borsada islem gdren ortakliklarin, araci kurumlarin, portféy yonetim sirketlerinin ve bu
isletmelere bagl ortakliklarin, istiraklerin ve is ortakliklarinin, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baslayan hesap
dénemlerinde gecerli olmak Uzere finansal tablolarini bu Teblig kapsaminda hazirlayacaklar hiikme baglanmistir.
Bununla beraber, Sermaye Piyasasi Kanunu VII. bélim 50. maddesi (a) fikrasi hiikm sigorta sirketlerinin kurulus
denetim, gbzetim, muhasebe, finansal tablo ve rapor standartlari konularinda kendi 6zel mevzuatindaki hikimlere
tabi olduklarini belirtmektedir. Bu kapsamda ve Hazine Mustesarligi'nin 2 Mayis 2008 tarihli ve 2008/20 numarali
duyurusuna istinaden Sirket, finansal tablolarini T.C. Basbakanlik Hazine MUstesarligi'nin (Hazine Mustesarligi)
sigorta ve reasUrans sirketleri icin 6ngordtgl esaslara ve 14 Haziran 2007 tarih ve 26552 sayili Resmi Gazete'de
yayinlanan 5684 sayil Sigortacilik Kanunu (Sigortacilik Kanunu) geregince ydrrltkte bulunan dizenlemelerde
belirlenen muhasebe ilke ve standartlarina ve ilgili yonetmeliklere gore hazirlamaktadir. Hazine MUstesarligi'nin,
14 Temmuz 2007 tarihli ve 26582 Sayili Resmi Gazete'de yayimlanan “Sigorta ve ReasUrans Sirketleri ile
Emeklilik Sirketlerinin Finansal Raporlamalari Hakkinda Yonetmelik”i 1 Ocak 2008 tarihinden baslamak lzere,
Yonetmelige bagli olarak 18 Nisan 2008 tarihli ve 26851 Sayili Resmi Gazete'de yayimlanan “Finansal Tablolarin
Sunumu Hakkinda Teblig”'i ise 31 Mart 2008 tarihi itibariyle yurtrlige girmistir. Sirket, 31 Aralik 2009 tarihi
itibariyle hazirlanan finansal tablolarini Yonetmelik ve Teblig kapsaminda yer alan standartlara gére diizenlemektedir.

Yonetmelik kapsaminda, sigorta ve reasUrans sirketleri ile emeklilik sirketlerinin faaliyetlerinin TUrkiye Muhasebe
Standartlar Kurulu (TMSK) tarafindan agiklanan Tlrkiye Muhasebe Standartlari (TMS) ve Tlrkiye Finansal
Raporlama Standartlarl (TFRS) cercevesinde muhasebelestirimesi esas olup, sigorta sézlesmeleri, bagl ortaklik,
birlikte kontrol edilen ortaklik ve istiraklerin muhasebelestiriimesi ile konsolide finansal tablolar, kamuya aciklanacak
finansal tablolar ve bunlara iliskin aciklama ve dipnotlarin diizenlenmesine iliskin usul ve esaslarin Hazine
Mustesarligr tarafindan belirlenecegi hiikme baglanmistir. Dolayisiyla Sirket faaliyetlerini TMS ve TFRS ile Hazine
Mustesarligi tarafindan bu kapsamda yayimlanan diger aciklamalar, ydonetmelikler ve genelgeler cercevesinde
finansal raporlarina yansitmaktadir. Hazine Mustesarligi'nin 18 Subat 2008 tarihli sektér duyurusunda TFRS 4
— "Sigorta Sozlesmeleri” TMS 27 — “Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar” ile TMS 1 “Finansal Tablolarin
Sunulusu”na iliskin standartlarin bu uygulamanin disinda tutulmustur.

Teblig cercevesinde, dipnotlarin yapisi, sunumu ve dipnotlardaki muhasebe politikalarinin sunumuna iliskin
dizenlemeler 30 Haziran 2008 tarihinden gecerli olmak Uzere yUrUrlige girmistir. Sirket ayrica sigortacilik teknik
karsiliklarini “Sigorta ve Reastrans ile Emeklilik Sirketlerinin Teknik Karsiliklarina ve Bu Karsiliklarin Yatirilacagi
Varliklara iliskin Yonetmelik” ve Hazine Miistesarligi tarafindan bu konuda yapilan cesitli aciklamalar cercevesinde
hesaplayarak finansal tablolarina yansitmistir.

Sirket TMS'ye ilk gegis ile ilgili Yonetmelik ve Teblig cercevesinde yapilan dizeltmeleri, 2008 yili acilis kayitlarina
yansitmistir.
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7 Agustos 2007 tarih ve 26606 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan “Sigorta ve Reastrans ile Emeklilik Sirketlerinin
Teknik Karsiliklarina ve Bu Karsiliklarin Yatirilacag Varliklara iliskin Yénetmelik” (“Teknik Karsiliklar Yonetmeligi”)
1 Ocak 2008 tarihi itibariyle yurGrltge girmistir.

Finansal tablolar, gercege uygun degerleri ile gdsterilen finansal varliklarin ve tlrevlerin ve yeniden degerlenmis
tutariyla yansitilan kullanim amach binalarin disinda, 31 Aralik 2004 tarihine kadar enflasyon diizeltmesine tabi
tutulmak suretiyle, maliyet esasi baz alinarak TL olarak hazirlanmistir.

Finansal tablolarin hazirlanmasinda izlenen muhasebe politikalari ve kullanilan degerleme esaslari, asagida yer
alan 2.4 ila 2.24 no'lu dipnotlarda agiklanmaktadir.

31 Aralik 2008 tarihli bilancoda kisa vadeli yuktumlultkler icerisinde gosterilen 332.232 TL tutarindaki finansal
kiralama islemlerinden borclar bakiyesi uzun vadeli ytikimlUlUkler altinda bulunan finansal kiralama islemlerinden
borgclar hesabina siniflanmistir.

2.1.2Finansal tablolarin anlasiimasi i¢cin uygun olan diger muhasebe politikalar::

Hazine Mustesarligi'nin 4 Nisan 2005 tarih ve 19387 sayil yazisiyla, sigorta sirketlerinin 31 Aralik 2004 tarihli
finansal tablolarini, Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK")'nin 15 Ocak 2003 tarih ve 25290 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanarak yurtrltge giren Seri Xl, No: 25 sayili Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblig'de
yer alan, "Yiksek Enflasyon Donemlerinde Finansal Tablolarin DUzeltiimesi' ile ilgili hikdmlere istinaden yeniden
dizenlemeleri gerektigi aciklanmistir. Hazine MUstesarligi ayrica, SPK'nin 17 Mart 2005 tarihinde aldigi karardan
hareketle, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gecerli olmak Uzere enflasyon muhasebesi uygulamasinin gerekli
olmadigini bildirmistir. Sirket, Hazine MUstesarligi'nin ilgili yazisina istinaden, 31 Aralik 2004 tarihli finansal
tablolarini “YUksek Enflasyon Dénemlerinde Finansal Tablolarin Dizeltiimesi” ile ilgili hikimlere uygun olarak
yeniden dizenlemis ve 1 Ocak 2005 tarihinden baslamak tzere TMSK tarafindan yayimlanmis 29 no'lu “Yiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardini uygulamamistir.

2.1.3Kullanilan para birimi:
Sirket'in islevsel ve raporlama para birimi Tirk Lirasi (TL)'dir.
2.1.4Finansal tabloda sunulan tutarlarin yuvarlanma derecesi:

Finansal tablolarda ve ilgili dipnotlarda aksi belirtimedikce tim tutarlar TL olarak ve yuvarlanmadan gosterilmistir.




2.1.5Finansal tablolarin diizenlenmesinde kullanilan él¢ciim temelleri:

2.1.2 no'lu dipnotta detayli olarak belirtildigi Gzere, 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle bilancoda yer alan parasal
olmayan aktif ve pasifler ve sermaye dahil 6zsermaye kalemleri, 31 Aralik 2004 tarihine kadar olan girislerin 31
Aralik 2004 tarihine kadar endekslenmesi, bu tarihten sonra olusan girislerin ise nominal degerlerden tasinmasiyla
hesaplanmistir. Finansal tablolar, bahsedilen enflasyon dizeltmeleri ve makul degerleri ile gésterilen finansal
varliklar ve tUrevler ile yeniden degerlenmis tutariyla yansitilan kullanim amacli binalar disinda, tarihsel maliyet
esasina gore hazirlanmistir.

2.1.6 Muhasebe politikalari, muhasebe tahminlerinde degisiklikler ve hatalar:
Sirket, finansal tablolarini 2.1.1 no’lu dipnotta belirtilen muhasebe politikalari cercevesinde hazirlamaktadir.
Yeni ve revize Tlrkiye Finansal Raporlama Standartlar'nin uygulanmasi

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri icin TMS / TFRS kapsaminda yUrUrlige
giren standartlar, degisiklikler ve yorumlar asagidaki gibidir.

TFRS 1R “Turkiye Finansal Raporlama Standartlar'nin ilk Kez Uygulanmasi” ve TMS 27 “Konsolide ve Konsolide
Olmayan Finansal Tablolar”: (1 Ocak 2009 tarihi ve bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri icin gecerlidir).
Standardin Sirket'in finansal tablolari Gzerinde bir etkisi bulunmamaktadir.

TFRS 2, “Hisse Bazli Odeme" (Degisiklik) - “Hakkin Kazanilmasi ve iptal Edilmesi” (1 Ocak 2009 tarihi ve bu
tarihten sonra baslayan hesap dénemleri icin gecerlidir): TFRS 2'nin Sirket'in finansal tablolari Gzerinde bir etkisi
bulunmamaktadir.

TFRS 7 "Finansal Enstriimanlara iliskin Dipnotlar”: Mart 2009'da gerceklestirilen degisiklikler 1 Ocak 2009 tarihi
itibariyle rayic degerleri ile tasinan finansal enstriimanlara ve likidite riskine iliskin ek aciklamalar gerektirmektedir.
Standardin Sirket'in finansal tablolari Gzerinde énemli bir etkisi bulunmamaktadir.

TFRS 8, “Faaliyet Bolimleri” (1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan hesap donemleri icin
gecerlidir). Sirket s6z konusu ek agiklamalari 2.3 no'lu dipnotta gerceklestirmistir.

TMS 1, “Finansal Tablolarin Sunulusu” (Degisiklik) (1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan hesap
donemleri icin gecerlidir). Sirket, finansal tablolarin sunulusuna iliskin ilgili s6zkonusu degisiklikleri, Hazine
Mustesarligi'nin zorunlu raporlama formatinda ayni yonde bir degisiklige gidilmediginden dolay uygulamamistir.
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TMS 23, “(Revize) Borglanma Maliyetleri” (1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan hesap
dénemleri icin gecerlidir). ilgili degisikligin finansal tablolar (izerinde énemli bir etkisi bulunmamaktadir.

TMS 32 ve TMS 1'de yapilan degisiklikler: “Tasfiyeden Kaynaklanan Satilabilir Finansal Araclar” (1 Ocak 2009
tarih veya bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri igin gecerlidir). Sézkonusu degisikligin 31 Aralik 2009
itibariyle hazirlanan finansal tablolar Uzerinde bir etkisi bulunmamaktadir.

TFRYK 13, “Musteri Baglilik Uygulamalari” (1 Temmuz 2008 tarih veya bu tarihten sonra baslayan hesap
donemleri icin gegerlidir): Sirket'in TFRYK 13 kapsamina giren bir musteri baglilik politikasi bulunmamaktadir.

TFRYK 15, “Gayrimenkul insaati ile iigili Anlasmalar” (3 Temmuz 2008 tarihinde yayimlanmistir). TFRYK 15, 1
Ocak 2009 tarihinden sonra baslayan yillik dénemler icin gecerli olacaktir ve geriye donlk olarak uygulanacaktir.
Sozkonusu standardin Sirket'in finansal performansi ve durumu Uzerinde bir etkisi bulunmamaktadir.

TFRYK 16 "Yurtdisindaki isletmede Bulunan Net Yatirim ile ilgili Riskten Korunma" (3 Temmuz 2008 tarihinde
yayimlanmistir). TFRYK 16, 1 Ekim 2008 tarihinden sonra baslayan senelik dénemler icin gecerli olacaktir ve
geriye donik veya ileriye doniik olarak uygulanabilecektir. Yukaridaki yorumun Sirket'in finansal tablolar Gizerinde
bir etkisi bulunmamaktadir.

TFRS'lerdeki iyilestirmeler: Mayis 2008'de Tlrkiye Muhasebe Standartlarn Kurulu (TMSK) standartlarla ilgili
tutarsizliklari ortadan kaldirmak ve anlatimi daha acik hale getirmek icin ilk toplu degisiklikleri yayimlamistir.
Soézkonusu degisikliklerin Sirket'in finansal tablolari Gzerinde 6nemli bir etkisi bulunmamaktadir.

31 Aralik 2010 tarihli sene sonu mali tablolari igin gegerli olacak olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar:

TFRS 1 (Degisiklik) “TFRS'nin ilk Kez Uygulanmasi” - ilk Uygulamaya lliskin ilave istisnalar (1 Ocak 2010 tarih
veya bu tarihten sonra baslayan hesap donemleri igin gecerlidir). Degisikligin Sirket'in finansal tablolari Gizerinde
etkisi bulunmamaktadir.

TFRS 2 (Degisiklik) “Hisse Bazli Odemeler” - Grup Nakit Olarak Odenen Hisse Bazli Odeme islemleri (1 Ocak
2010 tarih veya bu tarihten sonra baslayan hesap donemleri icin gegerlidir). Degisikligin Sirket'in finansal tablolar
Gzerinde etkisi bulunmamaktadir.

TFRS 3 (Degisiklik), “isletme Birlesmeleri” ve UMS 27 (Degisiklik), “Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal
Tablolar” (1 Temmuz 2009 tarih veya bu tarihten sonra baslayan hesap dénemleri icin gecerlidir). Degisikligin
Sirket'in finansal tablolari Gizerinde etkisi bulunmamaktadir.




TMS 39 (Degisiklik), “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olcme” - Uygun Korumali Enstriimanlar (1 Temmuz
2009 tarih veya bu tarihten sonra baslayan hesap dénemileri icin gecerlidir). Degisikligin Sirket'in finansal tablolari
Gzerinde etkisi bulunmamaktadir.

TFRYK 9 “Sakli Ttrev Uriinlerinin Yeniden Degerlendirimesi” ve UMS 39 “Finansal Araclar: Muhasebelestirme
ve Olcme" - Sakli Turev Uriinler (Degisiklik) (30 Haziran 2009 tarihli veya bu tarihten sonra baslayan dénemler
icin gecerli olacaktir). Sézkonusu standardin Sirket'in finansal performansi ve durumu Uzerinde bir etkisi
bulunmamaktadir.

TFRYK 17, “Gayrinakdi Varliklarin Ortaklara Dagrtilmasi” (1 Temmuz 2009 tarih veya bu tarihten sonra baslayan
hesap dénemleri icin gecerlidir). Degisikligin Sirket'in finansal tablolari Gzerinde etkisi bulunmamaktadir.

TFRYK 18 “Mdsterilerden Transfer Edilen Varliklar” (1 Temmuz 2009 tarih veya bu tarihten sonra baslayan
hesap dénemleri icin gecerlidir). Degisikligin Sirket'in finansal tablolar lGzerinde etkisi bulunmamaktadir.

TFRS'lerdeki iyilestirmeler: Nisan 2009'da Turkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (TMSK) standartlarla ilgili
tutarsizliklari ortadan kaldirmak ve anlatimi daha acik hale getirmek igin ikinci toplu degisiklikleri yaymlamistir.
Her standart igin farkli uygulamaya gecis diizenlemeleri olup gecerlilik tarihleri cesitlilik géstermekte ve en erken
1 Temmuz 2009'dan itibaren yirirlige girmektedir. Sozkonusu degisikliklerin Sirket'in finansal tablolari Gzerinde
onemli bir etkisi bulunmamaktadir.

31 Aralik 2010 tarihinden sonra gecerli olacak olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar:

TMS 24 (Revize) “lliskili Taraf Aciklamalari” (1 Ocak 2011 tarihinde veya sonrasinda baslayan hesap dénemlerinde
gecerli olacaktir)

TMS 32 (Degisiklik) “Hisse ihraglarinin Siniflandinimasi” (1 Subat 2010 tarihinde veya sonrasinda baslayan yillik
hesap donemlerinde gecerli olacaktir)

TFRYK 14 (Degisiklik) “Asgari Fonlama Kosullarinin Geri Odenmesi” (1 Ocak 2011 tarihinde veya sonrasinda
baslayan hesap donemlerinde gecerli olacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir)

2.2 Konsolidasyon

Sirket'in “TMS 27- Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar” kapsaminda konsolide etmesi gereken
bagll ortakligi bulunmamaktadir.




/4

RAY SIGORTA ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansal
tablolara iliskin aciklama ve dipnotlar (Para birimi - Aksi belirtiimedikge

Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

2.3 Bolim raporlamasi

(a) Faaliyet alan:

Sirket, finansal tablolarini faaliyet alanina gére branslar bazinda raporlamaktadir.
31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Sirket'in bolimlere gore ayristirimis teknik 6zet bilgileri asagidaki gibidir:

31 Arahk 2009

Yangin Nakliyat Kaza Miihendislik Diger Toplam
Alinan primler 41.762.715 8.886.531 13.177.845 | 160.668.025 27.707.776 1.622.599 | 253.825.491
Reastransa devredilen primler (32.111.679) (8.886.531) (8.267.286) | (58.004.104) | (23.970.075) (1.622.721) | (132.862.396)
9.651.036 - 4.910.559 | 102.663.921 3.737.701 (122) | 120.963.095
Hasar
Odenen hasarlar (24.117.381) - (310.498) | (127.554.580) | (16.951.818) (5651.743) | (169.486.020)

Odenen hasarlarda reasiirans payi

Ayrilan teknik karsiliklar

20.455.725
(3.661.656)
]

Yangin

(213.942)
(524.440)
]
Nakliyat

35.133.807
(92.420.773)
|

Kaza

14.401.049
(2.550.769)
L
Mihendislik

549.864
(1.879)
]
Diger

70.326.503
(99.159.517)

Kazanilmamis prim karsiligi (21.930.492) (4.043.894) (2.650.420) | (88.313.967) | (25.921.703) (511.585) | (143.372.061)
Kazanilmamis prim karsiligi reastirans pay! 15.091.030 4.043.894 1.842.206 15.740.054 21.200.456 511.585 58.429.225
Devreden kazanilmamis prim karsiligi (net) 5.538.783 (32) 898.095 62.717.088 5.882.997 643 75.037.574
(1.300.679) (32) 89.881 (9.856.825) 1.161.750 643 (9.905.262)

Muallak hasarlar karsiligi (37.103.924) -| (5.013.173) | (80.286.790) | (16.385.522) (23.650) | (138.813.059)
Muallak hasarlar karsiligi reastrans payi 31.877.204 - 3.969.274 24.052.789 14.368.608 22.326 74.290.201
Devreden muallak hasar karsiligi (net) 4.281.060 - 782.740 52.343.911 1.257.381 2.436 58.667.528
(945.660) - (261.159) (3.890.090) (759.533) 1.112 (5.855.330)

31 Aralik 2008

Yangin Nakliyat Kaza Miihendislik Diger Toplam
Alinan primler 37.517.799 8.288.423 16.122.142  183.591.793 27.580.150 1.418.490 274.518.797
Reastransa devredilen primler (27.964.530) (8.288.423) (9.270.964) (60.923.832)  (21.723.285) (1.413.514) (129.584.548)
9.553.269 - 6.851.178 122.667.961 5.856.865 4.976 144.934.249

Hasar
Odenen hasarlar (9.203.510) = (2.390.426) (122.351.974) (14.237.116) (610.396) (148.793.422)
Odenen hasarlarda reasiirans pay! 5.435.686 - 1.516.913 22.529.880 11.478.858 490.070 41.451.407
(3.767.824) o (873.513)  (99.822.094) (2.758.258) (120.326) (107.342.015)
Kazanilmamis prim karsiligi (18.182.975) (3.814.052) (2.540.085) (101.732.316)  (23.839.005) (364.941) (150.473.374)
Kazanilmamis prim karsiligi reastrans payi 12.644.192 3.814.085 1.641.990 39.015.228 17.956.008 364.297 75.435.800
Devreden kazaniimamis prim karsiligi (net) 5.094.853 276.088 1.147.148 57.629.155 6.488.523 90.181 70.725.948
(443.930) 276.121 249.053 (5.087.933) 605.526 89.537 (4.311.626)
Muallak hasarlar karsiligi (18.064.958) - (3.799.250) (77.158.576)  (10.242.927) (17.243) (109.282.954)
Muallak hasarlar karsiligi reasirans payi 13.783.897 - 3.016.510 24.814.666 8.985.546 14.807 50.615.426
Devreden muallak hasar karsiligi (net) 5.063.714 - 897.223 50.217.081 1.144.116 40.158 57.362.292
782.653 - 114.483 (2.126.829) (113.265) 37.722 (1.305.236)




(b) Cografi béliim:

Sirket sadece TUrkiye'de faaliyet gostermekte olup, TUrkiye tek bir cografi bolge olarak dikkate alinmaktadir.

2.4 Yabanci para cevrimi

Sirket'in islevsel para birimi Turk Lirasi'dir. Sirket finansal tablolarinin hazirlanmasinda islevsel para birimi
kullanilmaktadir. Yabanci para kalemleri islevsel para birimine gevirerek kayitlara yansitilmaktadir. Sirket, bir yabanci
para islemini ilk defa muhasebelestirirken, yabanci para birimindeki tutara islem tarihindeki kuru uygulayarak,
islevsel para biriminden kayitlarina almaktadir. Bilanco tarihi itibariyle bilangoda yer alan yabanci para cinsinden
varlik ve muallak hasarlar disindaki borclari TCMB doviz alis kurlari, muallak hasarlari ise TCMB doviz satis kurlari
ile degerlemistir. Parasal kalemlerin 6denmesinden veya dénem igcinde ya da 6nceki finansal tablolarda ilk
muhasebelestirme sirasinda cevrildiklerinden farkli kurlardan cevrilmelerinden kaynaklanan kur farklari, olustuklari
donemde kar veya zarar olarak muhasebelestiriimektedir.

2.5 Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, kullanim amach gayrimenkuller disinda maliyet degerinden birikmis amortisman ve var ise
deger dusutklugu karsiligr cikartildiktan sonraki net degerleri ile gdsterilmistir.

Kullanim amacli gayrimenkuller, yeniden degerlenmis degerlerinden gosteriimektedir. Maliyet degeri ile yeniden
degerlenmis tutar arasindaki fark 6zsermayenin altinda “Diger Kar Yedekleri” hesabinda takip edilmektedir.

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle, maddi varliklar ekonomik émdurleri Gzerinden dogrusal amortisman yontemi ile
amortismana tabi tutulmustur. Maddi duran varliklarin ekonomik 6murleri asagidaki gibidir:

Kullanim amacl gayrimenkuller 50 yil
Demirbas ve tesisatlar 3-20 yil
Motorlu tasitlar 5yl
Ozel maliyetler 5 yil

Her bir raporlama tarihi itibariyle, varliklarin deger distkligine ugramis olabilecegini gdsteren herhangi bir belirtinin
bulunup bulunmadigr degerlendirilir. Boyle bir belirtinin olmasi durumunda ilgili varligin geri kazanilabilir tutar
tahmin edilir. Varliklarin tasindiklar deger, geri kazanilabilir tutari astiginda deger distkluga karsilik gideri gelir
tablosunda yansitilir. Geri kazanilabilir tutar, varligin net satis fiyati ve kullanim degerinden yiksek olanidir.
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2.6 Yatinm amach gayrimenkuller
Sirket'in yatinm amacl gayrimenkult bulunmamaktadir.
2.7 Maddi olmayan duran varliklar

Maddi olmayan duran varliklar maliyet bedeli Gzerinden aktiflestirilir. Maddi olmayan varliklar dogrusal amortisman
yontemine gore ilgili kiymetin tahmini ekonomik émri (3-5 yil) Gzerinden itfa edilmektedir.

Maddi olmayan duran varliklarin tasidiklari degerler, sartlarda degisiklik oldugu takdirde herhangi bir deger dusukltgu
olup olmadigini test etmek igin incelenmektedir.

2.8 Finansal varliklar

Finansal varliklar elde etme maliyetinden varsa deger disklUga karsihiginin indirilmesi suretiyle degerlenmistir.
Krediler ve alacaklar (esas faaliyetlerden alacaklar):

Kredi ve alacaklar sabit ve belirlenebilir nitelikte ddemelere sahip olan ve aktif bir piyasada islem gérmeyen ve
Sirket'in satiimaya hazir veya alim satim amagcli olarak siniflamadigi finansal varliklardir. Sigortacilik faaliyetlerinden
kaynaklanan alacaklar da bu grupta siniflanmistir. Bu varliklar, esas olarak kayitli degerleri ile bilangoya yansitilmistir.
Alacaklarin deger disUklUgine ugradigina iliskin tarafsiz gostergeler ayrica degerlendirilmektedir. Bu cercevede,
31 Aralik 2009 tarihi itibariyle 1.443.871 TL (31 Aralik 2008 - 1.792.882 TL) tutarindaki karsilik, beklenen tahsilat
gelismeleri dikkate alinarak Sirket yonetiminin en iyi tahminleri dogrultusunda stpheli olarak degerlendirilen
alacaklara istinaden bilancoda kotl alacak karsiligr olarak muhafaza edilmektedir. Sigortacilik faaliyetlerinden
alacaklar karsiligina ilaveten, Vergi Usul Kanunu'nun 323. maddesine uygun olarak Sirket, yukarida belirtilen
karsiliklarin icinde bulunmayan stpheli alacaklar icin alacagin degerini ve niteligini goéz éntinde bulundurarak idari
ve kanuni takipteki alacaklar karsiligi ayirmaktadir.

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar:

Sirket'in vadeye kadar elde tutulacak finansal varligi bulunmamaktadir.

Satilmaya hazir finansal varliklar:

Sirket'in satiimaya hazir finansal varligi bulunmamaktadir.




Alm satim amach finansal varhklar:

Sirket'in alim satim amacli finansal varligi bulunmamaktadir.
2.9 Varliklarda deger disuklagii

Maddi ve maddi olmayan varliklarda deger distkltgu

Varliklarin tasidiklart deger Uzerinden gerceklesmeyecegi durumlarda, varliklarda deger disikligu olup olmadigina
bakilir. Varliklarin tasidiklari deger, paraya cevrilebilecek tutari astiginda deger dusuklugu karsilik gideri gelir
tablosunda yansitilir. Paraya cevrilebilecek tutar, varligin net satis fiyati ve kullanimdaki net defter degerinden
ylksek olanidir. Gegmis vyillarda ayrilan deger disUkIUgu karsiligr artik gecgerli degilse ya da daha dUslk degerde
bir karsilik ayrilmasi gerekiyorsa ilgili tutar kadar geri ¢ekilir ve bu tutar gelir tablosuna yansitilir. Ancak, deger
disUkluga karsihginin ters gevrilmesi sonucu varligin tasinan degerinde meydana gelen artis, bu varliga gecmis
yillarda hi¢ deger dusukltga ayrilmamis olmasi halinde belirlenecek degerini asmamasi kosuluyla kayda alinmaktadir.
Duran varliklarin yeniden degerlemesinden kaynaklanan tasinan bedelindeki deger dustiklUgu ilk olarak 6zsermayedeki
yeniden degerleme fonundan (varsa) netlenerek borg olarak kaydedilir. Daha sonra toplam deger disUkliglinden
kalan bir tutar varsa gelir tablosuna gider olarak kaydedilir.

2.10 Turev finansal araclar

Sirket yabanci para piyasasinda vadeli islem anlasmalari yapmaktadir. Sirket'in risk yonetim politikalarina gére
riskten korunma amagli girilen s6z konusu vadeli islem anlasmalari, TMS 39 (Finansal Araclar: Kayda Alma ve
Olclim)'a gdre riskten korunma muhasebesi icin yeterli sartlar saglamadigindan, alim satim amacli olarak
tanimlanarak finansal tablolarda diger kisa vadeli finansal yukimlilikler arasinda siniflandirilarak rayic degerleri
ile yansitilirlar ve rayic degerindeki degisiklikler gelir tablosuna yansitilir.

Sirket 2 Temmuz 2008 tarihinde 30 Haziran 2009 vadeli kosullu sifir maliyetli opsiyon sézlesmesi yapmistir. 31
Aralik 2009 tarihi itibariyle acik tlrev finansal ara¢ bulunmamaktadir.

2.11 Finansal varliklarin netlestiriimesi (mahsup edilmesi)

Finansal varlik ve yukumlualUkler, netlestirmeye yonelik yasal bir hakka ve yaptinm gicuine sahip olunmasi ve s6z
konusu varlik ve yukiamlultkleri net bazda tahsil etme/6deme veya es zamanli sonuclandirma niyetinin olmasi
durumunda bilancoda netlestirilerek gosteriimektedir.

2.12 Nakit ve nakit benzerleri

Nakit akis tablosunun sunumu acisindan, nakit ve nakit esdegerleri, kasadaki nakit varlig, ilgili sene sonu itibariyle

vadesi gelmis ¢ekleri, bankalardaki nakit para ve orijinal vadesi 3 aydan kisa vadeli mevduatlari icermektedir. Nakit
ve nakit esdegerleri elde etme maliyetleri ve tahakkuk etmis faizlerinin toplami ile gdsterilmistir.
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Nakit akis tablosuna esas teskil eden nakit ve nakit benzerleri asagida gosterilmistir:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Kasa 78.070 25.865
Bankalar 79.564.636 94.557.453
Verilen cekler ve 6deme emirler (-) - -2.042
Nakit akis tablosuna baz olan nakit ve nakit benzerleri 79.642.706 94.581.276
Faiz tahakkuku 154.241 512.647

Nakit ve nakit benzerleri toplami 79.796.947 95.093.923
2.13 Sermaye

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle sirketin %10 ve daha fazlasina sahip ortaklari asagidaki gibidir:

Adi Pay orani Pay adedi Pay tutan (TL)
TBIH Financial Services Group NV %84,26 8.175.054.476 81.750.545
Dogan Sirketler Grubu Holding A,S % 10,00 970.200.001 9.702.000
Adi Pay orani Pay adedi Pay tutan (TL)
TBIH Financial Services Group NV %74,26 5.718.138.475 57.181.385
Dogan Sirketler Grubu Holding A,S %20,00 1.540.000.002 15.400.000

Sirket'in cikarilmis sermayesi 2007 yilinda 25.000.000 TL nakit karsiligi olmak Uzere; 40.000.000 TL'den 65.000.000
TL'ye cikarilmistir. Sermaye artirnm islemi, 18 Aralik 2007 tarihinde tamamlanmis olup, Sermaye Piyasasi
Kurulu'ndan (“SPK") 12 Subat 2008 tarih ve 202 numarali “sermaye artirminin tamamlanmasina iliskin belge”
19 Subat 2008 tarihinde alinmis ve 22 Subat 2008 tarihinde Ticaret Sicili'nde tescil ve ilan edilmistir.

Sirket; 2008 yili igerisinde tekrar sermaye artirrmina gitmis. 12.000.000 TL nakit karsiligi olmak lzere sermayesini
65.000.000 TL ‘den 77.000.000 TL'ye ylkseltmistir. Sermaye artirnminin tamamlanmasina iliskin 1862 no’lu
belge 19 Kasim 2008 tarihinde alinmistir.

5 Mart 2009 tarihli 5622 no’lu yénetim kurulu kararina istinaden Sirket sermayesinin 20.020.000 TL artirilmasi
karara baglanmis ve 25 Mart 2009 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'na basvurulmustur. Sermaye artirmi 26
Haziran 2009 tarihinde tamamlanmistir. Sozkonusu tutar Haziran 2009 tarihinde 6denmis ve Sirket hesaplarinda
Hazine MUstesarligi'nin 12 Mart 2008 tarihli 2008/13 sayili sektor duyurusuna istinaden “500.03 Tescili Beklenen
Sermaye” alt hesabl altinda muhasebelestiriimistir. Sermaye artinrminin tamamlanmasina iliskin 1329 no'lu belge
28 Agustos 2009 tarihinde alinmis ve 31 Agustos 2009 tarihinde Ticaret Sicili'nde tescil ve ilan edilmistir.
Sermaye artinminin tescil ve ilan edilmesi sonucunda ilgili tutar ’500.03 Tescili Beklenen Sermaye’ alt hesabindan
alinarak "'500.00 Sermaye"" hesabina virman yapilarak muhasebelestirilmistir.




Sirket'in 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle kayitll sermayesi 200.000.000 TL'dir. Sirket, 5 Mart 2009 tarihli 5623 no'lu
yonetim kurulu kararina istinaden kayith sermaye tavanini 100.000.000 TL'den 200.000.000 TL'ye cikarma karari
almis, kayith sermayenin artisi 16 Haziran 2009 tarih ve 7333 sayili Ticaret Sicili gazetesinde tescil ve ilan edilmistir.

Sirket'in 97.020.000 TL nominal sermayesinin % 10'una tekabll eden 970.199.999 adet Dogan Sirketler Grubu
Holding A.S.'ne ait hisse 01.09.2009 tarihinde 19.835.740 USD bedel esas alinarak TBIH Financial Services Group
NV'ye satiimistir.

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle sermayeyi temsil eden hisse senetlerine taninan imtiyazlar bulunmamaktadir.
2.14 Sigorta ve yatirim s6zlesmeleri - siniflandirma
Sigorta s6zlesmeleri

Sirket'in 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle faaliyeti ile ilgili tim sézlesmeleri sigorta s6zlesmelerinden olusmakta olup,
yatinm sozlesmesi bulunmamaktadir.

Reasiirans sozlesmeleri

ReasUrans sozlesmeleri, Sirket tarafindan imzalanan bir veya daha fazla sigorta sézlesmesiyle ilgili olusabilecek
kayiplar icin Sirket ve reaslrans sirketi tarafindan yurtrlige konulan ve bedeli ddenen sézlesmelerdir. Sigorta
ve reasurans sozlesmelerinden kaynaklanan sigorta teknik karsiliklarinin hesaplanma esaslari 2.20 no'lu dipnotta
acliklanmustir.

Sigorta sirketleri kapasitelerini arttirabilmek ve katastrofik ya da ¢cok blyUk hasarlarda zarara ugramamak igin
Gzerlerinde tuttuklari riskin bir boliminU reastrans yolu ile reasirans sirketlerine devrederler.

Sirket Uc degisik tipte reastrans yontemi uygulamaktadir.

Eksedan Tretesi (Surplus Treaty): Bu reaslrans yontemini Sirket yangin, nakliyat, kaza ve mihendislik
branslarinda kullanmaktadir. Daha dnce belirlenen limitler dogrultunda konservasyona devredilen riskin diger
boIUm reastrorlere daha 6nce belirlemis olduklari oranlarda dagitilir. Her reastrérin alacagi oranlar ve komisyonlar
sene sonunda (31 Aralik itibari ile) yenilenen anlasmalarla belirlenir. Hasar olmasi durumunda yine her reasiror
devredilen oranlarda hasara ortak olur. Burada konservasyona ve eksedana devredecek risk policeye ve riskin
cesidine gore degisebilir.

Kotpar Tretesi (Quota Share Treaty): Bu reasiirans yontemini Sirket kasko, trafik ve tip doktorlari branslarinda
uygulamaktadir. Risk, anlasmada belirlenen oran dogrultusunda her policede otomatik olarak konservasyon ve
kotpar'a devredilir. Devreden risk policeye ve riskin cesidine goére degismez, her policede ayni oranlarda devir
yapllir. Motor kotpar tretesi her yilin Nisan ayinda yenilenir.
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Sirket, trafik ve kasko branslarinda bir reastror sirket ile yapmis oldugu kotpar tretesini vadesinde (31 Mart 2010)
yenilememe karari almistir. Bu dogrultuda 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle ilgili branslarin kazaniimamis primler
karsihgr ve muallak hasar karsiligl hesaplamalarinda reasUrér payi olarak sadece baska bir reaslrér sirketle
anlasmadaki oran olan %5 dikkate alinmak suretiyle konservasyon oranlari %95 olarak ilisikteki finansal tablolara
yansitilmistir.

XOL Tretesi (Excess of Loss Treaty): Bu reastrans yontemi ile Sirket (izerinde tuttugu riski (konservasyona disen
riski) ileride olusabilecek hasarlardan etkilenmemek icin sigortalar ve tipki sigorta sirketi ile sigortali arasindaki
iliski gibi; sigorta sirketi Uzerinde tuttugu risk icin reastrans sirketlerine prim éder. Sirket XOL tretesini, yangin,
muhendislik ve nakliyat branslarinda uygulamaktadir. Her yilin sonunda yenilemesi yapllir.

2.15 Sigorta ve yatirim s6zlesmelerinde istege bagh katihm ozellikleri

Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

2.16 istege bagh katihm 6zelligi olmayan yatirim s6zlesmeleri

Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

2.17 Borglar

Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

2.18 Vergiler

Kurumlar vergisi

Sirket, Turkiye'de yurUrlikte bulunan vergi mevzuati ve uygulamalarina tabidir.

Turkiye'de, kurumlar vergisi orani %20'dir (31 Aralik 2008 - %20). Kurumlar vergisi, ilgili oldugu hesap déneminin
sonunu takip eden dordiincid ayin yirmi besinci glind aksamina kadar beyan edilmekte ve ilgili ayin sonuna kadar
tek taksitte 6denmektedir. Vergi mevzuati uyarinca tger aylik dénemler itibariyle olusan kazanclar Gzerinden %20

(2008 - %20) oraninda gecici vergi hesaplanarak 6denmekte ve bu sekilde 6denen tutarlar yillik kazang tzerinden
hesaplanan vergiden mahsup edilmektedir.




Finansal zararlar olustuklari yili takip eden en fazla 5 yil boyunca tasinabilirler. Vergi beyanlari ve ilgili muhasebe
kayitlari vergi dairesince 5 yil icerisinde incelenebilmektedir.

Turkiye'de mukim anonim sirketlerden, kurumlar vergisi ve gelir vergisinden sorumlu olmayanlar ve muaf tutulanlar
haricindekilere yapilanlarla Turkiye'de mukim olan ve olmayan gercek kisilere ve Turkiye'de mukim olmayan tlzel
kisilere yapilan temettd 6demeleri %15 gelir vergisine tabidir. Tlrkiye'de mukim anonim sirketlerden yine
Tuarkiye'de mukim anonim sirketlere yapilan temettl 6demeleri gelir vergisine tabi degildir. Ayrica karin dagitiimamasi
veya sermayeye eklenmesi durumunda gelir vergisi hesaplanmamaktadir.

Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi, bilanco ytkimldltk metodu dikkate alinarak hesaplanmistir. Ertelenmis vergi, aktif ve pasiflerin
finansal raporlamada yansitilan degerleri ile yasal vergi hesabindaki bazlari arasindaki gecici farklardan olusan
vergi etkisini yansitmaktadir. Ertelenmis vergi pasifleri vergilendirilecek tim gegici farklar icin hesaplanir.

Ertelenmis vergi alacagi, her trll indirilebilir gecici farklar ve tasinan ve kullanilmayan birikmis zararlar Gzerinden
hesaplanir ve ancak Sirket tarafindan 6ngoérUlebilen gelecekte indirilebilir gecici farklari ortadan kaldiracak ve
birikmis zararlarin kullaniimasini saglayacak tutarda vergiye tabi kar yaratiima olasiligi var ise kaydedilir.

Her bilanco doéneminde Sirket, ertelenmis vergi alacaklarini gdzden gecirmekte ve ileriki yillarda vergilendirilebilir
gelirlerden dusllemeyecegi tespit edilen ertelenmis vergi alacagini ters cevirmektedir.

Ertelenmis gelir vergisi varlik ve yukamlUlikleri ilgili aktifin gerceklesecegi veya yukiumluligun ifa edilecegdi
zamanlarda gecerli olacagi tahmin edilen etkin vergi orani Uzerinden hesaplanir.

Ertelenmis vergi varliklari ve yuktumlultkleri, cari vergi varliklanyla cari vergi yuktumlultklerini mahsup etme ile
ilgili yasal bir hakkin olmasi veya s6z konusu varlik ve yakimllUklerin ayni vergi mercii tarafindan toplanan gelir
vergisiyle iliskilendiriimesi ya da Sirket'in cari vergi varlik ve ylikUmlUlUklerini netlestirmek suretiyle 6deme niyetinin
olmasi durumunda mahsup edilir.

Donem cari ve ertelenmis vergisi

Dogrudan 6zsermayede alacak ya da borc olarak muhasebelestirilen kalemler (ki bu durumda ilgili kalemlere
iliskin cari ve ertelenmis vergi de dogrudan 6zsermayede muhasebelestirilir) ile iliskilendirilen ya da isletme
birlesmelerinin ilk kayda alimindan kaynaklananlar haricindeki cari vergi ile doneme ait ertelenmis vergi, gelir
tablosunda gider ya da gelir olarak muhasebelestirilir.
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2.19 Calisanlara saglanan faydalar
(a) Tanimlanmis fayda plant:

Sirket, mevcut is kanunu geregince, en az bir yil hizmet verdikten sonra emeklilik nedeni ile isten ayrilan veya
istifa ve kotl davranis disindaki nedenlerle isine son verilen personele belirli miktarda kidem tazminati ddemekle
yukdmladur.

Sirket, ilisikteki finansal tablolarda yer alan “Kidem Tazminati” karsiligini “Projeksiyon Metodu”nu kullanarak ve
Sirket'in personel hizmet sUresini tamamlama ve kidem tazminatina hak kazanma konularinda gecmis yillarda
kazandigi deneyimlerini baz alarak hesaplamis ve bilanco tarihinde devlet tahvilleri kazanc orani ile iskonto etmistir.
Hesaplanan tim kazanclar ve kayiplar gelir tablosuna yansitiimistir (Not 22).

(b) Tanimlanmis katki plani:

Sirket, Sosyal Glvenlik Kurumu'na zorunlu olarak sosyal sigortalar primi 6édemektedir. Sirket'in, bu primleri ddedigi
slrece baska yUkimltlugu kalmamaktadir. Bu primler 6dendikleri ddnemde personel giderleri olarak yansitiimaktadir.

(c) izin karsihgr:
S6z konusu karsilik diger cesitli kisa vadeli ytkdmlultkler (Not 23) hesabinda gdsterilmistir.
2.20 Karsiliklar

Karsiliklar ancak Sirket'in gecmisten gelen ve halen devam etmekte olan bir yikUmlUltga (yasal ya da yapisal)
varsa, bu yukimlulik sebebiyle isletmeye ekonomik cikar saglayan kaynaklarin elden ¢ikariima olasiligi mevcut
ise ve yukUmllugin tutari glvenilir bir sekilde belirlenebiliyorsa kayitlara alinir. Paranin zaman icindeki deger
kaybi 6nem kazandiginda karsiliklar ileride olusmasi muhtemel giderlerin bilango tarihindeki indirgenmis degeriyle
yansitilir. indirgenmis deger kullanildiginda, zamanin ilerlemesinden dolayi karsiliklarda meydana gelecek artislar
faiz gideri olarak kaydedilir.

Sarta bagh yikiimlulikler ve varliklar
Sarta bagli yukimlultkler, kaynak aktarimini gerektiren durum yiksek bir olasilik tasimiyor ise mali tablolarda

yansitilmayip dipnotlarda aciklanmaktadir. Sarta bagli varliklar ise mali tablolara yansitilmayip ekonomik getiri
yaratma ihtimali yUksek oldugu takdirde dipnotlarda aciklanir.




Sigortacilik teknik karsiliklan
a) Kazanilmamis primler karsihg

Kazaniimamis primler karsiligi yUrdrlikte bulunan deprem teminati icin 14 Haziran 2007 tarihinden dnce tanzim
edilmis policelerde bulunan deprem teminati primleri haric olmak Uzere sigorta sézlesmeleri icin tahakkuk etmis
primlerin herhangi bir indirim yapilmaksizin brit olarak gliin esasina gore ertesi hesap dénemine sarkan kismindan
olusur. 4 Temmuz 2007 tarihli Genelge kapsaminda 14 Haziran 2007 tarihinden sonra tanzim edilen policelerde
bulunan deprem teminati primleri icin kazanilmamis primler karsiligi hesaplanmaktadir. Belirli bir bitis tarihi olmayan
emtea nakliyat sdzlesmelerinde son Uc¢ ayda yazilan net primlerin %50'si alinarak hesaplanmaktadir.

Kazanilmamis primler karsiligi reastror payi tutarinin hesabinda yurdrlikte bulunan reastrans anlasmalarinin
sartlari ile komisyonlari dikkate alinmaktadir.

1 Ocak 2008 tarihi ve sonrasinda yazilan primler icin aracilara 6denen komisyonlar ile reastrorlere devredilen
primler nedeniyle alinan komisyonlarin gelecek dénem veya dénemlere isabet eden kismi sirasi ile bilangoda
gelecek aylara ait giderler ve gelirler altinda ertelenmis komisyon giderleri ve ertelenmis komisyon gelirleri
hesaplarinda, gelir tablosunda ise faaliyet giderleri hesabi altinda netlestirilerek takip edilmektedir. Ote yandan
Hazine MUstesarligi'nin 28 Aralik 2007 tarihli ve 2007/25 sayili Genelgesi uyarinca 2007 yili icin komisyon dusUlerek
ayrilan Kazanilmamis Primler Karsiligi'nin 2008 yili finansal tablolarina devredilmesi sebebi ile 31 Aralik 2007
tarihinden 6nce tanzim edilen policeler icin komisyonlar disuldikten sonra Kazanilmamis Primler Karsiligi ayrilmasi
uygulamasina devam edilmesi hiikme baglanmustir. Sirket 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle, 1 Ocak 2008 tarihinden
itibaren Urettigi policelerin komisyonlarina ait kazanilmamis kisimlari ayri hesaplarda takip etmis ve 31 Aralik 2007
tarihinden once tanzim edilen policeler icin ise komisyonlar disuldikten sonra Kazanilmamis Primler Karsiligi
ayrilmasl uygulamasina devam etmistir.

Sirket 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle net 84.942.836 TL kazaniimamis primler karsiligi (31 Aralik 2008 - 75.037.574
TL), 20.795.468 TL tutarinda ertelenmis komisyon gideri (31 Aralik 2008 - 18.989.022 TL) ve 15.192.608 TL
tutarinda ertelenmis komisyon geliri hesaplamis (31 Aralik 2008 - 12.285.560 TL) ve kayitlara yansitmistir.

Sirket, Hazine Mustesarligi'nin 30 Mart 2009 tarih 13594 sayili Teknik Karsiliklarla ilgili Mevzuatin Uygulanmasina
iliskin 2009/9 sektdr duyurusuna istinaden kazanilmamis primler karsiligr hesaplamalarinda tim policeler icin
dlUzenlendigi giin ve bitis gunlnu yarim gun olarak dikkate almistir.

Sirket, trafik ve kasko branslarinda bir reastror sirket ile yapmis oldugu kotpar tretesini vadesinde (31 Mart 2010)
yenilememe karari almistir. Bu dogrultuda 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle ilgili branslarin kazaniimamis primler
karsiligl hesaplamalarinda reasuror payi olarak sadece baska bir reasuror sirketle anlasmadaki oran olan %5
dikkate alinmak suretiyle konservasyon oranlari %95 olarak ilisikteki finansal tablolara yansitiimistir.
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b) Devam eden riskler karsihig

7 Agustos 2007 tarihli ve 26606 sayill Resmi Gazete'de yayimlanarak yurUrlige giren Sigorta ve Reastrans ile
Emeklilik Sirketlerinin Teknik Karsiliklarina ve bu Karsiliklarin Yatirilacagr Varliklara iliskin Yénetmelik geregince,
sigorta s6zlesmesinin siresi boyunca Ustlenilen risk dizeyi ile kazanilan primlerin zamana bagl dagiliminin uyumiu
olmadigr kabul edilen sigorta branslarinda, ayrica kazaniimamis primler karsiliginin Sirket'in tasidigi risk ve beklenen
masraf dlzeyine gore yetersiz kalmasi halinde Devam Eden Riskler Karsiligr ayrilmasi dngorilmustur.

S0z konusu karsilik ayrilirken yururltikte bulunan sigorta sézlesmeleri dolayisiyla ortaya ¢gikabilecek tazminatlarin
ilgili sézlesmeler icin ayrilmis kazanilmamis primler karsiligindan fazla olma ihtimaline karsi, her hesap dénemi
itibariyle son 12 ayi kapsayacak sekilde yeterlilik testi yapilmasi gerekmektedir.

Bu test yapilirken, net kazanilmamis primler karsiliginin 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)) kazanilmis prime (yazilan primler (net) + devreden kazaniimamis primler
karsiligr (net)- kazaniimamis primler karsiligr (net)) bolinmesi suretiyle bulunur.

Mdstesarlikca belirlenecek branslar icin beklenen hasar prim oraninin %95'in Gzerinde olmasi halinde, %95’
asan oranin net kazanilmamis primler karsiligi ile carpiimasi sonucunda bulunan tutar o bransin devam eden riskler
karsiligi olarak hesaplanir.

Arizi durumlar sonucu belirlenen tutarlar ile hesaplanan son 12 aylik hasar prim oraninin bir sonraki dénem igin
beklenen hasar primi orani olarak kabul edilmesinin uygun olmayacagi durumlar, devam eden riskler karsihgi
acisindan ayrica degerlendirilir.

Sirket 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle toplam net 430.256 TL tutarinda devam eden riskler karsiligi hesaplamis ve
kayitlarina almistir (31 Aralik 2008 - 2.291.242 TL).

c¢) Muallak hasar ve tazminat karsihgi
Sirket, dénem sonu itibariyle ihbar edilmis ve henliz ddenmemis hasar dosyalarina ait tim mukellefiyetler icin

hasar karsiligi ayirmaktadir. Muallak hasar karsiligi eksper raporlarina veya sigortali ile eksperin degerlendirmelerine
uygun olarak belirlenmektedir.




7 Agustos 2007 tarihli ve 26606 sayill Resmi Gazete'de yayimlanarak yirUrlige giren Sigorta ve Reastrans ile
Emeklilik Sirketlerinin Teknik Karsiliklarina ve bu Karsiliklarin Yatirilacagr Varliklara lliskin Yénetmelik geregince;
miustesarlikca belirlenecek esaslar cercevesinde ayri ayri hesaplanacak muallak tazminat karsiligi yeterlilik oraninin
cari hesap yili hari¢ olmak Uzere, son bes yillik aritmetik ortalamasinin %95'in altinda olmasi halinde, bu oran ile
%95 orani arasindaki fark, cari yil muallak tazminat karsiligi ile carpilarak yeterlilik orani fark tutari bulunur. Yeterlilik
orani fark tutarr her bir brans icin ayri ayri ilave edilerek cari yilda ayrilacak nihai muallak tazminat karsiligi hesaplanir.
Sirket 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle, muallak tazminat karsiligi yeterlilik orani %95'in altinda olan branslar igin
toplam net 2.775.456 TL (31 Aralik 2008 - 2.294.918 TL) yeterlilik orani fark tutari hesaplamis ve muallak tazminat
karsiliklarina ilave etmistir.

Bilanco tarihi itibariyle gerceklesmis ancak rapor edilmemis hasar tazminat bedelleri ile ilgili olarak da Sirket
31 Aralik 2009 tarihi itibariyle net 1.355.778 TL (31 Aralik 2008 - 872.655 TL) yeterlilik orani fark tutarini muallak
tazminat karsiliklarina ilave etmistir. Sirket ayrica, Sigortacilik Kanunu ve Hazine Mustesarligi’'nin ilgili cesitli yazilar
cercevesinde, gerceklesmis ancak rapor edilmemis hasar ve tazminat bedelleri icin de muallak hasar karsiligi
ayirmaktadir. Gerceklesmis ancak rapor edilmemis hasar ve tazminat bedelleri, cari yil haric olmak Uzere son bes
yila iliskin gerceklesmis ancak rapor edilmemis hasar ve tazminat bedellerinin ilgili yillara ait prim tutarlarina
oraninin agirlikli ortalamasinin alinmasi ve bu oranin cari yil prim tutari ile ¢carpilmasi yoluyla hesaplanmistir.
31 Aralik 2009 tarihi itibariyle, gerceklesmis ancak rapor edilmemis hasar tazminat bedelleri ile ilgili toplam net
11.349.970 TL (31 Aralik 2008 - 11.592.799 TL) tutarinda muallak hasar karsiligi ayirmistir (Not 17).

Yine 7 Agustos 2007 tarihli ve 26606 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yirirlige giren Sigorta ve Reasirans
ile Emeklilik Sirketlerinin Teknik Karsiliklarina ve bu Karsiliklarin Yatirilacagi Varliklara iliskin Yonetmelik geregince;
muallak tazminat karsiligina iliskin hesaplamalarda rlicu, sovtaj ve benzeri gelir kalemlerinin s6z konusu yonetmelik
esaslarina gore tenzil edilmesi gerekmektedir. Hesap donemi sonu itibariyle tahakkuk etmis muallak tazminat
karsiligindan tenzil edilecek rlicu, sovtaj ve benzeri gelirlerin hesaplanmasinda son bes veya daha fazla yillarda
tahakkuk etmis muallak hasar dosyalarina iliskin olarak, bu hasarlarin olustugu dénemi izleyen dénemlerde tahsil
edilen rlcu, sovtaj ve benzeri gelirlerin s6z konusu yillara ait tahakkuk etmis muallak tazminat karsiliklarina
bollinmesi yoluyla bulunan agirlikh ortalama dikkate alinir. Cari hesap dénemi igin ilgili brans muallak tazminat
karsiligindan tenzil edilecek riicu sovtaj ve benzeri gelirler, ilgili brans igin hesaplanmis olan agirlikli ortalama ile
ilgili bransin cari doneme iliskin tahakkuk etmis muallak tazminat karsiliginin carpilmasi suretiyle bulunur. Sirket
yonetmelik uyarinca, 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle son alti yila iliskin verilere dayanarak net 3.461.675 TL'yi
(31 Aralik 2008 - 3.300.341 TL) kayitlarina alarak s6z konusu tutari gelir tablosuna yansitmistir.

14 Haziran 2007 tarih ve 26552 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yUrtrlige giren 5684 sayili Sigortacilik
Kanununa istinaden cikarilan, 7 Agustos 2007 tarih ve 26606 sayill Resmi Gazetede yayimlanan Sigorta ve
Reastirans ile Emeklilik Sirketlerinin Teknik Karsiliklarina ve bu Karsiliklarin Yatirilacagi Varliklara iliskin Yénetmeligin
7nci maddesinin altinci fikrasina gore, sigorta sirketlerince ayrilacak cari hesap dénemi muallak tazminat karsiligi
tutari, MUstesarlikca belirlenen aktleryal zincirleme merdiven metodu ile bulunan tutardan kigtk olamaz. Yapilan
hesaplamalarda aktleryal zincirleme merdiven metoduna istinaden bulunan muallak hasar tutarinin %100'U
dikkate alinmaktadir.
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Sirket Yonetim Kurulu, Hazine Mustesarligi'nin yayinladigi Aktleryal Zincirleme Merdiven Metoduna (AZMM)
iliskin Genelgelerde Degisiklik Yapilmasina Dair 13 Agustos 2009 tarih ve 2009/12 sayili Genelgesinde,
1 Ocak 2010 tarihine kadar gecerli olmak Uzere belirtilen esaslara gére yapilan aktleryal calisma sonuclarin
incelemis ve 2007/21 sayili Genelgeye gore, alinan rlicu ve sovtajlarin tahsil esasina gore disuldigi ve dosya
adetlerinin dikkate alinmadigr yontemi kullanmaya karar vermistir. Sirket 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle aktleryal
zincirleme merdiven metoduna gore hesaplamalarini yapmis ve bu hesaplamaya gore Sirket muallak tazminat
karsiligr tutarina net 460.223 TL ilave yapmistir. (31 Aralik 2008 - Yoktur).

Sirket, trafik ve kasko branslarinda bir reastror sirket ile yapmis oldugu kotpar tretesini vadesinde (31 Mart 2010)
yenilememe karari almistir. Bu dogrultuda 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle ilgili branslarin muallak hasar karsiligi
hesaplamalarinda reasiror payi olarak sadece baska bir reasiror sirketle anlasmadaki oran olan %5 dikkate
alinmak suretiyle konservasyon oranlari %95 olarak ilisikteki finansal tablolara yansitiimistir.

d) Dengeleme karsihigi

5684 sayili Sigortacilik Kanunu'na dayanilarak ¢ikarilan Sigorta ve Reastrans Sirketleri ile Emeklilik Sirketlerinin
Teknik Karsiliklarina ve bu Karsiliklarin Yatirilacagi Varliklara iliskin Yonetmelige gére; sirketler, takip eden hesap
dénemlerinde ortaya cikabilecek tazminat oranlarindaki dalgalanmalari dengelemek ve katastrofik riskleri karsilamak
lizere kredi ve deprem teminatlari icin karsilik ayirmak zorundadir. Bu karsilik her bir yila tekabll eden deprem
ve kredi net primlerinin % 12'si oraninda hesaplanir. Karsilik ayriimasina son bes finansal yilda yazilan net primlerin
en ylksek tutarinin %150'sine ulasilincaya kadar devam edilir. Sirket 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle
1.140.056 TL (31 Aralik 2008 - 555.563 TL )dengeleme karsiligi hesaplamis ve kayitlarina almistir (Not 17).

2.21 Gelirlerin muhasebelestirilmesi

Yazilan primler

Yazilan primler, donem icinde tanzim edilen police primlerinden iptaller giktiktan sonra kalan tutari ifade etmektedir.
Komisyonlar

Yazilan primler ile ilgili 6denen komisyonlar ve reasurans sirketlerine devredilen primlerin komisyon gelirleri yil
icinde tahakkuk ettirilir. Alinan ve 6denen komisyonlar gelir tablosunda, kazanilmamis primler karsiligi notunda

belirtildigi Gzere, ertelenmis komisyon geliri ve gideri ile netlestiriimis olarak faaliyet giderleri hesabi altinda
izlenmektedir.




Riicu ve sovtaj gelirleri

Sirket ilgili hasarin 6denmesiyle sigortacinin halefiyet hakkini kazandigi distincesiyle sigorta sirketlerinden ve
sulhen mutabik kalinan gercek kisilerden olan rticu alacaklarini tahakkuk esasina gore kayitlarina yansitmaktadir.
Sirket ayrica dava ve icra safhasinda olan rlcu alacaklarinin tamami igin stpheli alacak karsihgr ayirmistir.
Sovtaj gelirleri ise kesinlestigi donemde faaliyet sonuclarina yansitiimaktadir.

Faiz gelirleri

Faiz geliri etkin faiz orani yontemi uygulanarak dénemsel olarak kaydedilir.
Temettii gelirleri

Temettl tahsil etme hakkinin ortaya ciktigi tarihte gelir olarak kayitlara alinmaktadir.
2.22 Kiralamalar

Sirket'e kiralanan varligin mulkiyeti ile ilgili bGtln risk ve faydalarin devrini dngéren finansal kiralamalar, finansal
kiralamanin baslangic tarihinde, kiralamaya s6z konusu olan varligin s6zlesme bedeli esas alinarak yansitilmaktadir.
Finansal kira 6demeleri kira slresi boyunca, her bir ddnem igin geriye kalan borg bakiyesi sabit bir donemsel faiz
orani Uretecek sekilde anapara ve finansman gideri olarak ayrilmaktadir. Finansman giderleri dénemler itibariyle
dogrudan gelir tablosuna yansitiimaktadir. Aktiflestirilen kiralanmis varliklar, varligin tahmin edilen émri Uzerinden
amortismana tabi tutulmaktadir. Finansal kiralamaya konu olan sézlesmelerinin 6deme vadesi 1-5 yil arasindadir.

Faaliyet kiralamalari icin yapilan édemeler, kira donemi boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna kaydedilir
(kiralayandan kira isleminin gerceklesebilmesi icin alinan veya alinacak olan tesvikler de kira dénemi boyunca
dogrusal yontem ile gelir tablosuna kaydedilir).

2.23 Kar payi dagitimi

Hisse basina kazang, hissedarlara dagitilabilecek net donem karinin yil icindeki hisselerin agirlikli ortalama sayisina
bolinmesiyle hesaplanir. Donem icerisinde i¢sel kaynaklardan sermaye artinmi yapilmasi halinde hisse adedinin
agirlikli ortalamasi hesaplanirken yeni bulunan degerin sunulan en erken donem basi itibariyle de gecerli oldugu
kabul edilir.

2.24 iliskili taraflar

Asagidaki kriterlerden birinin varliginda, taraf Sirket ile iliskili sayilir:

(a) So6z konusu tarafin, dogrudan ya da dolayli olarak bir veya birden fazla araci yoluyla:

(i) Isletmeyi kontrol etmesi, isletme tarafindan kontrol edilmesi ya da isletme ile ortak kontrol altinda bulunmasi
(ana ortakliklar, bagl ortakliklar ve ayni is dalindaki bagli ortakliklar dahil olmak Gzere);

(i) Sirket Gzerinde 6nemli etkisinin olmasini saglayacak payinin olmasi; veya
(iii)y ~ Sirket UGzerinde ortak kontrole sahip olmasi;
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O

) Tarafin, Sirket'in bir istiraki olmasi;
c) Tarafin, Sirket'in ortak girisimci oldugu bir is ortakligr olmasi;
) Tarafin, Sirket'in veya ana ortakliginin kilit yonetici personelinin bir Gyesi olmasi;
) Tarafin, (a) ya da (d) de bahsedilen herhangi bir bireyin yakin bir aile Gyesi olmasi;
f)  Tarafin; kontrol edilen, ortak kontrol edilen ya da énemli etki altinda veya (d) ya da (e)'de bahsedilen herhangi
bir bireyin dogrudan ya da dolayl olarak dnemli oy hakkina sahip oldugu bir isletme olmasi; veya
(9) Tarafin, isletmenin ya da isletme ile iliskili taraf olan bir isletmenin galisanlarina isten ayrilma sonrasinda
saglanan fayda planlari olmasi.

iliskili taraflarla yapilan islem, iliskili taraflar arasinda kaynaklarin, hizmetlerin ya da yikiimldliiklerin bir bedel
karsiligl olup olmadigina bakilmaksizin transferidir.

31 Aralik 2009 tarihli finansal tablolar ve ilgili aciklayici dipnotlarda ortaklar disindaki Dogan Sirketler Grubu Holding
A.S."'ye dahil sirketler ve Sirket Yonetimi diger iliskili taraflar olarak tanimlanmustir.

3.  Onemli muhasebe tahminleri ve hiikiimleri

Finansal tablolarin hazirlanmasinda Sirket yonetiminin, bilanco tarihi itibariyle, raporlanan varlik ve yikdmlalik
tutarlarini, vukuu muhtemel yikimlUlUk ve taahhUtlerini ve raporlama dénemi itibariyle gelir ve gider tutarlarini
etkileyecek hikimler varsayimlar ve tahminler yapmasi gerekmektedir. Buna bagli olarak gerceklesmis sonuclar
tahminlerden farkl olabilir. Tahminler diizenli olarak gézden gecirilmekte, gerekli dizeltmeler yapiimakta ve
gerceklestikleri ddnem gelir tablosunda raporlanmaktadirlar. Kullanilan tahminler, baslica; sigorta teknik karsiliklari,
varliklarin deger distkligu, maddi ve maddi olmayan varliklarin ekonomik émdurleri, calisanlara saglanan faydalarin
muhasebelestiriimesi, ertelenmis vergi yukimliligu ve diger karsiliklar ile ilgili olup ilgili dipnotlarda bu tahmin
ve varsayimlar detaylariyla anlatiimistir. Finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan diger onemli hikim ve
tahminler soyledir:

Kidem tazminati karsihgr:
Sirket, ilisikteki finansal tablolarda kidem tazminati karsiligini Not 22°de agiklanan aktleryal varsayimlar kullanarak

hesaplamis ve kayitlarina yansitmistir. Sirket'in, 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle, kidem tazminati yaktumlalaga
1.506.777 TL'dir (31 Aralik 2008 - 1.507.195 TL).




Siipheli alacaklar karsihigr:

Sirket ilgili aracilarin ve sigortalilarin geri 6deme yapamayacak olanlari icin kanuni takip baslatmis ve s6z konusu
alacaklar icin alinmis olan teminat mektubu disinda kalan ipotek v.s. gibi teminatlarin degerinin yarisinin
gerceklestirilemeyecegini distinerek karsilik ayirmistir. Sirket, ayrica 6deme vadesini gegiren fakat kanuni takibe
alinmamis olan acente ve sigortalilarla ilgili degerlendirmede bulunmak suretiyle, finansal tablolarda bu alacaklar
icin gerekli gordugu karsiligr yansitmistir.

Riicu alacaklar::

Sirket, 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle tahakkuk esasina gore (reastrans hissesi disuldikten sonra),
3.723.404 TL (31 Aralik 2008 - 3.5657.219 TL) tutarinda net rlcu alacagini tahsil edilebilirlik orani géz 6éntnde
bulundurarak kayitlara almistir.

Muallak hasar ve tazminat karsihig::

Muallak hasar ve tazminat karsiligi hesaplanirken bircok tahmin ve hikidmler kullanilmaktadir. Muallak hasarlarin
kesin olarak son haline ulasmasi uzun zaman alabilmektedir. Muallak hasar ve tazminat karsiligi hesaplamasinda
Sirket'in gecmis yillar hasar gelisim tutarlari deneyimi baz alinmaktadir. Gegmis yillar hasar gelisimi gelecekteki
hasar tutarlar hesaplamasinda kullaniimaktadir. Bu hesaplama, 6denen ve gergeklesen hasarlar gelisimleri,
gecmiste hasar basina disen ortalama tazminat tutari, gecmis hasar sayilari ile beklenen hasar/prim orani dikkate
alinarak yapilmaktadir. Hesaplamada genellikle kaza tarihleri ile birlikte cografi bélgeler, branslar ve hasar gesitleri
de g6z 6nlinde bulundurulmaktadir. Ayrica gecmis yillar trendinin Uzerinde degisiklik yapilip yapilmamasi (bir
kereye mahsus tutarlar, piyasa kosullarindaki degisiklikler, yargi organlari kararlari ve yasalar gibi) gerektigi de
g6z Oniinde bulundurulmaktadir. Sirket'in 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle net muallak hasar ve tazminat karsiligi
tutarl 64.522.858 TL'dir (31 Aralik 2008 - 58.667.528 TL).

Ertelenmis vergi:

Ertelenmis vergi, bilanco yukimltligi metodu dikkate alinarak, aktif ve pasiflerin finansal raporlamada yansitilan
degerleri ile yasal vergi hesabindaki bazlari arasindaki gecici farklardan olusan vergi etkileri dikkate alinarak
yansitiimaktadir. Ertelenmis vergi varligi hesaplamasinda gesitli tahmin ve hiktmler kullaniimaktadir. Sirket, 31
Aralik 2009 tarihi itibariyle birikmis zararlar Gzerinden hesaplanan ertelenmis vergi varligini s6z konusu vergi
aktifinin gerceklesebilirligini 6ngdérmedigi icin kayitlarina almamistir.

4. Sigorta ve finansal riskin yonetimi
Sigorta riski
Sigorta s¢zlesmelerine iliskin riskler, sigorta konusu olayin gerceklesmesi ihtimali ve bu olaydan kaynaklanacak

olan hasar tutarinin tam olarak bilinememesidir. Sigorta sézlesmelerinin dogasi geregi, s6z konusu risk rastlantisaldir
ve dolayislyla tam olarak tahmin edilemez.
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Branslar bazinda bakildiginda; motorlu kaza sigortasi icin riskleri tayin etmekteki en dnemli kriterler arac tipi,
yasl, kullanim amaci, servis maliyetleri, sahibinin meslegi, cinsiyet ve yasi gibi faktorlerdir. Motorsuz kaza
sigortasinda ise Uc alandan bahsedilebilir. Bunlar yuktmlualik, ferdi kaza ve kaza sigortasi kapsamina dahil
edilenlerdir. YUkUmldldk risklerini tayin etmekteki dnemli noktalar, sigortanin konusu, yillik ciro, risk gesitleri,
onceki yillara ait istatistikler, bolgeye ait kapsam ve benzeri faktorlerdir. YUk sigortalari icin stoklar ve Grtnlerin
cesitleri, gemi veya taslyicinin tipleri ve Urlnlerin nereden nereye tasindigina dair bilgiler riskleri tayin etmeden
once goz ontnde bulundurulmasi gereken kriterlerdir. Tekne sigortasi icin riskler genelde genel mudurlik
tarafindan belirlenir ve aciklanir. Bu metodolojinin uygun olmasinin nedeni konuyla ilgili kullandirmlarin az olmasi
ve risk tayininin spesifik olmasidir. Yangin sigortalari ise endUstriyel ve kisisel olarak iki ayri kategoride
degerlendirilebilir. Sigortalanan fiziksel kayip ve yangin, yildirnm, patlama ve policenin icerdigi herhangi bir nedenle
ugrayacag! zararlar konusunda glivence altina alinir. Sigortalama risk kabul kriterleri, anlasma maddeleri ve pazar
kosullarina gore yapilir. Mihendislik sigortasi kalici riskleri kapsayan ve gecici, kronik olmayan riskleri kapsayan
sdzlesmeler olarak degerlendirir. ilk grupta mekanik ekipman, elektronik ekipman ve santrallerdeki ngdriilemeyen
ani kayiplar géz éniinde bulundurulur. ikinci grupta ise sézlesme kapsami garanti periyodu ile sinirlidir. Sigortalama
pazar kosullarina, risk kabul kriterlerine ve anlasma maddelerine gore yapilir.

Sirket'in sigorta sozlesmeleri ile ilgili olarak tasidigi en dnemli risk, 6édenen hasar ve tazminatlarin ayrilan
karsiliklardan fazla gerceklesmesidir. Sirket police yazma stratejisini, kabul edilen sigorta risklerinin tipine ve

olusan hasarlara gore belirlemektedir.

Sirket sz konusu riskleri, sekillendirmis oldugu police yazma stratejisi ve biitlin branslarda tarafi oldugu reastrans
anlasmalari ile ydonetmektedir.

Sigorta riskinin (sigorta edilen azami tutar) brans bazinda dagilimi asagida ¢zetlenmistir:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Trafik 600.899.030.000 501.858.420.793
Yangin 195.167.338.632 169.449.398.069
Kaza 44.136.510.490 39.858.915.342
Nakliyat 9.604.817.264 29.585.017.789
Mihendislik 20.743.319.556 24.648.520.227
Havacilik 5.700.810.750 16.359.715.372
Ferdi kaza 16.283.523.395 8.073.832.057
Zorunlu deprem 5.753.719.090 4.771.471.810
Saglik 17.243.424 59.799.617
Tarm 3.598.070 3.568.427
Toplam 898.309.910.671 794.668.659.503




Finansal risk

Sirket'in baslica finansal araglari nakit, kisa ve uzun vadeli banka mevduatlaridir. Ayrica sigortacilik faaliyetlerinden
ortaya cikan ticari alacaklar ve borclar gibi finansal araclara da sahiptir. Bu araclar Sirket operasyonlari icin finansman
yaratmak amaciyla kullanilmaktadir.

Sirket, sahip oldugu finansal varliklari, reastrans varliklari ve sigortacilik yUkidmlUlUklerinden dolay finansal risklere
maruz kalmaktadir. Ozet olarak temel finansal risk, finansal varliklardan saglanan gelirlerin, sigorta sézlesmelerinden
kaynaklanan yukumliltklerin karsilanmasinda yetersiz kalmasidir. Finansal riskin en dnemli bilesenleri piyasa riski
(kur riski, piyasa degeri faiz orani riski, nakit akimi faiz orani riski ve fiyat riskini icerir), kredi riski ve likidite riskidir.
Sirket'in genel risk yonetimi programi, finansal piyasalarin degiskenligine ve bunun Sirket'in finansal performansi
Uzerindeki muhtemel olumsuz etkilerinin asgari seviyeye indirilmesine yogunlasmaktadir. Risk yonetimi,
Sirket yonetimi tarafindan Yonetim Kurulu'nca onaylanmis usuller dogrultusunda gerceklestirilmektedir.

(a) Piyasa riski

i Nakit akim ve piyasa degeri faiz orani riski

Sirket, degisken faiz oranli finansal varliklari ve yiktmlultklerinin tabi oldugu faiz oranlarinin degisiminin etkisinden
dogan faiz orani riskine maruz kalmaktadir. S6z konusu risk, faiz oranina duyarli olan varlik ve ytakimltlikleri
dengelemek suretiyle olusan dogal tedbirlerle yonetilmektedir.

Sirket'in degisken faiz oranl finansal varliklari ve ytktmlltkleri bulunmadigindan, Sirket nakit akim faiz orani
riskine maruz degildir. Sirket'in finansal tablolarda rayic degerle yansitilan sabit faizli finansal varlik ve yikumldlikleri
de bulunmadigindan, piyasa degeri faiz orani riskine de maruz degildir.

ii.  Kur riski

Sirket, doviz cinsinden alacak ve borglarin Tirk Lirasi'na cevrilmesinden dolayr déviz kuru degisiklerinden dogan

doviz riskine maruz kalmaktadir. Bu riskler, doviz pozisyonunun analiz edilmesi ile takip edilmekte ve
sinirlandirimaktadir.

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Sirket'in doviz pozisyonu nedeniyle yabanci para pozisyonu duyarlilik analizi ve gelir
gider etkisi asagidaki gibidir:

Kur degisimi
%5 748.919 429.788 12.869 80.232 3.373 521
-%5 (744.775) (429.520) (12.869) (80.232) (3.373) (521)
Kur degisimi UsD EUR GBP CHF JPY
%5 1.112.190 478.139 9.077 70.186 1.446
-%5 (1.112.190) (478.139) (9.077) (70.186) (1.446)
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iii.  Fiyat riski

Fiyat riski yabanci para, faiz ve piyasa riskinin bir kombinasyonudur. Sirket, piyasa kosullarini degerlendirerek
Yoénetim Kurulu'nca onaylanmis usuller dogrultusunda fiyat riskini ydonetmektedir.

(b) Kredi riski
Finansal varliklarin mdalkiyeti, karsi tarafin sézlesmenin sartlarini yerine getirmeme riskini tasir. Sirket'in kredi riski,
nakit ve nakit benzerleri ile banka mevduatlari, finansal varliklar, sigortacilik yiktmlultklerindeki reastrans paylari,

reasUrans sirketlerinden alacaklar ve sigortalilardan ve araci kurumlardan olan prim alacaklarindan kaynaklanmaktadir.
Bu riskler, Sirket yonetimi tarafindan karsi tarafa olan toplam kredi riski olarak gortlmektedir.

Sirket kredi ve alacaklar olarak siniflandirilan finansal varliklarinin ve sigorta faaliyetlerinden kaynaklanan alacaklarin
(reaslrans alacaklari dahil) kredi riskini alinan teminat ve karsi taraf seciminde uyguladigi prosedurler ile takip
etmekte ve sinirlandirmaktadir. Bu alacaklar ile ilgili diger aciklamalar 12 no’lu dipnotta yapilmistir.

(c) Likidite riski

Likidite riski bir sirketin fonlama ihtiyacini karsilayamama riskidir.

Asagidaki tablo, Sirket'in finansal ve sigorta yukUmlillklerinin bilanco tarihleri itibariyle sézlesmeden kaynaklanan
vadelerine kalan surelerine gore dagilimi gostermektedir. Tabloda gosterilen tutarlar iskonto edilmemis nakit akimlaridir:

31 Aralik 2009 3 aya kadar 3ay-1yil Tyil-5yil 5 yildan uzun Toplam
Kiralama ytuktmlulikleri 135.159 392.123 276.672 - 803.954
Sigorta ve reasuUrans sirketlerine borclar 5.073.707 18.887.834 - - 23.961.541
Prim depolari 21.103 - - - 21.103
Sigortacilik faaliyetlerinde borglar 750.352 - - - 750.352
31 Aralik 2008 3ayakadar 3ay-1yil 1yil-5yil 5 yildan uzun  Toplam
Kiralama yukUmlultkleri 55.484 166.452 332.232 - 554.168
Sigorta ve reasUrans sirketlerine borglar ~ 26.220.990  19.884.845 - - 46.105.835
Prim depolar 20.889 - - - 20.889
Sigortacilik faaliyetlerinde borglar 1.011.540 - - - 1.011.540




Sermaye yonetimi

Sermaye yeterliligine iliskin dizenlemeler Hazine MUstesarligi'nin 19 Ocak 2008 tarihli ve 26761 numarali Resmi
Gazete'de yayimlanan “Sigorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Sermaye Yeterliliklerinin Olciilmesine ve
Degerlendirilmesine lliskin Yonetmeligi” cercevesinde 6 aylik dénemler itibariyle hesaplanmaktadir. Sirket
sermayesini yonetirken; Hazine Mistesarligi'nin gerekli gérdiigl sermaye yeterliliklerini yerine getirmeyi, isletmenin
devamliligi ilkesi cercevesinde devam etmeyi ve tasinan risk ile baglantili olarak sigorta sézlesmelerinde dogru
fiyatlandirmayi goéz éniinde bulundurmayi hedeflemektedir.

Sirket'in 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Hazine'ye yollamakla yUkimli oldugu sermaye yeterlilik tablosuna gore
gerekli 6zsermaye (yukaridaki bahsi gecen yonetmelik cercevesinde hesaplanan) ve mevcut sermaye yeterliligi
analizi 6zeti asagidaki gibidir:

31 Aralik 2009

(denetlenmemis)

Gerekli 6zsermaye 74.999.823
Ozsermaye 40.963.034

Sermaye eksigi(*) 34.036.789

(*) 8 0Ocak 2010 tarihli 5715 no'lu yénetim kurulu kararina istinaden Sirket sermayesinin 30.076.200 TL artiriimasi
karara baglanmis olup 8 Ocak 2010 tarihli 5716 no'lu yonetim kurulu karari ile halka acik paylarin sahipleri
disinda kalan ortaklardan sermaye avansi alinmasina karar verilmis ve TBIH Financial Services Group N.V.'den
25.000.000 TL sermaye avansi alinmistir. Finansal tablolarin diizenlenme tarihi itibariyle sermaye artirimi
ile ilgili olarak Sermaye Piyasasi Kurulu'na basvuru yapiimamistir.

a

Bolum bilgileri
2.3 no'lu dipnotta agiklanmistir.
6. Maddi duran varliklar
6.1 Donemin tiim amortisman giderleri ile itfa ve tiikenme paylari: 3.063.196 TL (31 Aralik 2008 - 2.188.130 TL).
6.1.1 Amortisman giderleri: 1.808.152 TL (31 Aralik 2008 - 1.349.814 TL).
6.1.1.1 Normal amortisman giderleri: 1.537.098 TL (31 Aralik 2008 - 1.349.814 TL).
6.1.1.2 Yeniden degerlemeden kaynaklanan amortisman giderleri: 271.054
(31 Aralik 2008 - Yoktur).

6.1.2 itfa ve tilkenme paylari: 1.255.044 TL (31 Aralik 2008 - 838.316 TL).

6.2 Amortisman hesaplama yontemleri ile bu ydntemlerde yapilan degisikliklerin ddnemin amortisman giderlerinde
meydana getirdigi artis (+) veya azalis (-): 2.5-7 no'lu dipnotlarda aciklanmistir.
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6.3 Cari donemde duran varlik hareketleri:
6.3.1 Satin alinan, imal veya insa edilen maddi duran varliklarin maliyeti: 1.043.364 TL
(31 Aralik 2008 - 1.700.619 TL).
6.3.2 Satilan veya hurdaya ayrilan maddi duran varlik maliyeti: 411.957 TL (31 Aralik 2008 - 57.473 TL).
6.3.3 Cari donemde ortaya cikan degerleme artislari: Yoktur (31 Aralik 2008 - 10.138.803 TL).
6.3.3.1 Varlik maliyetlerinde (+): Yoktur (31 Aralik 2008 - 10.138.803 TL).
6.3.3.2 Birikmis amortismanlarda (-): Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).
6.3.4 Yapilmakta olan yatirimlarin niteligi, toplam tutari, baslangic ve bitis tarihi ve tamamlama derecesi:
Yoktur.

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Sirket'in maddi duran varlik hareket tablosu asagidaki gibidir:

1 Ocak 2009 D:g::'f::ie Girisler Cikislar Transferler 31 Aralik 2009
Maliyet
Kullanim amacl gayrimenkuller 23.739.635 - - - - 23.739.635
Makina ve techizat - - - - - -
Motorlu tasitlar 788.751 - 103.137 (318.657) - 573.231
Demirbaslar ve tesisatlar 6.890.656 - 269.882 (93.300) = 7.067.238
Diger maddi varliklar 2.924.671 - 23.599 - - 2.948.270
Kiralama yoluyla edinilmis maddi varliklar 963.028 - 646.746 - - 1.609.774

35.306.741 - 1.043.364 (411.957) = 35.938.148
Birikmis amortismanlar (-)
Kullanim amacl gayrimenkuller - - 612.212 - - 612.212
Makina ve techizat - - - - - -
Motorlu tasitlar 459.198 - 106.580 (214.609) = 351.169
Demirbaslar ve tesisatlar 5.657.597 - 511.584 (93.300) = 6.075.881
Diger maddi varliklar 1.973.617 - 260.940 - - 2.234.557
Kiralama yoluyla edinilmis maddi varliklar 397.629 - 316.836 - - 714.465

8.488.041 1.808.152  (307.909) 9.988.284

Net defter degeri 26.818.700 25.949.864




6. Maddi duran varlklar

31 Aralik 2008

Yeniden

1 Ocak 2009 Degerleme Girisler Cikislar Transferler 31 Aralik 2009
Maliyet
Kullanim amagl gayrimenkuller 17.045.332 10.138.803 14.500 - (3.459.000) 23.739.635
Makina ve techizat - - - - - -
Motorlu tasitlar 832.368 - - (43.617) - 788.751
Demirbaslar ve tesisatlar 6.406.062 - 498.450 (13.856) - 6.890.656
Diger maddi varliklar 2.136.372 - 788.299 - - 2.924.671
Kiralama yoluyla edinilmis maddi varliklar 563.658 - 399.370 - - 963.028
26.983.792 10.138.803 | 1.700.619 (57.473) (3.459.000) 35.306.741
Birikmis amortismanlar (-)
Kullanim amacl gayrimenkuller 3.117.964 - 341.036 - (3.459.000) -
Makina ve teghizat - - - - - -
Motorlu tasitlar 354.656 - 132.035 (27.493) - 459.198
Demirbaslar ve tesisatlar 5.199.978 - 470.208 (12.589) - 5.657.597
Diger maddi varliklar 1.762.829 - 210.788 - - 1.973.617
Kiralama yoluyla edinilmis maddi varliklar 201.882 - 195.747 - - 397.629
10.637.309 - | 1.349.814 (40.082) (3.459.000) 8.488.041
Net defter degeri 16.346.483 26.818.700

Piyasa degerlemeleri (rayic deger tespiti)

Sirket'e ait kullanim amacli binalar ilk olarak Aralik 2008 tarihinde TSKB Gayrimenkul Ekspertiz Degerleme Anonim
Sirketi tarafindan yeniden degerlemeye tabi tutulmustur. Bahsi gecen maddi varliklarin yeniden degerlemesi
halihazirdaki kullanim amaciyla piyasa degeri Gzerinden yapiimistir.

Yeniden degerlenmis varliklarin satilmasi halinde bu varliklara ait olan yeniden degerleme fonlari dagitilmamis
karlar hesabina aktarilmaktadir. Ayrica varligin tasinan yeniden degerlenmis degeri baz alinarak hesaplanan
amortisman ile aktifin ilk glinkl degeri baz alinarak hesaplanan amortisman arasindaki fark, maddi varlik kullanildikca
yillik olarak yeniden degerleme fonundan gecmis vyillar kar/zarari hesabina aktarilmaktadir.

Sirket, yukarida belirtilen varliklari yeniden degerlemeye tabi tutmamis olsa idi, stz konusu varliklarin net defter
degeri 31 Aralik 2009 itibariyle 13.259.674 TL olacakt!.

Duran varhk deger artis fonu
Bu binalar Uzerindeki deger artis fonu yukarida belirtilen degerleme tutari bu degerlemenin ertelenmis vergi

etkisinin net tutarindan olusmaktadir. Yeniden degerlenmis varligin kullanim sUresi boyunca bu varliklara ait olan
yeniden degerleme fonlari gecmis yillar kar/zarari hesabina aktariimaktadir.
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Bu arsa ve binalar Uzerindeki deger artis fonunun hareketi asagidaki gibidir:

2009 2008
1 Ocak 8.111.042 -
Deger artisi - 10.138.803
Gecmis villar kar/zararina transfer (271.054)
Ertelenmis vergi 54.211 (2.027.761)
31 Aralik 7.894.199 8.111.042

Sirket'in finansal kiralama islemlerinde kiraci olarak edindigi maddi duran varliklar asagidaki bakiyeleri icerir:

31 Aralik 2008 31 Aralik 2008

Maliyet - aktiflestiriimis finansal kiralama sozlesmeleri \ 1.609.774 \ 963.028
Birikmis amortisman \ (714.465) | (397.629)
Net kayith deger 895.309 565.399

Sirket, 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren dénemde 588.010 TL (1 Ocak- 31 Aralik 2008 - 492.038 TL) tutarinda
operasyonel kiralama giderini gelir tablosuna yansitmistir.

7 Agustos 2007 tarih 26606 sayili Sigorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Mali Biinyelerine iliskin
Yonetmelige istinaden 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle teminat olarak tesis edilen gayrimenkuller Uzerinde Hazine
Mustesarligi lehine bulunan 19.200.000 TL tutarinda ipotek 19 Ocak 2009 tarihli Sariyer Tapu Sicil MadUrligi'nden
alinan tescil istem belgesi ile kaldiriimistir.

7.  Yatinm amach gayrimenkuller
Sirket'in elinde bulundurdugu yatirim amach gayrimenkulleri yoktur.

8. Maddi olmayan duran varliklar

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Sirket'in maddi olmayan duran varlik hareket tablosu asagidaki gibidir.

1 Ocak 2009 Girisler Cikislar Transferler 31 Aralik 2009
Maliyet
Haklar 3.156.862 1.298.210 4.455.072
3.156.862 1.298.210 4.455.072
Birikmis amortismanlar (-)
Haklar 1.319.865 1.255.045 2.574.910
1.319.865 1.255.045 2.574.910
Net defter degeri 1.836.997 43.165 1.880.162




1 Ocak 2008 Girisler Cikaslar Transferler 31 Aralik 2009
Maliyet

Haklar 1.461.172 1.695.690 - - 3.156.862
1.461.172 1.695.690 - - 3.156.862

Birikmis amortismanlar (-)
Haklar 481.549 838.316 - - 1.319.865
481.549 838.316 - - 1.319.865
Net defter degeri 979.623 1.836.997

9. lstiraklerdeki yatinmlar

Sirket 18 Mart 2009 tarihli Yonetim Kurulu kararlari ile; 28 Mayis 2008 tarih ve 5557 no.lu Yonetim Kurulu kararinda
belirtildigi Gzere, 2.500.000 TL ile istirak edilmesine karar verilen Ray Emeklilik sirketinin kurulusunun, Ana Hissedar
TBIH NV'nin Ray Sigorta A.S."deki mevcut islerini daha ¢ok gelistirme karari neticesinde siresiz olarak ertelenmesine

karar vermistir.

10. Reasiirans varliklari

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Kazanilmamis primler karsiligi reastiror payi (bakiniz 17 no’lu dipnot) 58.429.225 75.435.800
Muallak tazminat karsiligi reastrér payi (bakiniz 17 no’lu dipnot) 74.290.201 50.615.426
ReasUror sirketleri cari hesabi (Not 19) (23.961.541) (46.105.835)
ReasUrans faaliyetlerinden alacaklar (Not 12) 13.761.430 4.789.371

Toplam reasiirans varhliklari/(yukimlultkleri) 122.519.315 84.734.762
ReasUrorlere devredilen primler (132.862.396) (129.584.548)
Reastirorlerden alinan komisyonlar 22.971.479 24.318.302
Odenen tazminat reasirér payi 70.326.503 41.451.407
Muallak hasar tazminati degisiminde reastror payi 23.674.774 12.375.392
Kazanilmamis primler karsiligi degisiminde reastrdr payi (17.006.575) 45.562.599
Ertelenmis alinan komisyon degisimi (2.907.049) (12.285.560)

Toplam reasiirans geliri/(gideri)

(35.803.264)

(18.162.408)

ReasUror hesaplarinin 2009 yili bakiyelerinin mutabakat islemleri bilanco tarihini muteakiben tamamlanmamistir.
Sigortacilik sektorlindeki reastror islemlerinin stireci ve isleyisi geregi sdzkonusu hesaplarin mutabakati gecikmeli
olarak tamamlanabilmektedir. Hesaplarin karsilikli kesinlesmesinden sonra 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle reastror

mutabakatlari tamamlanacaktir.

Sirket, trafik ve kasko branslarinda bir reastror sirket ile yapmis oldugu kotpar tretesini vadesinde (31 Mart 2010)
yenilememe karari almistir. Bu dogrultuda 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle ilgili branslarin kazaniimamis primler
karsiligi ve muallak hasar karsiligi hesaplamalarinda reasUror payi olarak sadece baska bir reasUrorle anlasmadaki
oran olan %5 dikkate alinmak suretiyle konservasyon oranlari %95 olarak ilisikteki finansal tablolara yansitiimis
ve tretesi yenilenmeyecek olan reasulrans sirketinin cari hesap bakiyesi yenilememe karari dogrultusunda

yansitimistir.
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11. Finansal varliklar

11.1 Kurulusun faaliyetlerine uygun, sunulan kalemlerin alt siniflamalari: Diger finansal varliklar, Tarim
Sigortalari Havuz isletmesi A,S (TARSIM)'ye olan %4,35 oranindaki istirakten olusmaktadir ve sz
konusu finansal varlik rayic bedeli bilinmediginden dolayi maliyet bedelinden tasinmaktadir.

Kredi ve alacaklar 12 no'lu dipnotta aciklanmaktadir.

11.2 Vil icinde ihrac edilen hisse senedi disindaki menkul kiymetler: Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

11.3 Vil icinde itfa edilen borglanmayi temsil eden menkul kiymetler: Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

11.4 Bilangoda maliyet bedeli Gzerinden gosterilmis menkul kiymetlerin ve finansal duran varliklarin borsa
rayiclerine gore, borsa rayicleri Gzerinden gdsterilmis menkul kiymetlerin ve finansal duran varliklarin
maliyet bedellerine gbre degerlerini gdsteren bilgi: 11.1 no’lu dipnotta aciklanmistir.

11.5 Menkul kiymetler ve baglt menkul kiymetler grubu iginde yer alip isletmenin ortaklar, istirakleri ve bagli
ortakliklar tarafindan ¢ikarilmis bulunan menkul kiymet tutarlari ve bunlari ¢ikaran ortakliklar: Yoktur
(31 Aralik 2008 - Yoktur).

11.6 Finansal varliklarda son Uc yilda meydana gelen deger artislart: Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

12. Krediler ve alacaklar

121 Alacaklarin, ticari musterilerden olan alacaklar, ilgili taraflardan olan alacaklar, pesin 6demeler
icin (gelecek aylara, yillara ait 6demeler) ve digerleri biciminde siniflanmasi:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Acentelerden alacaklar 81.278.598 87.540.573
Sigortalilardan alacaklar 7.972.914 23.781.828
Ricu ve sovtaj yoluyla tahsil edilecek alacaklar 3.723.404 3.557.219
Reastrans faaliyetlerinden alacaklar 13.761.430 4.789.371
Sigorta ve reastirans nezdindeki depolar 9.213 9.213
Esas faaliyetlerden kaynaklanan stpheli alacaklar 24.075.085 19.002.290
Esas faaliyetlerden kaynaklanan stpheli alacaklar karsiligi (24.075.085) (19.002.290)
Sigortacilik faaliyetlerinden alacaklar karsiligi (1.443.871) (1.792.882)

Toplam 105.301.688 117.885.322




Vadesi gelmis bulunan ve henlz vadesi gelmeyen alacaklar icin ayrilan slpheli alacak tutarlari (Bu tutarlar ayr
toplamlar olarak goésterilir):

a)  Kanuni ve idari takipteki alacaklar: 24.075.085 TL (31 Aralik 2008 - 19.002.290 TL).
b)  Sigortacilik faaliyetlerinden alacaklar karsiligr: 1.443.871 TL (31 Aralik 2008 - 1.792.882 TL).

12.2 isletmenin ortaklar, istirakler ve baglh ortakliklarla olan alacak - borg iliskisi:

. Alacaklar . . Borglar .

31 Aralik 2009 Ticari Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan

Diger iliskili kuruluslar:

Dogan Faktoring Hizm. A.S. - - 1.844 -
Petrol Ofisi A.S. - - 19.525 -
Adilbey Holding A.S. - - - -
Milta Turizm isletmeleri Tic. A.S. - - 13.178 -
Diger - - 3,735 -
Ortaklar:

TBIH Financial Services Group NV - - - -
Toplam - - 38.282 -

B Borglar u

Ticari Ticari olmayan

. Alacaklar .

31 Aralik 2008 Ticari Ticari olmayan

Diger iliskili kuruluslar:

Orta Anadolu Otomotiv A.S. 60.607 - - -
Milta Turizm Isletmeleri A.S. - - 264.273 -
Diger - - 38.528 -
Ortaklar:

TBIH Financial Services Group NV - - - 267.677
Toplam 60.607 - 302.801 267.677
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12.3 Alacaklar icin alinmis olan ipotek ve diger teminatlarin toplam tutar:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Alinan ipotek senetleri 30.424.972 26.564.517
Alinan teminat mektuplari 8.011.239 7.752.658
Kamu borclanma senetleri 371.951 423.291
Diger 1.297.210 915.178
Toplam 40.105.372 35.655.644

Ayrica alacaklar karsiligi alinip nazim hesaplarda izlenen kredi karti slipleri, cekler ve alacak senetleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Kredi karti slipleri 4.651.219 4.810.015
Cekler 1.154.185 1.711.641
Alacak senetleri 4.912.346 701.576
Toplam 10.717.750 7.223.232
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12.4 Yabanci paralarla temsil edilen ve kur garantisi olmayan alacak ve borglar ile aktifte mevcut

yabanci paralarin ayri ayn tutarlari ve TL'ye doéniistiirme kurlan:

31 Aralik 2009

Banka mevduatlari

EUR

GBP

CHF

JPY
Dovizli banka mevduatlar

Sigortalilardan alacaklar
usD
EUR
GBP

Toplam
Acentalardan alacaklar

EUR
GBP
CHF
JPY
CAD
Toplam

Dovizli alacaklar toplami

Reasiirorlere borglar uSD
EUR
GBP

Toplam
Muallak hasar
usD
EUR
Toplam

Dovizli borglar toplami

1.254.884
308.278
13198
36.428
160.665

3.150.718
53.185
ST 258

14.362.586
4.003.123
42.469
1.070.833
BT 7. 79T
7.250

8.564.099
374.002
45.194

283.825
12.858

1.5057
2.1603
2.3892
1.4492
0.0163

1.5057
2.1603
2.3892

1.5057
2.1603
2.3892
1.4492
0.0163
1.4368

1.5057
2.1603
2.3892

1.5130
2.1707

1.889.479
665.973
31.625
52.791
2.619
2.642.387

4.744.036
114.895
232.371

5.091.302

21.625.746
8.647.947
101.467
1.551.851
64.838
10.417
32.002.266
37.093.568

12.894.964
807.957
107.978

13.810.899

429.427
27.911
457.338

14.268.237
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31 Aralik 2008

Banka mevduatlari

uSb 11.842.672 1.5123 17.909.673
EUR 895.5697 2.1408 1.917.294
GBP 103.074 2.1924 225.979
CHF 1 1.4300 1
Dovizli banka mevduatlari 20.052.947
Sigortalilardan alacaklar
UsD 13.588.548 1.5123 20.549.961
EUR 110.710 2.1408 237.008
GBP 142.113 2.1924 311.569

Toplam 21.098.538
Acentalardan alacaklar

UNYD) 9.252.603 1.5123 13.992.712

EUR 4.442 114 2.1408 9.5609.678

GBP 32.164 2.1924 70.516

CHF 981.623 1.4300 1.403.721

JPY 1.731.506 0.0167 28.916

Toplam 25.005.543
Dovizli alacaklar toplami 66.157.028
Reasiirorlere borglar usSDh 19.892.740 1.5123 30.083.791
EUR 978.533 2.1408 2.094.843

GBP 194.549 2.1924 426.529

Toplam 32.605.163
Muallak hasar

uSD 82.489 1.5196 125.350
6,395 EUR 2.973 2.1511 6.365
Toplam 131.745

Dovizli borglar toplami 32.736.908
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Sigortacilik faaliyetlerinden vadesi gelmemis alacaklarin gelecege doniik yaslandirmasi (vadeye kalan

gin) asagidaki  gibidir:

31 Aralik 2009(*) 31 Aralik 2008(*)

3 aya kadar 28.195.909 54.934.105
3-6 ay arasl 15.099.880 9.880.334
6 ay-1 yil arasi 3.362.325 2.319.304
1 yilin Gzeri 3.409.055 4.931.548
Toplam 50.067.169 72.065.291

(*)  Dask ve Tarsim alacaklari dahil.

Sirket 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle sigortacilik faaliyetlerinden alacak karsiligini, beklenen tahsilat gelismelerini
dikkate alarak yonetimin en iyi tahminleri dogrultusunda 1.443.871 TL (31 Aralik 2008 - 1.792.882 TL) olarak
hesaplamis ve kayitlarina yansitmistir.

Sigortacilik faaliyetlerinden alacak karsiligi hareket tablosu asagidaki gibidir:
31 Aralik 2009(*) 31 Aralik 2008 (*)

1 Ocak 1.792.882 2.453.847
Doénem icindeki girisler - cikislar (net) (349.011) (660.965)
31 Aralik 1.443.871 1.792.882

Vadesini gecmis ama karsilik ayrilmayan sigortalilardan ve acentelerden alacaklar (police vadesine gore

yaslandiriimistir):
31 Aralik 2009(*) 31 Aralik 2008 (*)

0-30 gun arasl 14.014.950 16.409.415
30-60 gun arasi 10.023.473 16.523.114
61+ gecenler 15.436.572 15.941.814
Toplam 39.474.995 48.874.343

(*) Dask ve Tarsim alacaklari dahil.
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Sigortacilik faaliyetlerine istinaden 31 Aralik 2008 itibari ile aracilardan alacaklarin vadesi gegmis tutarlarinin ve
bu vadesi gecmis olan bakiyeler icin Sirket'in aracilardan almis oldugu teminat tutarlarinin toplami asagidaki

gibidir (acente vadesine gore yaslandiriimistir):

31 Aralik 2009(*) 31 Aralik 2008(*)

Vadesi gecmis alacaklar 15.436.572 15.441.431
ilgili alacaklar icin alinan teminatlar 2.910.368 5.204.892

Toplam 12.526.204 10.236.539
Riicu ve sovtaj alacaklar::

31 Aralik 2009(*) 31 Aralik 2008(*)

Ricu ve sovtaj alacaklari, net 3.723.404 3.5657.219
idari ve kanuni takipteki riicu alacaklar 15.513.163 12.213.208

Toplam 19.236.567 15.770.427

idari ve kanuni takipteki riicu alacaklari karsihginin hareket tablosu:

31 Aralik 2009(*) 31 Aralik 2008(*)

1 Ocak 12.213.208 11.072.001
Donem icindeki girisler 3.299.955 1.141.207
Serbest birakilan provizyon - i

31 Aralik 15.513.163 12.213.208

Acente alacaklar

31 Aralik 2009(*) 31 Aralik 2008(*)

Acentelerden kaynaklanan slpheli alacaklar 8.561.922 6.789.082
Acentelerden kaynaklanan slpheli alacaklar karsiligi (8.561.922) (6.789.082)

31 Aralik 2009(*) 31 Aralik 2008(*)

1 Ocak 6.789.082 5.216.400
Donem icindeki giris/cikis (net) (tahsilatlar distlms olarak) 1.772.840 1.572.682
31 Aralik 8.561.922 6.789.082
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13. Tirev finansal araclar

Sirket yapmis oldugu kosullu sifir maliyetli opsiyon sdzlesmesi geregi, sézlesme baslangicindan itibaren elde
ettigi gelir ve giderleri mali tablolarina yansitmistir. S6z konusu vadeli doviz alim satim ve opsiyon anlasmalarinin
31 Aralik 2008 tarihi itibariyle acik olanlarinin vadeleri ve degerleme kuru asagidaki gibidir:

Opsiyon alicisi : Ray Sigorta A.S. Opsiyon alicisi  : Fortisbank A.S.

Opsiyon saticisi : Fortisbank A.S. Opsiyon saticisi : Ray Sigorta A.S.
JVade | Takas  Bados KemO: e Down  Badon KamiSuianm

(USD put)  (TL call) fiyati (USD put) (TL call)

30.01.2009  30.01.2009  200.000 277.000 1,3850 1,1750 400.000 554.000 1,3850
27.02.2009 27.02.2009  200.000 277.000 1,3850 1,1750 400.000 554.000 1,3850
30.03.2009  30.03.2009 200.000 277.000 1,3850 1,1750 400.000 554.000 1,3850
30.04.2009  30.04.2009  200.000 277.000 1,3850 1,1750 400.000 554.000 1,3850
29.05.2009  29.05.2009  200.000 277.000 1,3850 1,1750 400.000 554.000 1,3850
30.06.2009  30.06.2009  200.000 277.000 1,3850 1,1750 400.000 554.000 1,3850

14. Nakit ve nakit benzerleri

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle nakit ve nakit benzerleri asagida gosterilmistir.

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Kasa 78.070 25.865
Banka mevduatlari 79.718.877 95.070.100
- Vadesiz mevduat 40.020.317 27.090.320
- Vadeli mevduat 39.698.560 67.979.780
Verilen cekler ve 6deme emirleri (-) = (2.042)
Toplam 79.796.947 95.093.923

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Yabanci para mevduatlar

- vadesiz mevduatlar 1.630.716 3.779.411
- vadeli mevduatlar 1.011.671 16.273.536
2.642.387 20.052.947

TL mevduatlar
- vadesiz mevduatlar 38.389.601 23.310.909
- vadeli mevduatlar 38.686.889 51.706.244
77.076.490 75.017.153
Toplam 79.718.877 95.070.100
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31 Aralik 2009 itibariyle nakit ve nakit benzerleri icerisinde 30.295.221 TL tutarinda Hazine lehine verilmis bloke
tutar bulunmaktadir. Bloke edilen 5.199.623 TL, 4.247.483 TL, 8.451.948 TL, 1.208.122 TL ve 11.188.045 TL'nin
vade tarihleri sirasiyla 25 Ocak 2010, 08 Ocak 2010, 18 Ocak 2010, 04 Ocak 2010 ve 14 Ocak 2010’dur.

Vadeli mevduatlarin agirlikli ortalama faiz oranlari:

Yillik faiz oran (%)

TL %9,46
uSbh %1,10

Yabanci para vadesiz mevduatlar

Yabanci para TL
oS L) Vadesiz Vadesiz
usSDh 582.990 877.808
EUR 308.278 665.973
GBP 13.195 31225
CHF 36.428 52.791
JPY 160.665 2.619
Toplam 1.630.716

Yabanci para TL
Sl il Vadesiz Vadesiz
usD 1.081.887 1.636.137
EUR 895.597 1.917.294
GBP 103.074 225.979

CHF 1

1
Toplam 3.779.411

15. Ozsermaye

Kanuni defterlerdeki birikmis karlar, asagida belirtilen kanuni yedeklerle ilgili hiikiim haricinde dagitilabilirler. Ttrk
Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak Uzere ikiye ayrilir. Turk Ticaret
Kanunu'na gore birinci tertip yasal yedekler, Sirket'in ddenmis/cikariimis sermayesinin %20'sine ulasilincaya
kadar, kanuni net karin %5'i olarak ayrilir. ikinci tertip yasal yedekler ise 6denmis/cikarilmis sermayenin %5'ini
asan dag@itilan karin % 10'udur. TUrk Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedekler 6denmis/cikariimis sermayenin
%50'sini gecmedigi strece sadece zararlari netlestirmek igin kullanilabilir. Bunun disinda herhangi bir sekilde
kullanilmasi mimkan degildir.
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Halka acik sirketler, temettl dagitimlarini SPK'nin 6ngordigl sekilde asagidaki gibi yaparlar:

25 Subat 2005 tarih 7/242 sayili SPK karari uyarinca; SPK dizenlemelerine gore bulunan net dagitilabilir kar
Gzerinden SPK'nin asgari kar dagitim zorunluluguna iliskin diizenlemeleri uyarinca hesaplanan kar dagitim tutarinin,
tamaminin yasal kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan karsilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamaminin,
karsilanmamasi durumunda ise yasal kayitlarda yer alan net dagitilabilir karin tamami dagitilacaktir. SPK
dUzenlemelerine gore hazirlanan finansal tablolarda veya yasal kayitlarin herhangi birinde donem zarari olmasi
durumunda ise kar dagrtimi yapilmayacaktir.

9 Ocak 2009 tarih, 1/6 sayili SPK karari uyarinca; halka acik anonim ortakliklarin 2008 yili faaliyetlerinden elde
ettikleri karlarin dagitim esaslarinin belirlenmesi ile ilgili olarak paylarn borsada islem géren anonim ortakliklar
icin, asgari kar dagitim oraninin Seri: IV, No: 27 Tebligi'nin 5'inci maddesinde belirtildigi izere %20 olarak
uygulanmasina, bu dagitimin genel kurullarinda alacaklari karara bagl olarak nakit ya da temettiiniin sermayeye
eklenmesi suretiyle ihrac edilecek paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitiimasi ya da belli oranda nakit, belli
oranda bedelsiz pay dagitiimasi suretiyle gergeklestirilebilmesine karar verilmistir.

27 Ocak 2010 tarih, 2/51 sayili SPK karari uyarinca; halka acik anonim ortakliklarin 2009 yili faaliyetlerinden elde
ettikleri karlarin dagitim esaslarinin belirlenmesi ile ilgili olarak, paylar borsada islem géren anonim ortakliklar
icin, herhangi bir asgari kar dagrtim zorunlulugu getiriimemesine, bu kapsamda kar dagitimin SPK'nin Seri: 1V,
No: 27 Tebligi'nde yer alan esaslar, ortakliklarin esas sézlesmelerinde bulunan hikimler ve sirketler tarafindan
kamuya aciklanmis olan kar dagitim politikalari cercevesinde gerceklestiriimesine karar verilmistir.

Ozsermaye enflasyon dizeltmesi farklari ile olaganiistii yedeklerin kayitl degerleri bedelsiz sermaye artinmi;
nakit kar dagrtimi ya da zarar mahsubunda kullanilabilecektir. Ancak 6zsermaye enflasyon dlzeltme farklari, nakit
kar dagitiminda kullaniimasi durumunda kurumlar vergisine tabi olacaktir.

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle Sirket'in sermaye yedeklerinde gértinen 1.781.094 TL'nin, 1.758.281 TL'si richan
hakki emisyon primlerinden ve 22.813 TL'si ise diger yedeklerden olusmaktadir. 17.159.604 TL olarak gériinen
diger yedekler icerisinde yer alan 9.265.405 TL tutarindaki kar yedegi Sirket'in gecmis dénemlerde Uretilen
deprem primleri ile ilgili olup; deprem hasar karsiliginin 14 Haziran 2007 tarihinde yayimlanan 5684 sayili
Sigortacilik Kanunu'na gore ayrilmasi gereken karsiliklar arasinda yer almamasindan dolayi, yeni sigortacilik
kanununa uyum cergevesinde cikarilan 4 Temmuz 2007 tarihli genelge uyarinca 31 Aralik 2006 tarihine kadar
ayrilmis olan ve 1 EylUl 2007 tarihi itibariyle 6zsermayeye aktariimis deprem hasar karsiligi tutaridir. S6z konusu
tutar hicbir sekilde kar dagitimina konu olmamaktadir. Kalan 7.894.199 TL ise Sirket tarafindan yaptirilan
gayrimenkul degerlemesi sonucu aktife ilave edilen degerleme tutari ve bunun ertelenmis vergi etkisinden
(gecmis vyillar kar/zararina transfer net edildikten sonra) olusmaktadir. TFRS'ye gore eger degerleme sonucu
varligin degerini arttirici ydnde ise ilave gelen tutarlar 6zsermayede gdsterilmekte ve ertelenmis vergi etkisi de
yine 6zsermayede kayit altina alinmaktadir.

Sirket'in tamami 6denmis 9.702.000.000 adet hisse senedi bulunmaktadir. Sirket'in hisse senetlerinden her
biri 1 kurus nominal degerde olup toplam nominal deger 97.020.000 TL'dir.
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RAY SIGORTA ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansal
tablolara iliskin aciklama ve dipnotlar (Para birimi - Aksi belirtilmedikce
Tirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

31 Aralik 2009 tarihinde sona eren hesap doneminde hisse adetlerinin hareketi asagidaki gibidir:

Hisse Adetleri 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Dénem/yil basi 7.700.000.000 6.500.000.000
Doénem icinde nakden artirim yoluyla cikarilan hisse senetleri 2.002.000.000 1.200.000.000
Dénem/yil sonu 9.702.000.000 7.700.000.000

5 Mart 2009 tarihli 5622 no'lu yonetim kurulu kararina istinaden Sirket sermayesinin 20.020.000 TL artiriimasi
karara baglanmis ve 25 Mart 2009 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'na basvurulmustur. Sermaye artirimi
26 Haziran 2009 tarihi itibariyle tamamlanmistir. Sermaye artiriminin tamamlanmasina iliskin 1329 no'lu belge
28 Agustos 2009 tarihinde alinmis ve 31 Agustos 2009 Ticaret Sicili'nde tescil ve ilan edilmistir.

8 Ocak 2010 tarihli 5715 no'lu yonetim kurulu kararina istinaden Sirket sermayesinin 30.076.200 TL artirilmasi
karara baglanmis olup 8 Ocak 2010 tarihli 5716 no'lu yonetim kurulu karari ile halka acik paylarin sahipleri disinda
kalan ortaklardan sermaye avansi alinmasina karar verilmis ve TBIH Financial Services Group N.V.’den 25.000.000
TL sermaye avansi alinmistir. Finansal tablolarin dlzenlenme tarihi itibariyle sermaye artinmi ile ilgili olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu'na basvuru yapiimamistir.

Finansal varliklarin degerlemesi

Diger finansal varliklarda yer alan Tarsim maliyet bedelinden takip edilmektedir.

16. Diger yedekler ve istege bagl katilimin sermaye bileseni

Ozsermaye icerisinde yer alan diger yedekler ile ilgili bilgi 15 no'lu dipnotta yer almaktadir.

17. Sigorta borgclar ve reasiirans varliklari

17.1 Sirketin hayat ve hayat disi dallar icin tesis etmesi gereken teminat tutarlar ile varliklar itibariyle hayat ve
hayat disi dallara gore tesis edilmis teminat tutarlari:

Hisse Adetleri 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Hayat disi dallar icin tesis edilmesi gereken teminat tutari 24.999.941 27.344.344
Hayat disi dallar icin tesis edilen nakit teminat tutari(*) 30.295.221 26.110.266
Hayat disi dallar icin tesis edilen ipotek tutar - 19.206.300
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* Sigortacilik Kanunu'na istinaden cikarilan ve 7 Agustos 2007 tarih ve 26606 sayili Resmi Gazetede
yayimlanan “Sigorta ve Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Mali Biinyelerine iliskin Yonetmeliginin”
4. maddesi geregince, sigorta sirketleri ile hayat ve ferdi kaza bransinda faaliyet gosteren emeklilik
sirketleri'nin Minimum Garanti Fonu asgari kurulus sermaye miktarlari toplaminin G¢te birinden az olamaz.
Hayat disi sigorta branslari icin minimum Garanti Fonu Sermaye Yeterliligi Hesaplama doneminde teminat
olarak tesis edilir.

31 Aralik 2009 itibariyle hayatdisi dallar icin tesis edilen teminat tutari tamami vadeli mevduat blokaji
olmak lzere 30.295.221 TL'dir.

17.2 Sirketin hayat police adetleri, ile donem i¢inde giren, ayrilan hayat ve mevcut hayat sigortalilarin
adet ve matematik karsiliklari: Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

17.3 Hayat disi sigortalara dallar itibariyle verilen sigorta teminati tutar::
4 no'lu dipnotta aciklanmistir.

17.4 Sirketin kurdugu emeklilik yatirim fonlari1 ve birim fiyatlari: Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

17.5 Portfoydeki katiim belgeleri ve dolasimdaki katilim belgeleri adet ve tutar :
Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

17.6 Donem icinde giren, ayrilan, iptal edilen ve mevcut bireysel emeklilik ve grup emeklilik katiimeilarinin
adet ve portfoy tutarlari: Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

17.7 Kar payh hayat sigortalarinda kar payinin hesaplanmasinda kullanilan degerleme yontemleri :
Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

17.8 Donem icinde yeni giren bireysel emeklilik katilimeilarinin adet ile briit ve net katilim paylarinin
bireysel ve kurumsal olarak dagilimlari : Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

17.9 Dénem icinde baska sirketten gelen bireysel emeklilik katihmecilarinin adet ile briit ve net katilim
paylarinin bireysel ve kurumsal olarak dagilimlar : Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

17.10 Donem icinde Sirket’in hayat portféyiinden bireysel emeklilige gecen bireysel emeklilik
katilimcilarinin adet ile brit ve net katihm paylarinin bireysel ve kurumsal olarak dagilimlar: :
Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

17.11 Doénem icinde Sirket’in portfoyiinden ayrilan baska sirkete gecen veya baska sirkete gecmeyen
her ikisi birlikte bireysel emeklilik katilimcilarinin adet ile briit ve net katilim paylarinin bireysel
ve kurumsal olarak dagilimlari: Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).
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RAY SIGORTA ANONIM SIRKETIi

31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansal
tablolara iliskin aciklama ve dipnotlar (Para birimi - Aksi belirtilmedikce
Tirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

17.12 Dénem icinde yeni giren hayat sigortalilarin adet ile briit ve net prim tutarlari ferdi ve grup olarak
dagihimlari : Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

17.13 Dénem icinde portfoyden ayrilan hayat sigortalilarin adet ile briit ve net prim tutarlari matematik
karsiliklarinin tutarlarinin ferdi ve grup olarak dagilimlari : Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

17.14 Donem icinde hayat sigortalilarina kar payi dagitim orani : Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

17.15 Sigorta s6zlesmelerinden kaynaklanan tutarlar

31 Aralik 2008 31 Aralik 2008

Briit sigorta borglari

Kazanilmamis prim karsilig 143.372.061 150.473.374
hasar karsiligi 138.813.059 109.282.954
Devam eden riskler karsiligr (*) 430.256 2.291.242
Dengeleme karsiligr (*) 1.140.056 555.563
Toplam 283.755.432 262.603.133
Reasiirans varhklar

Kazanilmamis prim karsilig (58.429.225) (75.435.800)
Muallak hasar karsiligi (74.290.201) (50.615.426)
Toplam (132.719.426) (126.051.226)
Net sigorta borglar

Kazanilmamis prim karsilig 84.942.836 75.037.574
Muallak hasar karsiligi 64.522.858 58.667.528
Devam eden riskler karsiligr (*) 430.256 2.291.242
Dengeleme karsiligr (*) 1.140.056 555.563
Toplam 151.036.006 136.551.907

(*) Soz konusu karsiliklar 2.20 no'lu dipnotta agiklandigi (izere net olarak hesaplanmaktadir.
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Muallak hasar karsilig :

31 Aralik 2009

Briit Reasiirans Payi Net
Donem basi - 1 Ocak 109.282.954 50.615.426 58.667.528
Odenen hasar 169.486.020 70.326.503 99.159.517
Artis/(Azalis)
-Cari donem muallaklari 37.701.636 18.781.334 18.920.302
-Gecmis yillar muallaklar 161.314.489 75.219.944 86.094.545
Do6nem sonu - 31 Aralik 138.813.059 74.290.201 64.522.858
Rapor edilen hasarlar 111.083.045 60.208.322 50.874.723
Muallak yeterlilik 7.457.566 4.682.110 2.775.456
Beklenen rlicu sovtaj (3.957.722) (496.047) (3.461.675)
Aktleryal zincir merdiven metod 512.545 52.322 460.223
Gerceklesmis ancak rapor edilmemis hasarlar 22.549.242 9.843.494 12.705.748
Retro 1.168.383 - 1.168.383
Toplam 138.813.059 74.290.201 64.522.858
Briit Reasiirans Payi Net
Muallak hasarlar 116.263.817 64.446.707 51.817.110
Gerceklesmis ancak rapor edilmemis 22.549.242 9.843.494 12.705.748
Toplam 138.813.059 74.290.201 64.522.858
31 Aralik 2008
Briit Reasiirans Payi Net
Donem basi - 1 Ocak 95.602.327 38.240.035 57.362.292
Odenen hasar 148.793.422 41.451.407 107.342.015
Artis/(Azalis)
-Cari donem muallaklari 36.598.802 12.294.664  24.304.138
-Gecmis yillar muallaklar 125.875.247 41.532.134 84.343.113
Do6nem sonu - 31 Aralik 109.282.954 50.615.426 58.667.528
Rapor edilen hasarlar 90.963.240 44.956.321  46.006.919
Muallak yeterlilik 4.702.037 2.407.119 2.294.918
Beklenen rlicu sovtaj (4.198.086) (897.745)  (3.300.341)
AktUeryal zincir merdiven metod - - -
Gerceklesmis ancak rapor edilmemis hasarlar 16.615.185 4.149.731 12.465.454
Retro 1.200.578 - 1.200.578
Toplam 109.282.954 50.615.426 58.667.528
Briit Reasiirans Payi Net
Muallak hasarlar 92.667.769 46.465.695  46.202.074
Gerceklesmis ancak rapor edilmemis 16.615.185 4.149.731 12.465.454
Toplam 109.282.954 50.615.426 58.667.528
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31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansal
tablolara iliskin aciklama ve dipnotlar (Para birimi - Aksi belirtilmedikce
Tirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

Kazanilmamis primler karsihg::

31 Aralik 2009 | | 31 Aralik 2008

Brut Reasiirans payi Net Brut Reasiirans payi Net
1 Ocak 150.473.374 75.435.800 75.037.574 100.599.149 29.873.201 70.725.948
Net degisim (7.101.313) (17.006.575) 9.905.262 49.874.225 45.562.599 4.311.626
31 Aralik 143.372.061 58.429.225 84.942.836 150.473.374 75.435.800 75.037.574

Devam eden riskler karsilig: :

31 Aralik 2009 | | 31 Aralik 2008

Brut Reasiirans payi Net Brut Reasiirans payi Net
1 Ocak 2.291.242 - 2.291.242 2.906.909 - 2.906.909
Net degisim (1.860.986) - (1.860.986) (615.667) - (615.667)
31 Aralik 430.256 - 430.256 2.291.242 - 2.291.242

Dengeleme karsihig :

31 Aralik 2009 | | 31 Aralik 2008

Reasiirans payi Reasiirans payi
1 Ocak 555.563 = 555.563 = = =
Net degisim 584.493 - 584.493 555.563 - 555.563
31 Aralik 1.140.056 - 1.140.056 555.563 - 555.563

Yabanci para ile ifade edilen net teknik karsiliklar asagidaki gibidir:

| RIS

31 Aralik 2009

Doviz Cinsi Doviz Tutan Tutar TL Doviz Tutari Tutar TL
USD 283.825 1.5130 429.427 82.489 1.5196 125.350
EUR 12.858 2.1707 27.911 2.973 2.1511 6.365
Toplam 457.338 131.745




31 Aralik 2009 tarihi itibariyle hasar gelisim tablosu

Kaza yili 2002 ve 6ncesi 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 Toplam

Nihai hasar maliyeti tahmini

Kaza yilinda 2.085.301 1.5633.079 4.099.736 2.493.154 8.316.691 8.324.070 21.955.492 37.701.636 86.509.159
1 yil sonra 265.404 305.174 285.938 913.605 617.003 1.829.668 2.641.384 - 6.858.176
2 yil sonra 378.277 3.229.285 294.719 343.640 745.692 840.650 = = 5.832.263
3 yil sonra 141.205 77.661 20.042 210.806 549.843 - - - 999.557
4 yil sonra 219.798 45.995 77.985 459.009 - - - - 802.787
5 yil sonra 84.167 8.565.653 146.813 - - - - - 8.796.633
6 yil sonra 43.705 165.734 - - - - - - 209.439
7 yil sonra 1.075.031 = = = = = = = 1.075.031

Hasar gelisim tablosuna

istinaden topl llak hasar 4.292.888 13.922.581 4.925.233 4.420.214 10.229.229 10.994.388 24.596.876 37.701.636 111.083.045
Gerceklesmis ancak rapor

edilmemis hasarlar 22.549.242
Beklenen ricu sovtaj (3.957.722)
Muallak yeterlilik 7.457.566
Retro 1.168.383
Aktleryal zincir merdiven metot

ile gelen ilave brit muallak 512.545

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle muallak hasar karsilig: (brit) 138.813.059

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle hasar gelisim tablosu

Kazay 2001 ve oncesi 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Toplam

Nihai hasar maliyeti tahmini

Kaza yilinda 1.350.407 1.447.079 4.183.095 4.620.365 2.775.823 8.456.922 9.437.398 36.598.802 68.869.891
1 yil sonra 297.918 141.173 313.478 292.710 935.803 961.688 2.279.567 - 5.222.337
2 yil sonra 59.126 298.474 3.217.731 461.240 504.421 994.018 - - 5.535.010
3yil sonra 93.117 71.358 125.927 66.364 473.510 - - - 830.276
4 yil sonra 39.390 52.132 42.952 99.500 - - - - 233.974
5 yil sonra 97.645 4.268 9.457.515 - - - - - 9.559.428
6 yil sonra 636.143 54.521 - - - - - - 690.664
7 yil sonra 21.660 - - - - - - - 21.660

Hasar gelisim tablosuna
istinaden toplam muallak hasar 2.595.406 2.069.005 17.340.698 5.540.179 4.689.557 10.412.628 11.716.965 36.598.802 90.963.240

Gerceklesmis ancak rapor

edilmemis hasarlar 16.615.185
Beklenen riicu sovtaj (4.198.086)
Muallak yeterlilik 4.702.037
Retro 1.200.578

31 Aralik 2008 tarihi

bariyle muallak hasar karsilig: (briit) 109.282.954
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31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansal
tablolara iliskin aciklama ve dipnotlar (Para birimi - Aksi belirtiimedikce
Tark Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

18. Yatinm anlasmasi yuktmlulukleri: Yoktur.

19. Ticari ve diger borglar

Finansal borglar 751.372 514.600
Reastrans sirketlerine borglar 23.961.541 46.105.835
Sigortacilik faaliyetlerinden borglar 750.352 1.011.540
Sigorta ve reasturans sirketlerinden alinan depolar 21.103 20.889
Alinan depozito ve teminatlar 191.574 2.388.127
Saticilara borglar 1.436.083 1.150.142
Diger 10.376 60.889
Toplam 27.122.401 51.252.022

iliskili taraf bakiyeleri 45 no'lu dipnotta aciklanmistir.

31 Aralik 2009

Doviz tutan Kur Tutar TL
Reasiirorlere borglar
usb 8.5664.099 1.5057 12.894.964
EUR 374.002 2.1603 807.957
GBP 45.194 2.3892 107.978

31 Aralik 2008

Doviz tutan Kur Tutar TL
Reasiirorlere borglar
usb 19.892.740 1.5123 30.083.791
EUR 978.5633 2.1408 2.094.843
GBP 194.549 2.1924 426.529

20. Krediler

Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).




21. Ertelenmis gelir vergisi
Sirket ertelenen gelir vergisi varlik ve ytktmlalUklerini, bilanco kalemlerinde bu finansal tablolar ve Vergi Usul
Kanunu arasindaki farkl degerlendirmelerin sonucunda ortaya ¢ikan gegcici farklarin etkilerini dikkate alarak

hesaplamaktadir.

ileriki ddnemlerde gerceklesecek gecici farklar Gizerinden yikimlilik metoduna gdre hesaplanan ertelenen
vergi varliklari ve yukdmlultkleri icin uygulanan oran %20'dir.

21. Ertelenmis gelir vergisi (devami)

31 Aralik 2009 tarihi itibariyle birikmis gecici farklar ve ertelenen vergi varlik ve yuktimlultklerinin yururltkteki
vergi oranlari kullanilarak hazirlanan dokimu asagidaki gibidir:

- 31 Aralik 2009 - - 31 Aralik 2008 -

Ertelenmis vergi varliklari / Ertelenmis vergi Ertelenmis Ertelenmis vergi
(yukamliltikleri) (gideri) geliri vergi varliklari (gideri) geliri

Prim alacak karsiligi 288.774 (69.802) 358.576 (132.193)
Devam eden riskler karsiligi 86.051 (372.197) 458.248 (123.133)
Dengeleme karsiligi 78.892 36.019 42.872 42.872
Duran varliklar (1.940.100) 30.701 (1.970.801) (39.831)
Kidem tazminati karsiligi 301.355 (84) 301.439 827
Kullanilmamis izin karsihigi 63.640 25.916 37.725 10.840
Turevler - (90.493) 90.493 90.493
Mevduat faiz tahakkuku = (6.521) 6.521 6.521
Aktueryal zincir muallak hasar karsiligi 92.045 92.045 = =
Ertelenmis vergi, net (1.029.343) (354.416) (674.927) (143.604)

Ertelenen vergi varliginin / (yakimlaliganin) yil igindeki hareketi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

1 Ocak (674.927) 1.496.438
Ertelenen vergi geliri / (gideri) (354.416) (143.604)
Yeniden degerlemenin etkisi (6zsermaye) = (2.027.761)
31 Aralik (1.029.343) (674.927)

Sirket'in 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle birikmis zararlar 49.991.879 TL olup, sézkonusu tasinan zararlar Uzerinden
ertelenmis vergi varligi yaratilmamistir.
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31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansal
tablolara iliskin aciklama ve dipnotlar (Para birimi - Aksi belirtilmedikce
Tirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

Tasinabilir zararlarin gecerlilik tarihleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

2010 3.690.199 2.528.621
2011 17.749.289 17.749.289
2012 3.965.112 3.965.112
2014 24.587.279(*) -

49.991.879 24.243.022

(*) 2009 yil sonu gegici vergi beyannamesinde vergi dairesine bildirilen zarardir.

22. Emeklilik sosyal yardim yiikiimlilikleri

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Kidem tazminati karsiligi 1.506.777 1.507.195

Sirket, mevcut is kanunu geregince, en az bir yil hizmet verdikten sonra emeklilik nedeni ile isten ayrilan veya
istifa ve kotl hal disindaki nedenlerle isine son verilen personele kidem tazminati 6demekle yukimltdur.
Odenecek tazminat her hizmet yili icin bir aylik maas tutar kadardir ve bu miktar 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle
2.365 TL ile sinirlandinimistir. 1 Ocak 2010 tarihinden itibaren kidem tazminati tavani 2.427 TL'ye cikariimistir.

TMS'ye gore, Sirket'in yukumlUlUklerinin hesaplanabilmesi icin aktler hesaplama gerekmektedir. Sirket, kidem
tazminati karsiligini, “Projeksiyon Metodu” kullanarak, Sirket'in gegcmis yillardaki personel hizmet slresini
tamamlama ve kidem tazminatina hak kazanma konularindaki deneyimlerini baz alarak hesaplamis ve ilisikteki
finansal tablolara yansitmistir. Kidem tazminati karsiligi, calisanlarin emekliligi halinde 6denmesi gerekecek
muhtemel yukimlaligin bugtnkt degeri hesaplanarak ayrilir. Buna bagli olarak, 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle
yUkdmlilugi hesaplamak igin kullanilan aktler varsayimlari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

iskonto orani %11 %12

Tahmin edilen maas artis orani %4,8 %5,4
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31 Aralik 2009 tarihinde sona eren hesap dénemi icin kidem tazminati yukimlUlik hareketi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

1 Ocak 1.507.195 1.500.598
Donem icinde ddenen (638.698) (605.014)
Cari donemde ayrilan karsilk tutari 638.280 611.611
31 Aralik 1.506.777 1.507.195

23. Diger yukiamliiliikler ve masraf karsiliklari
23.1 Personel sosyal giivencesiyle ilgili karsiliklar ve digerleri: Yoktur. (31 Aralik 2008 - Yoktur)

23.2 Diger karsiliklar

Sirket'in masraf karsiliklari asagidaki gibidir:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Kullanilmamis izin karsilig! 318.200 188.620
Yonetim Ucret tahakkuku - 267.677

23.3 Pasifte yer almayan taahhiitlerin toplam tutari:

31 Arahik 2009 31 Aralik 2008

Yurtici verilen banka teminat mektuplari 5.952.356 4.661.646

Verilen/alinan garanti ve kefaletler: Yoktur.

Sirket'in 31 Aralik 2009 itibari ile operasyonel kiralama taahhUtleri muhtelif yerlerde kiralamis oldugu ofisler ile
ilgilidir. Sirket'in muhtelif yerlerde kiralamis oldugu ofislere istinaden ¢demeyi taahhit ettigi kira tutarlari asagidaki
gibidir:

TLUSD EURO

2010 421.820 66.529 18.750
2011 256.960 44529 18.750
2012 223.500 S19.012¢) =
2013 37.250 = =

939.530 150.087 37.500
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RAY SIGORTA ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansal
tablolara iliskin aciklama ve dipnotlar (Para birimi - Aksi belirtilmedikce
Tirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

24. Net sigorta prim geliri

Yazilan primlerin dagilimi asagidaki gibidir:

Prim

(1 Ocak-31 Aralik 2009) Yangin DET ¢ Nakliyat Miihendislik Diger Toplam

Alinan primler 41.762.715 8.886.531 13.177.845 160.668.025  27.707.776  1.622.599 253.825.491

Reastransa

devredilen primler (32.111.679) (8.886.531) (8.267.286) (58.004.104) (23.970.075) (1.622.721) (132.862.396)
9.651.036 - 4910559 102.663.921 3.737.701 (122) 120.963.095

Prim

(1 Ocak-31 Aralik 2008) Yangin Nakliyat Miihendislik Diger

Alinan primler 37.517.799 8.288.423 16.122.142 183.591.793  27.580.150  1.418.490 274.518.797

Reaslransa

devredilen primler (27.964.530) (8.288.423) (9.270.964) (60.923.832) (21.723.285) (1.413.514) (129.584.548)
9.553.269 - 6.851.178 122.667.961 5.856.865 4976 144.934.249

25. Aidat (iicret) gelirleri :
Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

26. Yatirnm gelirleri

1 Ocak - 31 Aralik 2009 1 Ocak - 31 Aralik 2008

Vadeli mevduat faiz geliri 5.916.911 11.825.762
Toplam 5.916.911 11.825.762

27. Finansal varliklarin net tahakkuk gelirleri

Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).




28. Makul deger farki gelir tablosuna yansitilan aktifler
Yoktur (31 Aralik 2008 — Yoktur).

29. Sigorta hak ve talepleri
17 no'lu dipnotta agiklanmistir.

30. Yatirim anlasmasi haklar
Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

31. Zaruri diger giderler

1 Ocak-31 Aralik 2009 1 Ocak-31 Aralik 2008

Teknik bollim altinda siniflandirilan faaliyet giderleri 44.766.820 38.763.645
Teknik olmayan bolim altinda siniflandirilan faaliyet giderleri 1.712.332 1.785.644
Yatinm yonetim giderleri 1.166.314 935.410
Vadeli doviz islem deger azalislari (452.464) 452.464
Kiralama yuakdmlaltkleri 444,482 217.370
Vadeli doviz islem giderleri 554.000 180.400
Toplam 46.479.152 40.549.289

32. Gider Cesitleri

1 Ocak-31 Aralik 2009 1 Ocak-31 Aralik 2008

Personel giderleri 12.944.585 13.227.289
Genel yonetim giderleri 5.977.185 6.471.123
Pazarlama ve satis giderleri 3.286.932 4.593.237
Disaridan saglanan hizmet giderleri 4.386.761 4.680.344
Diger faaliyet giderleri 5.425 14.700
Alinan komisyon (22.971.479) (24.318.302)
Ertelenmis alinan komisyon 2.907.049 12.285.560
Odenen komisyon 40.036.808 40.798.716
Ertelenmis 6denen komisyon degisim (1.806.446) (18.989.022)
Toplam 44.766.820 38.763.645
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RAY SIGORTA ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansal
tablolara iliskin aciklama ve dipnotlar (Para birimi - Aksi belirtiimedikce
Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

a)  Genel yonetim giderleri

1 Ocak-31 Aralik 2009 1 Ocak-31 Aralik 2008

Satin alma giderleri 1.856.557 1.542.531
Seyahat giderleri 1.106.756 1.392.210
Temsil giderleri 1.759.415 1.985.652
Kira giderleri 588.010 492.038
Tasit giderleri 313.918 285.684
Diger 352.529 773.008
Toplam 5.977.185 6.471.123

b) Pazarlama ve satis giderleri

1 Ocak-31 Aralik 2009 1 Ocak-31 Arahk 2008

Reklam giderleri 1.094.210 4.039.473
Acente pazarlama ve satis giderleri 1.817.774 482.509
Organizasyon giderleri 374.948 71.255
Toplam 3.286.932 4.593.237

c) Disarndan saglanan fayda ve hizmetler

1 Ocak-31 Aralik 2009 1 Ocak-31 Aralik 2008
Yonetim gider Ucreti (TBIH) 629.465 1.129.278
Bilgisayar giderleri 1.061.320 901.607
Avukatlik ve istisare giderleri 735.978 804.628
Temizlik giderleri 511.301 612.961
Kargo giderleri 245.248 307.525
Diger 1.203.449 924.345
Toplam 4.386.761 4.680.344
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33. Calisanlara saglanan fayda giderleri

1 Ocak-31 Aralik 2009 1 Ocak-31 Aralik 2008

Ucret ve benzeri giderler 10.176.847 9.506.341
Sosyal givenlik ve benzeri giderler 1.477.641 1.524.033
Diger 1.290.097 2.196.915
Toplam 12.944.585 13.227.289

Yonetim kurulu baskan ve Uyeleriyle genel muddr, genel koordinator, genel midur yardimeilari gibi Gst yoneticilere
cari ddnemde saglanan Ucret ve benzeri menfaatlerin toplam tutari 1.6 no'lu dipnotta aciklanmistir.

Sirket'in hisse bazli 6deme islemi bulunmamaktadir.
34. Finansal maliyetler

34.1 Dénemin tim finansman giderleri : 715.091 TL (31 Aralik 2008 — 256.439 TL).

34.1.1 Uretim maliyetine verilenler Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).
3412 Sabit varliklarin maliyetine verilenler Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).
34.1.3 Dogrudan gider yazilanlar 715.091 TL (31 Aralik 2008 — 256.439 TL).

34.2 Donemin finansman giderlerinden ortaklar, bagli ortaklk ve istiraklerle ilgili kismi (Toplam tutar icindeki
paylari %20'yi asanlar ayrica gosterilecektir.): Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

34.3 Ortaklar, bagl ortaklik ve istiraklerle yapilan satis ve alislar (Toplam tutar igindeki paylari %20'yi asanlar
ayrica gosterilecektir.): 45 no'lu dipnotta aciklanmistir.

34.4 Ortaklar bagl ortaklik ve istiraklerden alinan ve bunlara 6denen faiz, kira ve benzerleri (Toplam tutar
icindeki paylari %20'yi asanlar ayrica gosterilecektir.): 45 no’lu dipnotta agiklanmistir.

35. Gelir vergileri

31 Aralik 2009 tarihinde sona eren doneme ait gelir tablosunda yer alan vergi gelir ve giderleri asagida 6zetlenmistir:

1 Ocak-31 Aralik 2009 1 Ocak-31 Aralik 2008

Cari dénem kurumlar vergisi - -
Ertelenmis vergi geliri/gideri (354.416) (143.604)

Toplam vergi gideri (354.416) (143.604)

121




RAY SIGORTA ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansal
tablolara iliskin aciklama ve dipnotlar (Para birimi - Aksi belirtiimedikce
Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

Gerceklesen vergi gideri mutabakati asagidaki gibidir:

1 Ocak-31 Aralik 2009 1 Ocak-31 Aralik 2008

Doénem kari/(zarari) (42.555.457) 644.563
Ertelenmis vergi geliri/(gideri) (354.416) (143.604)
Vergi 6ncesi kar/(zarar) (42.201.041) 788.167
Vergi orani %20 %20
Hesaplanan kurumlar vergisi karsiligi 8.440.208 (157.633)

Vergiye konu olmayan gelirler, kanunen kabul edilmeyen
giderler, mali zararlar tGzerinden ayrilmayan ertelenmis
vergi ve diger ,net (8.794.624) 14.029

Vergi (354.416) (143.604)

36. Net kur degisim gelirleri

1 Ocak-31 Aralik 2009 1 Ocak-31 Aralik 2008

Yatirim gelirleri/(giderleri)

Kambiyo karlari 5.151.750 7.200.315
Déviz mevduati 1.895.143 764.833
Cari islemler 3.256.607 6.435.482
Kambiyo zararlari (4.937.693) (4.646.345)
Doviz mevduati (827.501) (1.267.523)
Cari islemler (4.110.192) (3.378.822)
Toplam 214.057 2.553.970

37. Hisse basina kazang

37.1 Adi ve imtiyazh hisse senetleri icin ayri ayri gosterilmek kosuluyla, hisse basina kar ve kar payi oranlari
Hisse basina kazang, net ddonem karinin Sirket hisselerinin donem igindeki agirlikli ortalama pay adedine bélinmesiyle

hesaplanmaktadir. Hesaplama asagidaki gibidir:

1 Ocak-31 Aralik 2009 1 Ocak-31 Aralik 2008

Net donem kari / zarari (42.555.457) 644.563
1 kr nominal bedelli agirlikli ortalama hisse adetleri 8.424.010.959 6.641.369.863
Hisse basina kar / zarar (kurus) (0,505169) 0,009705
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38. Hisse basi kar payi
Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).
39. Faaliyetlerden yaratilan nakit
Nakit akis tablosunda go&sterilmistir.
40. Hisse senedine donisturilebilir tahvil
Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).
41. Paraya cevrilebilir imtiyazl hisse senetleri

Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

42. Riskler
31 Aralik 2009 31 Arahlik 2008
Sirket aleyhine acilan hasar davalari 70.541.809 49.401.889
Sirket aleyhine acilan is davalari 24.266 137.712

S6z konusu aleyhte acilan davalar icin avukatlarla istisare sonucunda gerekli gortlen karsilik tutarlar, ilisikteki
finansal tablolarda dikkate alinmistir.

Turkiye'de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlasma prosediri bulunmamaktadir. Sirketler
vergi beyannamelerini, ilgili yilin hesap kapama donemini takip eden yil 1 — 25 Nisan tarihleri arasinda hazirlamaktadir.
Vergi Dairesi tarafindan s6z konusu beyannameler ve bunlara baz teskil eden muhasebe kayitlari 5 yil icerisinde
incelenerek degistirilebilmektedir.

43. Taahhitler

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Yurtici verilen banka teminat mektuplari 5.952.356 4.661.646

Aktif degerler (izerinde mevcut bulunan toplam ipotek veya teminat tutarlari:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Bankalar 30.295.221 26.110.266
Kullanim amagli gayrimenkuller 6.300 19.206.300
Toplam 30.301.521 45.316.566
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RAY SIGORTA ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2009 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansal
tablolara iliskin agiklama ve dipnotlar (Para birimi - Aksi belirtiimedikce
Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

44. isletme birlesmeleri

Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur)

45. lliskili taraflarla islemler

31 Aralik 2009

Alacaklar Borglar

Ticari Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan
lliskili sirketler (*) - - 38.282 -

31 Aralik 2008

Alacaklar Borclar

Ticari Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan
lliskili sirketler (*) 60.607 - 302.801 267.677

(*)  lliskili sirketlere 38.282 TL (31 Aralik 2008 - 302.8071 TL) tutarindaki ticari borclar bilancoda saticilara borclar
hesabinda, 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle 66.607 TL tutarindaki ticari alacaklar bilancoda sigortacilik
faaliyetlerinden alacaklar hesabinda ve 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle 267.677 TL tutarindaki ticari olmayan
borglar ise bilancoda gider tahakkuklari hesabinda muhasebelestiriimistir.

Ust diizey yonetime saglanan faydalar

31 Aralik 2009 tarihinde sona eren doneme ait, yonetim kurulu baskan ve Uyeleriyle, genel mudur, genel
koordinatér, genel mudur yardimcilari gibi Ust dizey yoneticilere cari donemde saglanan Ucret ve benzeri
menfaatler asagida gosterilmistir.

Calisanlara saglanan kisa vadeli faydalar 2.081.754 1.805.988
isten ayrilma sonrasi faydalar - -
Diger uzun vadeli faydalar - -
Toplam kazanclar 2.081.754 1.805.988
SSK isveren payi 64.844 65.537
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Satislar (prim iiretimi) 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Yeni Ortadogu Otomotiv Ticaret A.S. (183) 85.965
Dogan Havacilik A.S. - 172.590
Dogan Otomobilcilik A.S. (1.045) 42.857
Diger - 29.540
Toplam (1.228) 330.952
Alislar 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
TBIH Financial Services Group NV (yénetim Ucreti) 629.465 1.129.278
Milta Turizm Isletmeleri A.S. 996.332 935.974
Petrol Ofisi A.S. 237.775 1.014.659
Diger 146.151 145.949
Toplam 2.009.723 3.225.860
Odenen Kira 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Adilbey Holding A.S - 52.177
Odenen Komisyon 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Dogan Otomobilcilik A.S. (108) 5.240
Yeni Ortadogu Otomotiv Ticaret A.S. (19) 13.763

45.1 Ortaklar, istirakler ve bagh ortakliklardan alacaklar nedeniyle ayrilan stipheli alacak tutarlari ve bunlarin borglan :
Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

45.2 Sirket ile dolayli sermaye ve yonetim iliskisine sahip istirakler ve bagh ortakliklarin dékiimdi, istirakler ve bagh
ortakliklar hesabinda yer alan ortakliklarin isimleri, istirak, oran ve tutarlari, s6z konusu ortakliklarin diizenlenen
en son finansal tablolarinda yer alan donem kari veya zarari, net donem kari veya zarari ile bu finansal tablolarin
ait oldugu dénem, Sermaye Piyasasi Kurulu standartlarina gore hazirlanip hazirlanmadigi, bagimsiz denetime tabi
tutulup tutulmadigi ve bagimsiz denetim raporunun olumlu, olumsuz ve sarth olmak tizere hangi tiirde diizenlendigi:
Diger finansal varliklar ile ilgili bilgi asagidaki gibidir:

Mali tablolarin

A ) SPK Bagimsiz Bagimsiz
Istirak % Istirak tutari Net dénem kari Donem kari Ait oldugu donem standartlarina  denetimden  denetim rapor
uygunlugu  gecti/gecmedi gorls turt
Tarim Sigortalari
Havuzu Isletmesi %4,35 130.565 (5.789) 92.211 31.12.2009 Uygun degil Gecmedi -
A.S. (Tarsim)

Toplam 130.565

Mali tablolarin

) ) SPK Bagimsiz Bagimsiz
Istirak % Istirak tutari Net donem kari Dénem kari Ait oldugu dénem standartlarina ~ denetimden  denetim rapor
uygunlugu  gecti/gecmedi g6ris tlrt
Tarim Sigortalari
Havuzu Isletmesi %4,35 130.565 2291 315 373.482 31.12.2008 Uygun degil Gecmedi -
A.S. (Tarsim)

Toplam 130.565
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tablolara iliskin aciklama ve dipnotlar (Para birimi - Aksi belirtilmedikce
Tirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

45.3 i§tirakler ve bagh ortakliklarda i¢sel kaynaklardan yapilan sermaye artirirmi nedeniyle elde edilen
bedelsiz hisse senedi tutarlari: Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

45.4 Tasinmazlar Gizerinde sahip olunan ayni haklar ve bunlarin degerleri : Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

45.5 Ortaklar, istirakler ve bagh ortakliklar lehine verilen garanti, taahhiit, kefalet, avans, ciro gibi
ylkamlaliklerin tutar : Yoktur (31 Aralik 2008 - Yoktur).

46. Bilanco tarihinden sonra ortaya cikan olaylar

Bilanco tarihinden sonra Sirket aleyhine, cogunlugu riicu ve hasarlarla ilgili 2.567.865 TL tutarinda 115 adet dava, Sirket
lehine ise 2.431.728 TL tutarinda 225 adet dava acilmistir.

8 Ocak 2010 tarihli 5715 no'lu yonetim kurulu kararina istinaden Sirket sermayesinin 30.076.200 TL artirilmasi karara
baglanmis olup 8 Ocak 2010 tarihli 5716 no'lu yonetim kurulu karari ile halka acik paylarin sahipleri disinda kalan
ortaklardan sermaye avansi alinmasina karar verilmis ve TBIH Financial Services Group N.V.’den 25.000.000 TL sermaye
avans! alinmistir. Finansal tablolarin diizenlenme tarihi itibariyle sermaye artirmi ile ilgili olarak Sermaye Piyasasi
Kurulu'na basvuru yapiimamistir

47. Diger

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

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

a) Verilen depozito ve teminatlar:

Verilen depozito 84.780 43.923
Verilen teminat (*) 14.179 2.733.787
98.959 2.777.710

(*) 2004/23 no'lu hasar dosyasina iliskin dava ile ilgili olarak, Sirket Asliye Ticaret Mahkemesi'nin banka hesabina 2.643.488 TL teminat
olarak yatirmis ve sdzkonusu tutarin reaslirans anlasmasi cergcevesinde reasirans sirketlerinin paylarina disen 2.379.140 TL'yi tahsil
etmis ve bu tutari alinan depozito ve teminatlar hesabinda muhasebelestirmistir. 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle teminat serbest birakilmistir.




31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

b)

c)

d)

e)

f)

g

Diger cesitli alacaklar:

Acentelerden zorunlu deprem sigortasi alacaklari 1.669.308
DASK cari hesabi =
Pesin 6denmis giderler 1.423.609
Pesin 6denen komisyonlar 1.382.554
Diger 41.055
Sovtaj alacaklari 893.800
Ray Emeklilik kurulus avanslari (*) =
Diger 333.241
4.319.958
Diger finansal varliklar:
Tarsim istirak tutari 130.565
130.565
Diger cesitli borclar:
Dask cari hesabi 1.035.934
Saticilara borglar 400.149
Diger 10.376
1.446.459
Diger teknik karsiliklar:
Dengeleme karsiligi 1.140.056
1.140.056
Diger cesitli kisa vadeli yukimiliiltikler:
izin karsilig 318.200
318.200

Diger finansal borglar:
Vadeli déviz islem deger azalislar -

Sirket 18 Mart 2009 tarihli 5625 no’lu yonetim kurulu karari ile Ray Emeklilik Sirketi'nin kurulusunu, ana hissedar
TBIH NV'nin Ray Sigorta A.S" deki islerini daha gok gelistirme karari neticesinde siresiz olarak ertelemeye
karar vermistir. Bu dogrultuda kurulus avansi olarak yapilmis harcama tutarinin %25'i giderlestirilmis, %75'lik
kisminin bir bélim ise ortaklara olan yonetim Ucreti bor¢ tahakkukundan mahsup edilmis ve geri kalan

kismi da tahsil edilmistir.

2.992.849
(630.223)
1.935.307
1.424.444
510.863
384.050
1.082.576
262.289
6.026.848

130.565
130.565

1.150.142
60.889
1.211.031

555.563
555.563

188.620
188.620

452.464
452.464
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tablolara iliskin aciklama ve dipnotlar (Para birimi - Aksi belirtilmedikce
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47.2 “Diger Alacaklar” ile “Diger Kisa veya Uzun Vadeli Borglar” hesap kalemi icinde bulunan ve bilanco
aktif toplaminin yiizde birini asan, personelden alacaklar ile personele borglar tutarlarinin ayri ayri
toplamlari: Yoktur.

47.3 Nazim hesaplarda takip edilen riicu alacaklarina iliskin tutarlar : 2.979.093 TL
(31 Aralik 2008 - 2.941.230 TL).

47.4 Onceki doneme iliskin gelir ve giderler ile 6nceki doneme ait gider ve zararlarin tutarlarini ve
kaynaklari1 gosteren aciklayici not : Yoktur (31 Aralik 2008 -Yoktur).

47.5 Yer almasi gereken diger notlar

Donemin reeskont ve karsilik giderleri:

31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Teknik karsiliklar (net) (Not 17) (14.484.099) (5.556.757)
Sigortacilik faaliyetlerinden alacaklar karsiligi (Not 12) 349.011 660.965
idari ve kanuni takipteki alacaklar karsiligi (5.341.106) (3.376.222)
Kidem tazminati karsiligi (Not 22) 418 (6.597)
Kullanilmamis izin karsihgi (129.580) (54.201)
Vergi karsiligi (Not 35) (354.416) (143.604)
Toplam (19.959.772) (8.476.416)

Sirket, 17 Aralik 2009 tarihli 5714 no'lu yonetim kurulu karart ile, trafik ve kasko branslarinda iki reastror sirket
ile yapmis oldugu s6zlesmeleri vadelerinde (31 Aralik 2009 ve 31 Mart 2010) yenilememe karari almistir.




47.6 Kar dagitim tablosu

Sirket 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren hesap doneminde 42.555.457 TL zarar beyan etmistir.

Ray Sigorta A.S. 2008 yili 6nerilen kar dagitim tablosu (TL)

SPK’ya gore

S ©0®No O~

12
13
14
15
16
17
18
19
20

Donem kari

Odenecek vergiler (-)

Net donem kari ( =)

Gecmis yillar zararlar ( -)

Birinci tertip yasal yedek (- )

Net dagitilabilir donem kari ( =)

Yil icinde yapilan bagislar ( + )

Birinci temettlln hesaplanacagi bagislar
eklenmis net dagitilabilir donem kart
Ortaklara birinci temettl ( * )

- Nakit

- Bedelsiz

- Toplam

imtiyazli hisse senedi sahiplerine dagrtilan temett
Yoénetim kurulu Uyelerine, calisanlara v.b'e temettl
intifa senedi sahiplerine dagitilan temettil
Ortaklara ikinci temettl

ikinci tertip yasal yedek akce

Statl yedekleri

Ozel yedekler

OlaganUstu yedek

Dagitilmasi ongorulen diger kaynaklar

- Gegmis yil kart

- OlaganUstu yedekler

- Kanun ve esas sozlesme uyarinca dagitilabilir diger yedekler

31 Aralik 2009
(42.555.457)
(42.555.457)
(33.582.263)

31 Aralik 2008
644.563

644.563
(34.443.669)

Kar dagrtimina iliskin genel kurul toplantisi finansal tablolarin hazirlanma tarihi itibariyle gerceklestiriimemistir.

Karin, gecen yil zararlarina mahsup edilmesi dngérilmektedir.
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