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YONETIM KURULUNUN YILLIK FAALIYET RAPORUNA ILISKIN
BAGIMSIZ DENETCIi RAPORU

Valaf Menkul Degerler A.S. Yonetim Kurulu’na

Yénetim Kurulunun Yilhk Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetim Standartlarm
Cercevesinde Denetimine {ligkin Rapor

1.

Valaf Menkul Degerler A.S.'nin (“Sirket”) 31 Aralik 2014 tarihinde sona eren hesap dénemine iligkin
yillik faaliyet raporunu, denetlemig bulunuyoruz.

Yonetim Kurulunun Yillik Faaliyet Raporuna fligkin Sorumlulugu

Sirket yonetimi, 6102 sayih Tiirk Ticaret Kanunu'nun (“TTK") 514'lincii maddesi ve Sermaye
Piyasast Kurulu'nun (“SPK") II-14.1 No'lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Tligkin
Esaslar Tebligi” (“Teblig") hiikiimleri uyaninca ylhk faaliyet raporunun finansal tablelarla tutarl
olacak ve gercegi yansitacak sekilde hazirlanmasindan ve bu nitelikteki bir faaliyet raporunun
hazirlanmasimi saglamak igin gerekli gérdiiii i¢ kontrolden sorumludur.

Bagimsiz Denetginin Sorumlulugu

3.

Sorumlulugumuz, Sirket'in faaliyet raporuna yonelik olarak TTK'mn 397'nci maddesi ve Teblif
cercevesinde yaptifimiz bagimsiz denetime dayanarak, bu faaliyet raporunda yer alan finansal
bilgilerin Sirket'in 26 Subat 2015 tarihli bajimsiz denetgi raporuna konu olan finansal tablolariyla
tutarl olup olmadi ve gergegi yansitip yansitmadify hakkinda goriig vermektir.

Yaptifamiz bagamsiz denetim, Kamu Gézetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlarn Kurumu
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlar’nin bir pargas: olan Bafimsiz Denetim
Standartlar’na uygun olarak yiriitiilmiistiir. Bu standartlar, etik hiikiimlere uygunluk saglanmasim
ve bagimsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin finansal tablolarla tutarh olup
olmadigina ve gercei yansitip yansitmadifina dair makul giivence elde etmek iizere planlanarak
yiiriitiilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetim, tarihi finansal bilgiler hakkinda denetim kamt: elde etmek amaciyla denetim
prosediirlerinin uygulanmasim igerir. Bu prosediirlerin secimi, bagimsiz denetginin mesleki
muhakemesine dayanir.

Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kamitlanimn, gériigiimiiziin
olusturulmasi i¢in yeterli ve uygun bir dayanak olugturduguna inamyoruz.
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4.  Goriiglimiize gbre ydnetim kurulunun yilhk faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler, tiim
dnemli yénleriyle, denetlenen finansal tablclarla tutarhdir ve gergei yansitmaktadir.

Mevzuattan Kaynaklanan Digjer Yiikiimliiliikler

5. 6102 sayli Tiirk Ticaret Kanunu'nun 402'nci maddesinin {igiincii fikras1 uyannca; BDS 570
“Isletmenin Siireklilizi" ¢ercevesinde, Vakif Menkul Degerler A.S.'nin dngoriilebilir gelecekte
faaliyetlerini slirdiiremeyeceffine iligkin raporlanmas: gereken 6nemli bir hususa rastlanilmamstir,

Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve

Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.

a member of
/PricewaterhouseCoopers—

Ives
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A) GENEL BILGILER

Raporun Ait Oldugu Donem 01.01.2014 — 31.12.2014

Ticaret Unvani VAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Kurulus Tarihi 28.11.1996
Ticaret Sicil Numarasi 357228-304810/iISTANBUL

Akat Mahallesi Ebulula Mardin Caddesi No:18

Merkez Adresi Park Maya Sitesi F2/A Blok Besiktas / ISTANBUL

Telefon No., Faks No. 0212 3523577,0212 352 36 20
Vergi Dairesi BOGAZICi KURUMLAR

internet Adresi www.vakifyatirim.com.tr

E-posta Adresi vakyat@vakifyatirim.com.tr

VAKIF YATIRIM ANKARA SUBE

Adres: Tunal Hilmi Caddesi No:75 Cankaya / ANKARA
Tel No: 312 468 11 71, Faks No: 312 468 11 74

VAKIF YATIRIM ACENTELER

T.Vakiflar BANKASI T.A.O.nun subeleri ile Yatirrm Merkezleri, Vakif Yatirim’in acentesidir.

1- Tanitici Bilgiler

Sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmak; sermaye piyasasi araglarinin ihraci, halka arzi ile
alim-satimi, menkul kiymetlerin geri alma (repo) veya satma (ters repo) taahhidu ile alm satimi,
menkul kiymetler borsasinda (ye olarak borsa islemlerinde bulunmak; yatirim danigsmanligi,
portfdy yoneticiligi yapmak ve turev araclarinin alim-satimina aracilik etmek amaciyla 1996
Kasim ayinda kurulan Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin 6denmis sermayesi 35.000.000
TL'dir. Tirk bankacilik sektériiniin 6nde gelen kuruluslarindan T. Vakiflar Bankasi T.A.O.'nun
istiraki Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. glglli sermaye ve ortaklik yapisi, deneyimli ve lisans
yetki belgesi sahibi personeli ve yiksek teknolojik altyapisi ile sektoriin dnemli araci kurumlari
arasinda yer almaktadir.

Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S., acentelik sdzlesmesi ile Vakiflar Bankasi’'nin subeleri
kanaliyla hizmetlerini, Turkiye ¢capinda vermektedir.

- Yetki Belgeleri;

Alm Satim Araciligi

Halka Arza Aracilik

Portféy Yoneticiligi

Yatirrm Danigsmanhgi

Tlrev Araclarin Alim Satimina Aracilik

Kredili Menkul Kiymet, Agiga Satis, Odiing Menkul Kiymet Alma ve Verme islemleri

Sirketimizin 04.11.1998 tarihinde almis oldugu ARK/RP-186 sayili repo ters repo yetki belgesi,
SPK’nin 19 Aralik 2014 tarih ve 32992422-205.99-1801-12321 sayili yazisinda belirtildigi tzere,
6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nda yatirnm hizmet ve faaliyetleri ile yan hizmetler
kapsaminda sayllmadigi dikkate alinarak, daha 6nce Muilga 2499 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan alinmig olan tim repo-ters repo yetki
belgelerinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nca gegersiz sayillmasi nedeni ile Yonetim Kurulu’nun
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30.12.2014 tarih ve 201/64 sayili karari ile Ticaret Sicilinden terkin edilmis olup, s6z konusu yetki
belgesinin iptali 12.01.2015 tarihinde Ticaret Sicili tarafindan onaylanmistir.

2- Sermaye ve Ortaklik Yapisi
Vakif Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin ortaklik yapisi asagida gosterilmigtir:

. - .| Pay Tutan Payi

ORTAK ADI (Unvani) Tertip | Grup | Tard Pay Adedi (TL) (%)
T. Vakiflar Bankasi T.A.O. 1 A Nama 17.850.000 | 17.850.000 51,00
T. Vakiflar Bankasi T.A.O. 1 B Nama 16.800.000 | 16.800.000 48,00

Vakifbank Personeli Ozel Sosyal

Giivenlik Hizmetleri Vakfi 1 | B | Nama 87.500 87.5001 025
Glnes Sigorta A.S. 1 B Nama 87.500 87.500 0,25
Vakif Finansal Kiralama A.S. 1 B Nama 87.500 87.500 0,25
Vakif Pazarlama San. ve Tic. A.S. 1 B Nama 87.500 87.500 0,25
Toplam | 35.000.000 | 35.000.000 | 100,00

Sirket'in sermayesi 35.000.000 TL olup her biri 1 TL degerinde 35.000.000 hisseye ayriimistir.
Hisselerin tamami nama yazilidir. Yonetim Kurulu UGyelerinin segciminde A grubu paylarin her biri
15 (on beg) oy hakkina, B grubu paylarin her biri 1 oy hakkina sahiptir. Sermaye artirnmlarinda A
grubu hisse senetleri karsihiginda A grubu, B grubu hisse senetleri karsiliginda B grubu hisse
senedi cikarilir. Ancak, Yonetim Kurulu pay sahiplerinin yeni pay alma hakkini sinirlandirdigi
takdirde ¢ikarilacak yeni hisselerin timi B grubu olarak cikarilir.

3- Ana Ortak VakifBank’in Ortaklik Yapisi

Grubu ORTAK ADI — UNVANI PAY TUTARI (TL) | PAY ORANI (%)
A Vakiflar Genel Midurltgunin Idare ve Temsil Ettigi 1.075.058.639,562 43.002346
Mazbut Vakiflar

B Milhak Vakiflar 386.224.784,722 15.448991

B Diger Milhak Vakiflar 3.139.926,498 0.125597

B Diger Mazbut Vakiflar 1.453.084,546 0,058123

C Vakifbank Merunur ve Hizmetlileri Emekli ve Saglik 402.552.666,422 16,102107
Yardim Sandigi Vakfi

C Diger Gergek ve Tuzel Kisiler 1.536.451,772 0,061458

D Halka Acik 630.034.446,478 25,201378

TOPLAM 2.500.000.000,000 100,000000




4- Sirketin Performansini Etkileyen Ana Etmenler, Sirketin Faaliyette Bulundugu Gevrede
Meydana Gelen Onemli Degisiklikler

Diinya Ekonomisi, Para ve Sermaye Piyasasi Gelismeleri

ABD Merkez Bankasi'nin (FED) 2008 kiresel krizin ardindan baslattiyi rekor parasal genisleme
programini sonlandiracagi sinyalini vermesi, dolarin diger para birimleri karsisinda hizli bir
sekilde deger kazanmasi ve siyasi gelismelerin etkisi ile 2013 yilinda Borsa istanbul %13,3 deger
kaybetmisti. Finansal piyasalarda sert dalgalanmalarin yasandigi 2014 yilinda yogun siyasi ve
ekonomi glindeminin yani sira belirsizlikler piyasalari zaman zaman olumsuz etkilese de, Borsa
istanbul yili %26,4 deger artig! ile tamamladi.

2014 yilinin ikinci yarisindan itibaren, yliksek arz ve disuk talep kosullarina bagh olarak petrol
fiyatlarinda sert dusugler gértulmustur. Emtia fiyatlarindaki distsun etkisiyle hem gelismis hem de
gelismekte olan ulke enflasyon oranlari gerileme gostermistir. Japonya ve Avro Boélgesi'nde zayif
iktisadi veriler nedeniyle klresel blylmedeki yavaslama endiseleri artis gosterirken, ABD
ekonomisi ise diger Ulkelerden ayrisarak olumlu blyime performansi sergiledi. Gelismekte olan
Ulkeler arasinda, Cin’in yani sira Brezilya ve Rusya’daki olumsuz blylime performansi da kiresel
blylime Uzerinde asagi yonlu etki olusturuyor.

2014 yihinin ilk ayinda Dolar/TL'nin 2,39 ile tarihi zirvesine ¢ikmasinin ardindan TCMB fiyat
istikrarini saglamak amaciyla olaganuisti toplanti karari aldi ve Para Politikasi Kurulu faizleri
4-5,5 puan arttirdi. Boylece TCMB bir haftalik repo ihale faiz oranini %4,5ten %10’a c¢ikardi.
Mayis ve Temmuz doneminde ise TCMB kademeli indirim yaparak faiz oranini %8,25’e kadar
indirdi. 2014 yili genelinde artis gdsteren enflasyon beklentileri yilin son ¢eyreginde petrol
fiyatlarindaki gerilemenin etkisiyle disus gostermistir.

FED 17-18 Aralik 2013 tarihlerinde gerceklestirdigi toplantisinda Ocak ayinda ilk kez tahvil alim
miktarini distirme karari sonrasinda yil igerisinde kademeli azaltim ile 29 Ekim 2014’te tahvil alim
programini sona erdirme karari aldi. Ancak FED’in faiz oranini “kayda deger bir stire” daha disik
seviyelerde tutulacagina yonelik aciklamalar piyasalarda iyimserligi arttirdi. FED Aralik
toplantisinda faiz artinmina yoénelik s6zli ydnlendirmede degisiklik yaparak, faiz artirm
konusunda “sabirl’” olunacagini agikladi. ABD ekonomisi 3.¢eyrekte %5,0 bayime ile son 11 yilin
en ylksek ekonomik blyime oranini kaydetti. Olumlu veri Ulke ekonomisinin normallestigine
isaret ederken, piyasalarda FED’in beklenenden &nce faiz arttiracagina yonelik endiseleri arttirdi.
Ancak disen petrol fiyatlarinin enflasyon goérinimini bozabilecegine yonelik tahminlerde yer
aliyor. Bu da FED'in faiz artinmina yonelik aceleci olmayacagi beklentisini giindeme getiriyor.

2014 yilinda kuresel ekonomiye yonelik endiselerin devam ettigi ortamda, Avrupa Merkez
Bankasi (AMB) Haziran ayinda negatif mevduat faizi uygulamasina gecti. AMB politika faizini
%0,15’e, mevduat faizini -%0,10 c¢ekti. Ayrica AMB Eylil ayinda faizlerde 2. kez indirime giderek
mevduat, marjinal bor¢ verme ve politika faiz oranlarini sirasiyla -%0,20, %0,30 ve %0,05 olarak
belirledi. AMB ayrica Varliga Dayali Kiymet Alimlarinin (VDMK) Ekim ayindan itibaren
baslanacagini agikladi.

Kiresel piyasalarda Mart ayinda Rusya’nin, Ukrayna’ya bagli Kirnm Ozerk Cumhuriyetindeki
kontroli ele gecirmesiyle jeopolitik riskler giindeme gelirken, ABD ve AB’nin Rusya’ya karsi
uygulamaya baslattig1 yaptirimlar dikkat ¢gekti. 2014 yilinda brent petrol fiyati %45 gerilerken, Rus
rublesi dolar kargisinda %42 deger kaybetti. Ayrica Haziran ayinda Irak Sam islam Devleti'nin
(ISID), Irak’in Musul kentinin kontroliinii ele gecirmesiyle jeopolitik riskler artis gosterdi.

2014 yihnda Subat ayinda S&P, Tirkiye'nin kredi notu gorinimind “duragan’dan “negatif’e
cevirirken, kredi notunu “BB+” olarak korudu. 2013 yili Mayis ayinda Turkiye'nin kredi notunu
Ba1'den Baa3'e yatirim yapilabilir seviyeye yikselten Moody’s ise 2014 yili Nisan ayinda notu
teyit ederken, gorunimunu “duragan’dan “negatif’e gevirdi. 2015 yilinda Turkiye'nin kredi notu



gorindm raporlari icin Moody’s 10 Nisan, 7 Agustos ve 4 Aralik, Fitch ise 20 Mart ve 18 Eylul
tarihlerini verirken, S&P, 2015 yilinda Turkiye i¢in raporlarini 8 Mayis ve 6 Kasim’da agiklayacak.

Tarkiye 2014 Gglncl ¢eyrek buyume verisi %1,7 ile %3,0 olan beklentilerin altinda gerceklesti. 3.
ceyrekte buyume rakaminda ihracatin 2,5 puan, i¢ talebin 0,8 puan katkisi olurken, tarm
uretimindeki azalma buyumeyi sinirlandirdi. Boylece 2014 yilinin ilk dokuz aylik doneminde sabit
fiyatlarla GSYH yillik bazda %2,8 artis gosterdi. OVP’te 2014 yili genelinde blyimenin %3,3
civarinda gerceklesmesi beklenmektedir. IMF Turkiye'nin 2014 yili buyime beklentisini %3,0
olarak dngérurken, Dinya Bankasi ayni dénem i¢in %3,1 biyime tahmin ediyor.

2013 yihinda %7,9 olarak gerceklesen cari denge/GSYH oranin 2014 yilinda %5,7 duzeyine
gerileyecegi tahmin edilmektedir. 2015 yilinda ise cari agigin GSYHnin %5,4’e seviyesine
gerilemesi beklenmektedir.

2014 yihinda tuketici enflasyonu onceki yila kiyasla 0,8 puan yukselerek %8,2 olarak
gerceklesmisti. TCMB Enflasyon Raporu'na goére, 2015 yili sonunda enflasyonun %5,5
gerceklesecedi tahmin edilmektedir. TCMB, bu vyil i¢in gerileyen petrol fiyatlari, 2015'te birikimli
kur etkisinin azalmasi, gida fiyatlarinin etkisiyle enflasyonda kayda deger gerileme dngorddi.

2014 yilinda Borsa istanbul %26,4 yiikselis gosterdi.

2013 yilinda %13,3 deger kaybeden BIST-100 endeksi 2014 yilini %26,4 getiri ile 85.721,13
puandan tamamladi. Yillik bazda madencilik endeksi %35,2 dislisle en ¢ok deder kaybeden
endeks olurken, %72,5 yukselis ile bilisim endeksi en ¢ok artis gdsteren endeks oldu. Ayrica
bankacilik endeksi 2014 yili genelinde %30,4 primlenirken, sanayi endeksi %26,3 ylkselig
kaydetti.

Gelismekte olan Ulkeler (21 Ulke) arasinda 6zellikle yilin son 6 hafta elde ettigi hizli ylkseligle
beraber Cin borsasi 2014 yilinda yerel para bazinda %52,8 ile (dolar bazinda %49,1) ylkselerek
2009 yilindan bu yana en iyi performansini kaydetti. Borsa istanbul ise 2014 yilinda dolar
bazinda %16,31 getiri ile gelismekte olan Ulkeler arasinda 6. sirada yer aldi. 2014 yilinda dolar
bazinda %45,2 disus ile Rusya en ¢ok deger kaybeden borsa olarak gortnirken, bunu %25,7
kayipla Macaristan izledi.

MSCI dinya endeksi (sadece gelismis Ulke borsalarini kapsayan) 2014 yilini %2,9 yukseligle
tamamladi. ABD’de ise Aralik ayinda tarihinde ilk kez 18,000 puanin Uzerine ¢ikan Dow Jones
2014 yilinda %7,5 yukselis kaydetti. Ayrica yil genelinde rekor seviyeleri géren S&P 500 endeksi
yillk bazda %11,4 deder kazanirken, Nasdaq endeksi %13,4 yukselis kaydetti. Japonya’da ise
Nikkei endeksi 2014 yilini yerel para bazinda yillik %5,78 saticili, dolar bazinda %7,12 alicili
tamamladi. 2015 yilinda petrol fiyatlari, Avrupa Bolgesi'nde deflasyon endiseleri ve FED’den faiz
artinmina yoénelik gelismeler yakindan izlenecektir. FED’'in 2015 yilinin Gglncl ceyreginden
itibaren sifira yakin seviyelerde bulunan faizleri arttirmaya baglamasi bekleniyor. Ayrica 2015
yilinda Japonya ekonomisinin resesyondan gikmasi beklenirken, Cin ekonomisinin yavaslamaya
devam edecegi tahmin ediliyor.

2013 sonunda %62,44 olan yabanci takas orani 2014 sonunda %63,8 dizeyine ylkselmistir.
Yabanci yatirimcilarin 2014 yilinda BIST’te yaklasik 2,22 milyar dolar net alim gergeklestirdikleri
goriimustar. Yabanci yatirmcilar 2013 yiinda BISTte yaklasik 429,8 dolarlik net satis
yapmislardi. Ote yandan Tirkiye'de 2014 yilinda toplam biyukligi 308,8 milyon dolar olan 9
sirketin halka arzi gergeklesti.



B) SIRKETIN ORGANIiZASYONU, YONETIM KURULU UYELERI

YONETICILERI

1- Sirketin Organizasyonu

ve UST DUzZEY

VAKIF YATIRIMMENKUL DEGERLERA.S.

ORGANIZASYON SEMASI

YONETIMKURULU ‘— KREDI KOMITES
‘ GENEL MUDUR ‘
S CENELMD]
Y ARDIMCISI Y ARDIMCISI
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|

giLgii ST I |

) | 1

|| MUHASEBEVEMALIISLER

MUDURLUGU

INSAN KAYNAKLARI J
MUDORLOGU

2- Yonetim Kurulu Uyeleri )
Sirketin Yonetim Organi, Yonetim Kuruludur. Yonetim Kurulu Uyeleri, asagdida belirtilen Genel
Kurul kararlari ile segilmislerdir.

GOREVE o o
ADI SOYADI UNVANI BASLAMA ILGILI HAKKINDA KISA BILGI
TARIHI
_ o istanbul ITIA, isletme Balimi mezunu olup,
Halim KANATCI |Ydénetim Kurulu Baskani 09.12.2013 halen VakifBank Yoénetim Kurulu UyeSIdlr
istanbul ITIA, Sosyal Bilimler Fakiiltesi, Kamu
Seref AKSAC Yonetim Kur. Bas. Vekili | 09.05.2014 | Yonetimi  BOlumG  mezunu  olup, halen
VakifBank Yoénetim Kurulu Uyesidir.
) Uludag Universitesi, Muhendislik Fakiiltesi,
Hasan ECESQY | Yonetim Kurulu Uyesi 09.12.2013 | Elektronik Muhendisligi Bolumu mezunu olup,
halen VakifBank Genel Mudur Yardimcisidir.
Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi,
o S Uluslararasi iligkiler Bdlimi mezunu olup,
Mehmet MURAT | YOnetim Kurulu Uyesi 13.09.2012 halen Hazine Mistesarligi Deviet Destekleri
Genel Mudur Yardimcisidir.
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TARAKCIOGLU

Yonetim Kurulu Uyesi 13.09.2012

Ankara Universitesi, Dil, Tarih ve Cografya
Fakltesi, italyan Dili ve Edebiyati Bolimii
mezunu olup, halen Bagbakanlhk Muasaviri ve
Ozel Kalem Mudurudir.

3- Ust Diizey Yoneticiler

Muhtesem KARBAS

Ziya ANILDI

Nazmi Nazim ADILOGLU
Mehmet INAM

ismail TAVLI

Taner ERSAN

Taner ERSAN

Yunus Ugurhan OZZEYBEK
Sevket Serdar DAGLIER
Ozgur OZDEN

Yiiksel ONDER

Mahir ATALAYIN

Bedir YILDIZ

Mdirsel YILDIZ

Mehmet Serkan ESENPAK

Genel Mudur
Genel Mudur Yardimcisi
Teftis Kurulu Baskani
Takas Operasyon Saklama Muduri
Borsa Islemleri Mudiirii
Fon Yonetim Muduru
Yatirim Fonu islemleri Miidiirii
Yurtigi islemler Midiiri
Kurumsal Finansman Muduru
Birlesme ve Satinalmalar Mudur(
Bilgi islem Miidirii
Muhasebe ve Mali isler Miidirii
insan Kaynaklari Miidiirii
Ankara Sube Muduru
Tirev Araclari islemleri Birim Yéneticisi

4- Yonetim Kurulu Uyeleri ile Ust Diizey Yoneticilere Saglanan Mali Haklar

Sirket Yonetim Kurulu Uyeleri ve Ust dizey yoéneticilere 01.01.2014 - 31.12.2014 d6nemi
icerisinde saglanan mali menfaatler, konaklama ve temsil giderleri toplam tutarlari asagidadir.

Yo6netim Kurulu Ucret ve giderleri

213.123,56 TL.

Diger Ust Diizey Yéneticilere yapilan 6demeler 2.204.358,88 TL.
TOPLAM: 2.417.482,44 TL.
Temsil Giderleri 36.889,32 TL.
Musteri Agirlama 3.364,35 TL.
TOPLAM: 40.253,67 TL.

5- Rekabet Yasa@i Hakkinda

Sirket Ana Sézlesmesi'nin 25. Maddesi geregi, Yonetim Organi Uyeleri, Sirketle kendisi veya
baskasi adina yapti§i islemler ile rekabet yasagi kapsamindaki islemlerden muaf tutulmak icin
ortaklik genel kurulundan izin alamazlar.

6- Personel Yapisi ve Ozliik Haklari
Sirkette toplam 75 adet personel bulunmakta olup, bunun 11 adedi Vakifbank tarafindan

gorevlendirilmigtir.




PERSONEL YERLESIM BIRIMLERI TOPLAM PERSONEL
Genel Mudurluk 50

BiST (Broker) 2
Acenteler 21

Sube 2
Toplam 75
PERSONEL EGITiM DURUMU PERSONEL SAYISI
Master 10

Lisans 52

On Lisans 5

Lise 6
ilkdgretim 2

Toplam Personelin %89'u Yiksek lisans, Lisans ve On Lisans egitimi almistir.

PERSONEL SPK LISANS DURUMU PERSONEL SAYISI
SPK Dulizey 3 Lisansi & Tlrev Araglar Lisansi 23
SPK Duizey 3 Lisansi 12
SPK Duizey 2 Lisansi & Turev Araglar Lisansi 2
SPK Dizey 2 Lisansi 23
SPK Dlizey 1 Lisansi 4
Lisansi Olmayan Personel 11

Sirket personelinin %85’i SPK Lisansina sahiptir. Lisans sahibi olmayan personel ise lisans
gerektiren gorevlerde cgalismayan personeldir. Sirkette galisan SSK'li personel herhangi bir
sendikaya Uye degildir. Saglik sigortasi, U¢ ayda bir 6denen bir maas tutarinda ikramiye,
personele saglanan ulagim servis hizmeti ile 6gle yemegi, Sirket tarafindan karsilanan sosyal
haklardir.

Sirketin Rapor Tarihi itibariyle Kidem Tazminati karsihigi;; TFRS’ye gore 1.559.716 TL,
VUK’a gore ise 2.230.908 TL'dir.

Sirketin Ucretlendirme Esaslari

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 2011/17 Sayili Haftallk Bulteni'nde ve 19.01.2012 tarih ve
B.02.1.SPK.0.16-205-99/57-685 Sayili yazisi ile “Araci Kurumlarin Ucretlendirme Esaslarina
iliskin Ilkeler” cercevesinde; Sirkette ¢alisan personelin licretleri ve diger sosyal haklari, giiniin
ekonomik sartlari paralelinde belirlenmekte ve insan Kaynaklar politikalari ile insan Kaynaklari
Yonetmeligi'nde belirtilen esaslara uygun olarak yurutilmektedir.



C) ISLETME FAALIYETLERI ve FAALIYETLERE iLISKIN ONEMLI GELISMELER

1- Hisse Senetleri

31 Aralik 2014 tarihi itibariyla Sirketin toplam 3.965 aktif misterisi mevcut olup hisse senedi alim
satim islemleri Sirket merkez adresi disinda Ankara Subesinde ve Beyoglu, Kadikdy, izmir,
Bursa, Kizilay, Samsun, Konya, Antalya ve Adana acentelerinde yapiimaktadir.

2014 yilina 67.367 puandan baslayan BIST 100 endeksi 2014 yilin1 yaklasik % 27,24 oraninda
yukseligsle 85.721 puandan kapatmistir. Sirket 2014 yilinda BIST hisse senetleri piyasasinda
yaklasik olarak 10,341 milyon TL islem hacmi gergeklestirmis olup 5.937.884 TL komisyon geliri
elde etmisgtir.

BIST 100 endeksinin 2014 vyilindaki seyri ve islem hacmi rakamlari asagidaki tablolarda
gosterilmistir:

BIST HISSE SENETLERI PiYASASI iSLEM HACMi
(Ayhlik, Milyon TL)
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VAKIF YATIRIM HISSE SENEDI iSLEM HACMI
(Oniki ayhk, Milyon TL)
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VAKIF YATIRIM HISSE SENEDI KOMISYON GELIRi
(Oniki ayhk, TL)
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2- Takas Operasyon

Takas Operasyon Muidirliigiic BIST'de islem goren sirketlerin; bedelli, bedelsiz sermaye
artinmlarini, temetti 6demelerini, sermaye azaltim islemlerini, senet birlesme ve devir iglemlerini,
virman iglemlerini, VIOP ile Takasbank arasindaki operasyonel islemleri ve saklama iglemlerini
yerine getirmektedir.

BIST’da yapilan islemlerden dogan kiymet ve nakit borglarinin kapatiimasi, nakit alacagin tahsili,
Takasbank nezdinde bulunan VKY serbest hesabini kullanarak nakit EFT’lerin gdénderilmesi,
gelen EFT’lerin ilgili hesaplara yansitiimasi, Takasbank, MKK vb. komisyonlarin ddenmesi,
serbest hesabin mutabakati ve bloke iglemleri de Takas Operasyon Mudurligu tarafindan
yapilmaktadir.

Takas Operasyon Muaduarligi ortak sorumluluk taahhlitnamesi imzaladigi MKK Gyesi ; Glnes
Sigorta, Vakif Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi, Vakif Leasing, Vakif B tipi Menkul Kiymetler Yatirim
Ortakhgr A.S. RHEA Girisim Sermayesi A.S ‘nin MKK nezdindeki tim islemlerini, Vera Varlik
Yénetimi A.S. ile GCS Metal Cati izolasyon Taahhiit Ticaret ve Sanayi A.S.’nin borglanma
araglarina iligkin MKK iglemlerini yerine getirmektedir. .

Takas Operasyon Muadurligt: 31 Aralik 2014 tarihi itibariyle 12 aylik dénemde ihracgi

islemlerinden ve Takas-MKK komisyonlarindan (hak kullanimlari, saklama, virman vb)
212.400,87.-TL. gelir saglamistir.

3- Kurumsal Finansman



- Pay Halka Arzlari _
01.01.2014 — 31.12.2014 dbénemi igerisinde Borsa lIstanbul A.S. disinda 4 adet halka arz
yapilmigtir. Sirket 4 adet halka arza da konsorsiyum Gyesi olarak igtirak etmigtir.

Vakif Gayrimenkul Yatinm Ortakhig1 A.S. ve Vakif Menkul Kiymet Yatirnm Ortakligi A.S.’nin bedelli
sermaye artirrmina aracilik edilmistir.

- Borglanma Araci ihraglan
2014 yihnda Net Holding A.S.’nin 200.000.000.-TL. nominal tutarl tahvil ve Vera Varlik Yonetim
A.$.’nin 12.500.000.- TL nominal tutarli bono ihracina aracilik edilmistir.

01.01.2014 — 31.12.2014 Donemi igerisinde 5,85 milyar TL. nominal degerli T. Vakiflar Bankasi
T.A.O. bonolar Sirketimiz araciligi ile halka arz edilmistir.

2014 yilinda toplam 2.024.688 - TL. kurumsal finansman geliri saglanmistir.
4- Fon Yonetimi ve Sabit Getirili Menkul Kiymetler

2014 yihnda T.C. Merkez Bankasi % 4,50 olan politika faizi oranini Ocak ayinda yaptigi 5,50
puanlik artisla % 10 seviyesine yukseldikten sonra Mayis, Haziran ve Temmuz aylarindaki
toplantilarinda yaptigi1 degisikliklerle % 8,25 seviyesine indirdi. Yurt disi ve yurt ici gelismelere
paralel olarak kamu borglanma senetleri faiz oranlari dalgalanarak % 11 seviyelerinin Uzerine
yukseldikten sonra yil sonunda % 8 seviyelerine geriledi. Sirket, tarafindan yénetilmekte olan, T.
Vakiflar Bankasi T.A.O." nun kurucusu oldugu 9 adet B tipi, 2 adet A tipi olmak lzere toplam 11
adet yatirim fonunun portféy degeri 31.12.2014 tarihi itibari ile yaklasik 1,92 milyar TL'dir.

Sirket, Vakif Emeklilik A.$.’nin kurucusu oldugu yaklasik 2,55 milyar TL portféy degerli on alti
adet emeklilik fonunun tim aracilik hizmetleri yaninda; Vakif B Tipi Menkul Kiymetler Yatirim
Ortakhigr A.$., Vakif Portfdy Yoénetimi A.S. ve Vakif Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.$.nin
islemlerine de aracilik yapmaktadir.

Tahvil ve Bono Piyasasi islem Hacimleri

(TL)

31.12.2013

31.12.2014

Kesin Alim-Satim Pazari

5.5614.393.715

4.766.056.798

Repo-Ters Repo Pazari

160.579.124.000

190.552.617.000

Sabit Getirili Menkul Kiymetler iglem Hacimleri

(TL) 31.12.2013 31.12.2014
Hazine Bonosu Alis Satis islem Hacmi

Hazine Bonosu Repo A/S islem Hacmi
Devlet Tahvili A/S Islem Hacmi 771.922.793 44.314.300
Devlet Tahvili Repo A/S Islem Hacmi 961.217.040 3.522.116.564
Yatirim Fonlari A/S Islem Hacmi 927.515.938 897.377.685

Borsa Para Piyasasi A/S islem Hacmi

9.102.761.081

2.038.753.732

TOPLAM

11.763.416.852

6.502.562.281

Gelirlerimiz (TL)

31.12.2013

31.12.2014

Fon Yonetimi Geliri

1.075.248

1.318.442

HB & DT Komisyonu
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Mubhtelif Hizmetler Komisyonu 735.168 923.093
Borglanma Araclari A/S Kari 2.725 388
HB & DT Reverse Repo A/S Kari 32.325 146.211
Yatirim Fonlari A/S Kari 63.910 110.099
Bor¢lanma Araglari Faiz Geliri 330.487 477.698
Borsa Para Piyasasi Faiz Geliri 9.242 22.847
Mevduat Faiz Reeskontu 1.205.550 2.240.820
Mevduat Faiz Geliri 14.439.179 14.022.525
Bor¢lanma Araclari Reeskont Geliri 29.096 23.541
TOPLAM 17.922.930 19.285.664

5- Tiirev Piyasalar (Borsa istanbul A.S. Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi)

4 Subat 2005 tarihinde faaliyete gecen ve siratle biiyiiyiip gelisen Vadeli islem ve Opsiyon
Borsasi (VOB), 5 Agustos 2013 tarihinde Borsa istanbul A.S. (BIST) biinyesinde faaliyet gésteren
Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi (VIOP) ile birlesmis ve her iki organize piyasada islem géren
vadeli igslem ve opsiyon sdzlesmeleri Borsa istanbul A.S. ¢atisi altinda bir araya gelmistir.

Sirketimiz, tlrev araclar Glkemizde organize piyasalarda islem gérmeye basladigindan beri tirev
enstrimanlarin alim satiminda mdusterilerine aracilik hizmeti vermekte ve % 0,3 oraninda
istirakimizin de bulundugu Borsa Istanbul’'un biinyesinde bulunan Vadeli islem ve Opsiyon
Piyasasi’nda musterilerinin gerek etkin risk yonetimi, gerekse korunma amagli igslemlerine uzman
kadrosuyla yon vermektedir.

Sirketimiz Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasrnda, dis ticaret ve reel sektdrde faaliyet gdsteren
musterileri igin kur kaynakl riskleri, bireysel ve kurumsal yatirimcilar i¢in hisse senedi ve sabit

getirili portfdy risklerini minimize eden stratejiler gelistirirken, ayni zamanda arbitraj ve yatirim
amagli islemlere de y6n vermektedir.

Sirketimizin 2014 yilinda, VIOP islem hacmi 396,632,640.81.-TL olarak gergeklesmistir.

Sirketimizin VIOP’ da gerceklestirdigi son oniki aylik islem hacmi asagidaki grafikte gdsterilmistir:

VAKIF YATIRIM VIOP iSLEM HACMI
(Aylik, Milyon TL)
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Gelismis (lkelerdeki benzerlerinin spot piyasalarin kat kat Ustiinde islem hacmi bulunan VIiOP,
mevcut spot piyasada bulunmayan islem tirlerini ve yatirrm araclarini da alternatif olarak
yatirmcilara sunmaktadir. Mevcut Ozelligiyle ve eklenecek yeni Urlnlerle, gelismesini hizla
stirdiiren VIOP’ un gelisiminde Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. de etkin bir oyuncu olarak yer
almaya devam edecektir.
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Sirketimizin 2014 yilinda elde ettigi VIOP komisyon geliri 116,238.77.- TL olup son bes yildan bu
yana VOB ve VIOP iglemlerinden elde ettigimiz komisyon gelirleri yillar itibariyle asagidaki
tabloda gosterilmistir:

VAKIF YATIRIM VIOP KOMISYON GELIRI
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6- istirakler
Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin istirakleri asadida belirtilmistir:

Istirakin Unvani Odenmis Sermaye Sirket Payi Hisse Miktari
Vakif Emeklilik A.S. 26.500.000 TL % 8,00 2.120.000,00
Borsa istanbul A.S. 423.234.000 TL % 0,34 1.429.412,94
istanbul Altin Rafinerisi A.S. 45.000.000 TL % 0,12 54.000,00

VAKIF EMEKLILIK A.S.
26.500.000 TL sermayeli Vakif Emeklilik A.S. guclu bir sermaye ve ortaklik yapisina sahip olup
31.12.2014 tarihi itibariyle sektorde beginci buyuk Bireysel Emeklilik sirketi konumundadir.

31.12.2014 tarihi itibariyla Vakif Emeklilik A.S. Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi/Unvani Pay Tutan (TL) Payi (%)
Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. 14.283.500 %53,90
Glnes Sigorta A.S. 9.805.000 %37,00
Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. 2.120.000 %38,00
Vakifbank Personeli Ozel Sosyal Giiv. Hiz. Vakfi 265.000 %1,00
Glnes Turizm Oto End. 26.500 %0,10
TOPLAM 26.500.000 %100,00

BORSA iSTANBUL A.S.

6362 saylli Sermaye Piyasasi Kanunu'nun, Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi A.S. (VOBAS)
ortaklarina VOBAS’ da sahip olduklari paylar karsiliginda, Borsa istanbul A.S. paylari verilmesine
yonelik 138. Maddesinin 6.Fikrasinin (b) bendi uyarinca, Vakif Yatinm’in sahip oldugu, Vadeli
islem ve Opsiyon Borsasi A.S. sermayesinin %6’sini temsil eden 540.000,00 TL nominal tutarli A
grubu 54.000.000 adet nama yazili paya denk gelen %0,3 oraninda (C) grubu 1.269.702-TL
nominal tutarli 126.970.200 adet Borsa Istanbul A.S. pay! verilmistir. Bu paylar Borsa Istanbul
A.S. Yonetim Kurulu’nun 02/05/2013 tarihli ve 2013/05 sayili toplantisinda Sirkete devrolmustur.
VOBAS’ In devirden énceki ve Borsa istanbul A.S.’ ne devredildikten sonra ortaklik yapisini
gosteren tablolar asagidadir.

31.03.2014 tarihi itibariyla Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi A.S. Ortaklik Yapisi
12




Ortagin Adi/Unvani Pay Tutan (TL) Payi (%)

Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. 540.000 %06,00
Tlrkiye Tic. San. Den. Tic. Odalar1 TBB 2.250.000 %25,00
izmir Ticaret Borsasi 1.530.000 %17,00
is Yatim Menkul Degerler A.S. 540.000 %6,00
Yap! Kredi Bankasi A.S. 540.000 %6,00
Akbank T.A.S. 540.000 %6,00
T. Garanti Bankasi A.S. 540.000 %86,00
IMKB 1.620.000 %18,00
Takasbank A.S. 270.000 %3,00
TSPAKB 540.000 %6,00
T. Sinai Kalkinma Bankasi A.S. 90.000 %1,00
TOPLAM 9.000.000 %100,00

31.12.2014 tarihi itibariyla Borsa Istanbul A.S. Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi/Unvani Pay Tutar (TL) Payi (%)
Hazine (A Grubu) 42.323,40 %0,01

Hazine (B Grubu) 207.342.336,60 %48,99

Borsa Istanbul A.S. (C Grubu)-186 Ortak 22.067.167,10 %5,21

Borsa Istanbul A.S. (D Grubu) 176.065.344,00 %41,60
\Vakif Yatirnm Menkul Degerler A.$. (C Grubu) 1.429.412,94 %0,34
Tarkiye Tic. San. Den. Tic. Odalari TBB (C Grubu) 5.290.425,00 %1,25
izmir Ticaret Borsas! (C Grubu) 3.597.489,01 %0,86
is Yatirrm Menkul Degerler A.S. (C Grubu) 1.429.412,94 %0,34
Yapi Kredi Bankasi A.S. (C Grubu) 1.284.639,67 %0,30
Akbank T.A.S. (C Grubu) 1.284.639,67 %0,30
T.Garanti Bankasi A.S. (C Grubu) 1.284.639,67 %0,30
Takasbank A.S. (C Grubu) 634.851,00 %0,15
TSPAKB (C Grubu) 1.269.702,00 %0,30

T.Sinai Kalkinma Bankasi A.S.  (C Grubu) 211.617,00 %0,05
TOPLAM 423.234.000,00 %100,00

ISTANBUL ALTIN RAFINERISI A.S.

istanbul Altin Rafinerisi A.S.'nin édenmis sermayesinin %0,12'sine tekabil eden hisseleri
12.02.2004 tarihinde T. Vakiflar Bankasi T.A.O.’dan satin alinmak suretiyle devralinarak Sirketin
istirak portfoytine katilmigtir. Altin Rafinerisi A.$.’nin 03.04.2014 tarihinde yapilan genel kurul
sonrasi 45.000.000.-TL olan sirket sermayesi 15.000.000.-TL daha artirilarak 60.000.000.-TL'ye
cikartilmistir. Ortaklik yapisinin son hali asagidaki gibidir.

31.12.2014 tarihi itibariyla istanbul Altin Rafinerisi A.S. Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi/Unvani Pay Tutar (TL) [Payi (%)
\Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. 72.000,00 %0,12
Gramaltin Paz.San.ve Tic.A.$. 27.000.000,00 %45,00
ilknur HALAC 5.604.000,00 %9,34
Can HALAC 5.604.000,00 %9,34
ilker HALAC 5.604.000,00 %9,34
Bora HALAC 5.604.000,00 %9,34
Ozcan HALAC 5.280.000,00 %8,80
Fazli HALAC 5.202.000,00 %38,67
Diger 30.000,00 %0,05
Toplam 60.000.000,00 %100,00

C) FINANSAL DURUM ve PERFORMANS

1- Finansal Duruma ve Faaliyet Sonuglarina iliskin Yénetim Kurulunun Degerlendirmesi
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Planlanan faaliyetlerin gerceklesme derecesi, belirlenen stratejik hedefler karsisinda Sirketin
durumu degerlendirilmigtir. Pazar payi, karliik ve muasteri memnuniyetini artirmak amaci ile
hizmet gesitliligi ve pazarlama faaliyetleri devam edecektir.

2- Gegmis Dénem Karsilagtirmali isletme Faaliyet Sonuglari

a.Finansal Buyuklukler (TL) :

31 Aralik 2014 31 Aralik 2013
Toplam Varliklar 362.296.465 280.039.130
Ozkaynaklar 87.776.602 80.468.286
Vergi Oncesi Net Dénem Kari 4.192.923 6.378.653
Net Dénem Kari 3.829.775 5.979.398
b.Likidite Oranlari :
Cari Oran %115,72 %122,24
Nakit Orani %105,26 %113,64
c.Mali Yapi Oranlari :
(KV Borglar+UV Borglar)/Varliklar %75,77 %71,27
Ozkaynaklar/Varliklar %24,23 %?28,73
d.Karllik Oranlari :
Vergi Oncesi Kar/Varliklar % 1,16 % 2,28
Vergi Oncesi Kar/Sermaye %11,98 %18,22
Vergi Oncesi Kar/Ozkaynak % 4,78 % 7,93

31 Aralik 2013 tarihine goére; Toplam Varliklar %29,37 oraninda artmig, Ozkaynak rakami ise
%9,08 oraninda artmistir.

Vergi 6ncesi net kar rakami 31 Aralik 2013 tarihinde 6.378.653 TL iken %34,27 oraninda
azalarak 4.192.923 TL olarak gerceklesmistir.

3-Karpayi Dagitim Politikasi

Sirketin ana soézlesmesinde karin nasil dagitilacagi belirtimektedir. Kar dagitimi, Yodnetim
Kurulunun sirketin durumunu, finansal yapisini dikkate alarak kar dagitimi teklifini Genel Kurulun
kabul etmesi ile yasal suresi icinde gerceklestiriimektedir. Son yillara iliskin 6102 sayili Turk
Ticaret Kanunu'na gore yilsonu karindan vergi dustukten sonra kalan tutardan yedek akgeler
(I. ve Il. Tertip Yedek Akge) distikten sonra ortaklara dagitilacak I. ve Il. Temettl toplamlari
Yoénetim Kurulu tavsiyesi ile Genel Kurul tarafindan belirlenerek ortaklara dagitilir. 2013 yili
karindan ortaklara 5.226.693 TL. temetti 6demesi 30 Mayis 2014 tarihinde yapiimisgtir.

D) RISKLER ve RISKLERE ILISKIN YONETIM KURULUNUN DEGERLENDIRMESI

1- Riskler
Sirket finansal araclarin kullanimindan kaynaklanan asagidaki risklere maruz kalmaktadir:

Kredi Riski

Kredi riski, karsi tarafin Uzerinde mutabik kalinan sdzlesme sartlarina uygun olarak
yukumlaliklerini kismen ya da tamamen yerine getirememe olasiligi olarak tanimlanir. Bu risk,
kredi degerlendirmeleri ve tek bir karsi taraftan toplam riskin sinirlandiriimasi ile kontrol edilir.

Likidite Riski
Likidite riski, Sirket’in finansal borglarindan kaynaklanan yukimlulGklerini yerine getirmekte
guclik yasamasi riskidir. Sirket’in likidite yonetimi yaklasimi, her dénem vyeterli likiditeye sahip
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olup vadeleri geldiginde yidkumliliklerini hem olagan hem de zor kosullarda herhangi bir kabul
edilemez bir zarara ve Sirket’in piyasadaki ismine zarar vermeden karsilamaktir.

Piyasa Riski

Piyasa riski, faiz orani, hisse senedi fiyatlari, déviz kurlari ve kredi geniglikleri gibi piyasa
fiyatlarinda olabilecek degisikliklerin Sirket’in gelirini veya elinde bulundurdugu finansal araglarin
degerini etkileme riskidir. Sirket bu riski, faiz oranina duyarli olan varlik ve yukumlalUklerini
dengelemek suretiyle yonetmektedir.

Doéviz Kuru Riski

Yabanci para cinsinden varliklar, yikimlillkler ve bilango disi kalemlere sahip olma durumunda
ortaya c¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkiler kur riskini olugsturmaktadir.

Sirket'in  dénem itibariyla yabanci para cinsinden yapilan iglemleri ve ddviz kuru riski
bulunmamaktadir.

Hisse Senedi Fiyat Riski
Hisse senedi fiyat riski, hisse senedi endeks seviyelerinin ve ilgili hisse senedinin degerinin
degismesi sonucunda hisse senetlerinin piyasa degerlerinin diismesi riskidir.

Sirket’in 30 Haziran 2013 itibariyla portféyinde énemli tutarda hisse senedi bulunmamaktadir.

Faiz Orani Riski
Sirket faiz oranlarindaki degisikliklerin faize duyarl varlik ve ylkumllliklerine olan etkisinden
dolayi faiz orani riskine maruz kalmaktadir.

Operasyonel Risk

Kredi, piyasa ve likidite gibi digsal riskler haricinde, Sirket'in slregleri, ¢alisanlari, teknoloji ve
altyapi gibi cesitli sebeplerden olusabilecek dogrudan ve dolayh riskleri ifade eden ve yasal
dizenleyicilerin zorunluluklarindan olusan risklere operasyonel risk denir.

Sirket, finansal zararlardan uzak durmak amaciyla operasyon riskini yonetmektedir. Bu baglamda
Sirket asagidaki konularda Sirket ici stire¢ ve kontroller belirlemistir;

e islemlerin bagimsiz yetkilendirilmesini iceren, uygun gérev dagilimlari,

e islemlerin mutabakati ve kontrolii,

e Yasal ve diger dizenleyicilerin zorunluluklarina uygunluk,

e islem ve kontrollerin dokiimantasyonu,

e Egitim ve mesleki gelisim

o Etik ve is standartlar

o Etkili olabilecek alanlarda sigortalarin da dahil olabilecegi riski azaltici dnlemler.

2- i¢ Kontrol ve ig Denetim Faaliyetleri

ic kontrol birimi, merkez disi orgitler dahil tim is ve islemlerinin ydnetim stratejisi ve
politikalarina uygun olarak duzenli, verimli ve etkin bir sekilde mevcut mevzuat ve kurallar
cercevesinde yurutilmesi, hesap ve kayit dizeninin buatunliGgunidn ve guvenilirliginin, veri
sistemindeki bilgilerin zamaninda ve dogru bir sekilde elde edilebilirliginin saglanmasi, hata, hile
ve usulsuzliklerin Onlenmesi ve tespiti amaciyla sirkette uygulanan organizasyon plani ile
bunlara iligkin tum esas ve usulleri gozetir ve kontrol eder.

Teftis birimi, glnlik faaliyetlerinden bagimsiz, yénetimin ihtiyaglari ve sirketin yapisina gore
mevzuat ve sirket politikalarina uygunluk denetimleri kapsaminda, i¢ kontrol sisteminin igleyisi
basta olmak Uzere sirketin tim faaliyetlerini ve birimlerini kapsayan ve bu alanlara iligkin
degerlendirme yapilmasini saglayan, degerlendirmelerde kullanilan kanit ve bulgulari raporlar,
izler ve inceler.
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ic kontrol ve i¢ denetime iliskin olarak Teftis ve i¢ Kontrolden sorumlu Yénetim Kurulu Uyelerine
sunulan raporlar degerlendiriimekte, acil 6nlem alinmasi gereken bir husus tespit edilirse gerekli
onlemler alinmakta, denetimlere titizlikle devam edilmesi yonunde gorus bildiriimektedir.

3- Ozel ve Kamu Denetimine iligkin Bilgiler
Sirket dénem igerisinde herhangi bir kamu/6zel denetimine tabi olmamistir.
4- Sirket Aleyhine Agilan Davalar ve Olasi Sonuglari

Musteri hesaplarindan 22 Nisan 2004 tarihinde ve 28 Nisan 2004 tarihinde alisi yapilan hisse
senetlerinin alim satim isleminin ve bu senetlerin takasinin iptaline dair istanbul 6.Asliye Ticaret
Mahkemesinin 2004/680 E sayili numarasina kaydedilmis olan dava konusu hisse senetleriyle
ilgili olarak; - 28 Nisan 2004 tarihinde aligi yapilan hisse senedinin tutari olan 1.481.711 TL, 30
Nisan 2004 tarihi itibariyla Takasbank’ ta agilan bloke hesaba alinmis ve Takasbank tarafindan
yapilan repo islemleri ile s6z konusu meblagin 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla 1.894.744 TL
nemasi birikmigtir.

5- Ge¢mis donemlerde belirlenen hedeflere ulasilip ulagilamadigi, genel kurul kararlarinin
yerine getirilip getiriimedigi, hedeflere ulagilamamigsa veya kararlar yerine getiriimemisse
gerekgelerine iligkin bilgiler ve degerlendirmeler

31 Aralik 2014 hedefine ulasiimig, genel kurul kararlar yerine getirilmigtir.

6- Sirketin sermayesinin karsiliksiz kalip kalmadigina veya borca batik olup olmadigina
iligkin tespit ve yonetim organi degerlendirmeleri

31 Aralik 2014 tarihi itibari ile Sirketimizin sermayesinde herhangi bir eksilme olmamistir. Borca
bataklik durumu yoktur.

7- Mevzuat Hukumlerine Aykiri Uygulamalar Nedeniyle Sirket Ve Yonetim Organi Uyeleri
Hakkinda Uygulanan Idari Ve Adli Yaptinmlara lligkin Agiklamalar
Yoktur.

E) SIRKETIN ARASTIRMA ve GELiSTIRME CALISMALARI
Yoktur.

F) DIGER HUSUSLAR

1- Yil iginde Yapilan Olaganiistii Genel Kurul Toplantilarina iligkin Bilgiler
Yoktur.

2- Dénem igerisinde Yapilmis Olan Yatinmlar
Yoktur.

3- Dénem igerisinde Yapilan Yardim ve Bagislar
Yoktur.

4- Hakim Sirket ve Bagh Sirketlerle Yapilan islemlere Ait Baghlik Raporu

“Sirketimiz Hakim Sirket ve ona bagl sirketlerle 2014 faaliyet yilinda yapilan tim islemlerde
tarafimizca bilinen verilere goére hakim sirketin yonlendirmesiyle hakim sirketin ya da ona bagl bir
sirketin yararina yaptigi hukuki islemler ve ilgili faaliyet yilinda hakim sirketin ya da ona baglh bir
sirketin yararina alinan veya alinmasindan kaginilan tim o6nlemler de@erlendirilmistir. 2014
faaliyet yilina iligkin olarak bilinen verilere gore olusan bir igslemden dolay1 Sirketimizin herhangi
bir zarara ugramadidini beyan ederiz.”

16



Tum ortaklarimizin bilgisine sunariz.

Saygilarimizla,
VAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Yonetim Kurulu Bagkanhgi
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