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A) GENEL BİLGİLER 
 

Raporun Ait Olduğu Dönem 01.01.2013 – 30.09.2013 

Ticaret Unvanı VAKIF YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş. 

Kuruluş Tarihi 28.11.1996 

Ticaret Sicil Numarası 357228-304810/İSTANBUL 

Merkez Adresi Akat Mah. Ebulula Mardin Cad. Park Maya Sit. F2/A Blok 
No:18 BEŞİKTAŞ/İSTANBUL 

Telefon No 0 212 352 35 77 

Faks No 0 212 352 36 20 

Vergi Dairesi BOĞAZİÇİ KURUMLAR 

İnternet Adresi www.vakifyatirim.com.tr 

E-posta Adresi vakyat@vakifyatirim.com.tr 
 

VAKIF YATIRIM ANKARA ŞUBE 
 

Adres: Tunalı Hilmi Cad.No:75 Çankaya/ANKARA 
Tel No: 312 468 11 71 

Faks No: 312 468 11 74 
 

                                                              VAKIF YATIRIM ACENTELER 
 

T.Vakıflar BANKASI T.A.O.nun tüm şubeleri ile Yatırım Merkezleri, Vakıf Yatırım’ın acentesidir. 
 

1- Tanıtıcı Bilgiler 
Sermaye piyasası faaliyetlerinde bulunmak; sermaye piyasası araçlarının ihracı, halka arzı ile alım-satımı, 
menkul kıymetlerin geri alma (repo) veya satma (ters repo) taahhüdü ile alım satımı, menkul kıymetler 
borsasında üye olarak borsa işlemlerinde bulunmak; yatırım danışmanlığı, portföy yöneticiliği yapmak ve 
türev araçlarının alım-satımına aracılık etmek amacıyla 1996 Kasım ayında kurulmuştur. Vakıf Yatırım 
Menkul Değerler A.Ş.’nin ödenmiş sermayesi 35.000.000 TL’dir. Türk bankacılık sektörünün önde gelen 
kuruluşlarından biri olan T. Vakıflar Bankası T.A.O.’nun iştiraki Vakıf Yatırım Menkul Değerler A.Ş. güçlü 
sermaye ve ortaklık yapısı, konusunda deneyimli ve lisans yetki belgesi sahibi personeli, yüksek teknolojik 
altyapısı ile sektörün önemli aracı kurumları arasında yer almaktadır.  
 

Vakıf Yatırım, Genel Müdürlük, 1 şube ve Vakıfbank ile yapılan acentelik sözleşmesi ile Vakıflar 
Bankası’nın tüm şubeleri kanalıyla hizmetlerini Türkiye çapında vermektedir. 
 

  - Yetki Belgeleri; 
    Alım Satım Aracılığı 
    Halka Arza Aracılık 
    Portföy Yöneticiliği 
    Repo - Ters Repo 
    Yatırım Danışmanlığı 
    Türev Araçların Alım Satımına Aracılık  
    Kredili Menkul Kıymet, Açığa Satış, Ödünç Menkul Kıymet Alma ve Verme İşlemleri 
 

2- Sermaye ve Ortaklık Yapısı 
Vakıf Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’nin ortaklık yapısı aşağıda gösterilmiştir: 

          O R T A K  A D I  (Unvanı) Tertip Grup Türü Pay Adedi Pay Tutarı (TL) % 

T. Vakıflar Bankası TAO 1 A Nama 17.850.000 17.850.000 51,00 

T. Vakıflar Bankası TAO 1 B Nama 16.800.000 16.800.000 48,00 

Vakıfbank Prs.Özl.Sos.Güv.Hiz.Vkf  1 B Nama 87.500 87.500 0,25 

Güneş Sigorta AŞ 1 B Nama 87.500 87.500 0,25 

Vakıf Finansal Kiralama AŞ 1 B Nama 87.500 87.500 0,25 

Vakıf Pazarlama San. ve Tic. AŞ  1 B Nama 87.500 87.500 0,25 

   Toplam 35.000.000 35.000.000   100,00 

Şirket’ in sermayesi 35.000.000 TL olup her biri 1 TL değerinde 35.000.000 hisseye ayrılmıştır. Hisselerin 
tamamı nama yazılıdır. Yönetim Kurulu üyelerinin seçiminde A grubu payların her biri 15 (on beş) oy 
hakkına, B grubu payların her biri 1 oy hakkına sahiptir. Sermaye artırımlarında A grubu hisse senetleri 

http://www.vakifyatirim.com.tr/
mailto:vakyat@vakifyatirim.com.tr
tel:312
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karşılığında A grubu, B grubu hisse senetleri karşılığında B grubu hisse senedi çıkarılır. Ancak, Yönetim 
Kurulu pay sahiplerinin yeni pay alma hakkını sınırlandırdığı takdirde çıkarılacak yeni hisselerin tümü B 
grubu olarak çıkarılır. 
 

3- Ana Ortak Vakıfbank’ın Ortaklık Yapısı 
 

Grubu                           O R T A K   A D I  (Unvanı)  PAY TUTARI 
(TL) 

 ORANI (%) 

A Vakıflar Gnl.Müd.nün İdare ve Temsil Ettiği Mazbut Vak.lar 1.075.058.639,562 43.002346 

B Mülhak Vakıflar    386.224.784,722 15.448991 

B Diğer Mülhak Vakıflar       3.139.926,498  0.125597 

B Diğer Mazbut Vakıflar       1.453.084,546  0,058123 

C Vakıfbank Mem. ve Hiz. Emekli ve Sağ. Yrd. Sandığı Vakfı    402.552.666,422  16,102107 

C Diğer Gerçek ve Tüzel Kişiler       1.536.451,772  0,061458 

D Halka Açık    630.034.446,478 25,201378 

Toplam 2.500.000.000,000 100,00000
0 

 

4- Şirketin Performansını Etkileyen Ana Etmenler,  Şirketin Faaliyette Bulunduğu Çevrede Meydana 
Gelen Önemli Değişiklikler 
 

Dünya Ekonomisi, Para ve Sermaye Piyasası Gelişmeleri Dünya Ekonomisi, Para ve Sermaye 
Piyasası Gelişmeleri 
2012 yılının ilk yarısında Avro Bölgesi borç sorunu ile piyasalarda yaşanan aşağı yönlü hareket yerini yılın 
ikinci yarısında çözüme yönelik adımlar ve ABD Merkez Bankası FED’in 3. parasal genişlemeye 
gitmesiyle yükselişe bırakmıştı. 2013 yılının ilk çeyreğinde likidite bolluğu ile artan risk iştahının devam 
etmesi sonucu borsalar rekor seviyelere ulaşmıştır. ABD’de FED üyeleri arasında tahvil alım programına 
yönelik artan görüş ayrılığı ile parasal genişlemenin yılsonunda azaltılacağı ya da durdurulacağı endişeleri 
gündeme getirse de, gelişmiş ülke merkez bankası başkanlarının genişlemeci politikalarına devam 
edeceğine ilişkin sinyaller vermesi piyasalara destek olmaya devam ediyor. 2013 yılının ikinci çeyreğinde 
Haziran ayında FED Başkanı Ben Bernanke’nin ekonominin iyileşmesi durumunda tahvil alım 
programından çıkış stratejisine ilişkin bir takvim vermesi özellikle gelişmekte olan piyasalarda sert 
satışlara neden olmuştu. 2013 yılının üçüncü çeyreğinde ise ABD tarafından Suriye’ye askeri müdahale 
olabileceği haberleri ve ABD’de borç tavanı endişeleri piyasaları olumsuz etkilemeye devam etse de, Eylül 
ayında FED’İN FOMC toplantısında sürpriz bir şekilde tahvil alımlarında değişikliğe gitmemesi ve zayıf 
gelen istihdam verileri coşku yarattı.  
 

Japonya’nın gayrisafi yurtiçi hasılası ikinci çeyrekte yıllık %2,6 büyüdü, birinci çeyrek büyümesi ise 
%4,1’den %3,8’e revize edildi. Büyüme oranı ve sermaye harcamalarının, ilk tahminlerden daha hızlı 
büyümeye işaret etmesi, Maliye Bakanı Taro Aso'nun vergi artışını desteklemesine neden oldu. Ancak 
hükümet paneli satış vergisindeki artışı desteklese de aynı zamanda tüketimi aşağı çekmemesi için dikkat 
edilmesi çağrısında bulunulduğunu açıkladı. Ayrıca Japonya’da Başbakanı Shinzo Abe, Japon 
ekonomisini canlandırmak için uzun vadeli bir plan açıkladı ancak plan piyasa beklentilerini karşılayamadı. 
Öte yandan Japonya'da meclisin üst kanadı için 21 Temmuz'da yapıldı. İktidardaki Shinzo Abe 
parlamentonun üst kanadını da kazanması dikkat çekti. Liberal Demokratlar, 16 Aralık'ta yapılan 
seçimlerden büyük bir zafer kazanarak çıkmış ve meclisin alt kanadındaki üstünlüğü ele geçirmişti. 
Senatodaki üstünlüğü de eline geçirmesiyle önemli reformları yasalaştırmada önündeki engel kalkan Abe, 
Japon ekonomisini tekrar rayına oturtmak istiyor. Öte yandan deflasyon sarmalından kurtulmaya çalışan 
Japonya'da çekirdek tüketici fiyatlarının Haziran ayında %0,4 artış göstermesi olumlu karşılandı.  
 

Euro Bölgesi ikinci çeyrekte %0,2’lik beklentiyi de aşarak %0,3 büyüdü ve bir buçuk yıllık 
ekonomik durgunluktan çıkmış oldu. 
  

Euro Bölgesi ekonomisi ikinci çeyrekte %0,2’lik beklentiyi de aşarak %0,3 büyüdü ve bir buçuk yıllık 
ekonomik durgunluktan çıkmış oldu. Almanya'da GSYH, yılın ikinci üç aylık döneminde, değişiklik 
göstermediği birinci çeyreğe göre %0,7 arttı. Fransa ekonomisi ise aynı dönemde %0,5 büyüdü ve 
Cumhurbaşkanı Francois Hollande'nin Mayıs 2012'de göreve gelmesinden bu yana en iyi çeyrek dönem 
performansını gösterdi. 
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Öte yandan 3.çeyrekte ECB Başkanı Draghi’nin, kısa vadeli piyasa faiz oranlarını kontrol altında tutmak ve 
kırılgan ekonomiyi korumak için ihtiyaç duyulması halinde Avrupa bankacılık sistemine, uzun vadeli 
refinansman operasyonu (LTRO) sağlamaya hazır olduklarını söylemesi bölge ekonomisine ilişkin soru 
işaretlerine neden oldu. 
 

Eylül ayında Almanya’da yapılan seçimleri Başbakan Angela Merkel'in genel başkanlığını yaptığı Hristiyan 
Demokrat Birlik Partisi (CDU) ve koalisyon ortağı Hristiyan Sosyal Birlik Partisi (CSU) önde tamamladı. 
Temmuz ayında İspanya'da başbakan Rajoy'un adının karıştığı yolsuzluk skandalı ve muhalefetin buna 
verdiği tepkinin gerdiği siyasi ortam ve Portekiz’de iki bakanın istifa etmesi haberi ile sorunlu ülkelere 
ilişkin endişeler bir miktar arttırdı. Bu ülkelerin borçlanma faiz oranlarında kısa süreli yükselişlere neden 
oldu. Eylül ayında ise İtalya'da Silvio Berlusconi'nin partisi PDL'nin önde gelen üyeleri, Senato'nun vergi 
kaçakçılığı suçlamalarına ilişkin olarak Berlusconi'nin parlamento üyeliğini düşürmesi halinde blok olarak 
istifa edecekleri tehdidinde bulunmalarının ardından İtalya'da eski Başbakan Berlusconi'nin partisine üye 5 
bakanın koalisyon hükümetinden istifalarını açıklamaları siyasi endişeleri yine gündeme getirdi. 
Gelişmelerin ardından İtalya Başbakanı Enrico Letta, Parlamento'dan hükümet için güven oylaması 
yapılmasını istedi.  
17 Temmuz’da FED Başkanı Ben S. Bernanke, ekonomiye bağlı olarak tahvil alım hızını 
azaltabileceklerini ya da artırabileceklerini, iyileşme olması durumunda tahvil alımlarını yılsonundan 
itibaren azaltıp, 2014 ortalarında da sona erdireceklerini yinelemesi ardından piyasalarda FED’in Eylül 
ayında tahvil alımlarında azaltıma gidebileceğine ilişkin beklentileri güçlendirmişti. Ancak beklentilere 
karşın FED Eylül toplantısında faiz oranlarında ve tahvil alım programında bir değişiklik yapmadı. Yapılan 
anketlere göre, ekonomistlerin %65'i Fed Başkanı Bernanke’nin, Eylül toplantısında aylık 85 milyar dolar 
olan varlık alımlarını azaltacağı bekliyordu. FED Başkanı Ben Bernanke toplantı sonrasında, Haziran'dan 
bu yana gelen ekonomik verilerin tahvil alım programında azaltmayı desteklemediğini, işsizlik oranının da 
hala kabul edilebilir seviyenin üzerinde seyrettiğini söyledi. Bernanke, varlık alımında azaltmanın 
yılsonunda başlayabileceğini, ancak yine de kesinleşmiş bir zaman olmadığını ifade etti. Bernanke 
yükselen piyasa faizlerinin de toparlanmayı tehdit ettiğini anlattı ve faiz oranlarının da işsizlik %6,5’in altına 
gelene kadar artırılmayabileceğini söylemini yineledi. 
 

ABD’de Eylül ayında açıklanan Ağustos ayı tarım dışı istihdam verisi 169.000 ile beklentilerin altında kaldı. 
Temmuz verisi ise aşağı yönlü güncellendi. Ancak işsizlik oranının %7,3 ile Aralık 2008’den bu yana en 
düşük oranda açıklanması dikkat çekici. Diğer taraftan ABD'de bekleyen konut satışları, yükselen 
mortgage faizlerinin konut piyasasını yavaşlatmasının etkisi ile Ağustos ayında da azaldı. Satışlardaki 
düşüş henüz endişe yaratmıyor. Ancak FED’in atacağı yeni adımlarda yükselen mortgage faiz oranları ve 
artan konut fiyatların aylık konut satış sözleşmesi aktivitesini etkilemesi bu döngüsel yapıyı nasıl kıracağı 
merak konusu. 
 

Lawrence Summers Fed Başkanlığı adaylığından çekildi ve piyasaların yeni FED Başkanı olarak görmeyi 
arzu ettiği Janet Yellen'ın adı ön plana çıktı. Görev süresi Ocak 2014’te sona erecek olan Ben 
Bernanke’nin yerine en büyük aday olarak gösterilen Fed Başkan Yardımcısı Janet Yellen’ın 1 Ekim’de 
New York’ta Ekonomik Kulüp’te yapması planlanan konuşmayı bir gerekçe göstermeden iptal etmesi, 
Yellen’in FED Başkanı olacağına en büyük işaret olarak yorumlandı. Janet Yellen’ın istihdam yaratılması 
ve işsizlik konularına özel bir ilgisi var. FED’in düşük faiz politikasının oluşturulmasında Bernanke’ye 
Yellen’in yardımcı olduğu biliniliyor.  
 

ABD Hazine Bakanı Jacob Lew, vergi gelirlerinin yaz döneminde beklentilerden biraz daha düşük geldiğini 
ve bu nedenle federal borçlanma tavanına yaklaşırken ellerinde beklediklerinden daha az nakit kaldığını 
ve Federal hükümet olarak 17 Ekim’de borçlanma kabiliyetinin sonuna gelindiğinde kasada 30 milyar dolar 
kalacağını ifade etmesi ardından piyasalarda ülke için temerrüde düşme endişeleri arttı.  
 

Çin ekonomisinin ikinci çeyrekte beklentilere paralel olarak %7,5 büyüdüğü açıklandı. Çin Maliye Bakanı 
Lou, %6,5 büyümenin sorun teşkil etmeyeceğini ifade etmesi büyüme beklentisine ilişkin negatif görünüme 
sebep olmuştu. Ancak birinci çeyrekte %7,7’ye göre daha düşük bir büyüme gerçekleşmesine rağmen, 
büyümenin beklentilere paralel %7,5 sınırında gerçekleşmesi piyasalara destek oldu. Ayrıca Çin'de 
Ağustos ayında ihracattan gelen destekle dış ticaret fazlası beklentilerin üzerinde gelmesiyle endişeleri 
giderdi. Ağustos ayında ihracat beklentilerin üzerinde, %7,2 arttı. Çin'de ithalat ise yıllık bazda %7 ile 
beklentilerin altında arttı. Mali teşvikler ve likidite desteğiyle ikinci çeyrekte yavaşlama sinyallerini aşan 
Çin’in, bu yıl %7,5’lik büyüme hedefine ulaşsa bile, 2014’de sert fren riski masada. 
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Yurtiçinde ise 2013 yılının üçüncü çeyreğinde dolar/TL rekor seviyeleri görürken, BIST 2013 yılının 
üçüncü çeyreğinde küresel piyasalara göre olumsuz ayrışarak %6,7 düşüş kaydetti. 
 
Geçen yılın Kasım ayında Fitch’in Türkiye’nin kredi notunu yatırım yapılabilir seviyeye çıkardıktan sonra 
bu yılın ikinci çeyreğinde Moody's Türkiye'nin kredi notunu Ba1'den Baa3'e yatırım yapılabilir seviyeye 
yükseltti ve görünümü 'durağan' olarak belirlemişti.2013 yılının ilk yarısında borsa rekor seviyelere 
ulaşırken, gösterge tahvil faizleri tarihi dipleri gördü. 2013 yılının üçüncü çeyreğinde dolar/TL rekor 
seviyeleri görürken, BIST 2013 yılının üçüncü çeyreğinde küresel piyasalara göre olumsuz ayrışarak dolar 
bazında %6,7 düşüş kaydetti. 
 

Fitch Temmuz ayı içerisinde 2 kez Türkiye’ye ilişkin açıklama yaptı. İlk açıklamasında Türkiye'de Nisan ayı 
sonrasında başlayan hükümet karşıtı protestolarla ortaya çıkan sosyal huzursuzluğun uzun süre 
devamının ülkenin kredi notunu potansiyel risk altına soktuğunu vurgularken, ikinci açıklamasında Merkez 
Bankası'nın faiz artırımının, zayıflayan TL, yüksek enflasyon ve azalan sermaye girişinden oluşan risklere 
karşı harekete geçmeye hazır olunduğunun bir göstergesi olduğuna dikkat çekildi. Fitch, risklerin hâlen 
devam ettiğini, Türkiye'nin uluslararası likidite rasyosunun zayıf ve bu stratejiyi uzun süreli devam 
ettirmeye yeterli seviyede döviz stoğunun bulunmadığını belirtti. 
 

Eylül ayında Türkiye ikinci çeyrek GSYH verisi açıklandı. Türkiye ekonomisi ikinci çeyrekte %3,6 olan 
beklentinin üzerinde %4,4 ile son 1,5 yılın en hızlı büyüme oranını yakaladı. 2011'in dördüncü çeyreğinde 
ekonomi %5,2 büyümüştü. 2013 birinci çeyrek büyümesi ise %3'ten %2,9’a revize edildi. İkinci çeyrekte iç 
talepteki toparlanma dikkat çekti. 2012 yılının tamamında negatif seyreden iç talep, yılın ikinci çeyreğinde 
önemli büyüme kaydetti. Tüketim ikinci çeyrekte %5,3 arttı. İlk çeyrekteki artış %3,1 olarak gerçekleşmişti. 
Kamu harcamaları ise ikinci çeyrekte %7,4 artış gösterdi. 
 

Mayıs’ta FED’den gelen açıklamalarının etkisi ile TL karşısında değer kazanmaya başlayan dolar, üçüncü 
çeyrek boyunca güçlü duruşuna devam etti. Ağustos ayında dolar TL karşısında 2,0 TL olan psikolojik 
sınırını aştıktan sonra Eylül ayında 2,0844 TL ile tarihi zirveyi gördü. FED’in çıkış stratejisinin 
konuşulmaya başlandığı Mayıs ayından beri ek parasal sıkılaştırma ve döviz satım ihaleleriyle piyasaya 
müdahale eden TCMB Başkanı Erdem Başçı Ağustos ayının son haftasında yaptığı açıklamada, 
"Yılsonunda doları 1.92 seviyesinde görürseniz şaşırmayın" açıklamasında bulunması dikkat çekti. TCMB 
Başkanı Başçı şu anda döviz kurları ile ilgili hiçbir endişe duymadıklarını belirterek döviz kur ile ilgili bu 
yükselişin geçici olduğunu ve faiz silahını kullanmayacaklarını söyledi. Eylül ayında ise FED'in aylık tahvil 
alım programında değişikliğe gitmeyerek piyasalara sürpriz yapması, gelişmekte olan ülke para birimlerine 
yaradı. Türk Lirası başta olmak üzere gelişmekte olan ülke para birimleri ABD Doları karşısında ciddi 
oranda değer kazandılar. FED kararı öncesinde ABD Doları karşısında 1,9940 seviyelerinden işlem gören 
Türk Lirası 1,9341 seviyesine kadar güçlendi. 
 

Temmuz ayının son haftasında 3. enflasyon raporu açıklandı. Merkez Bankası’nın Haziran ayında 
enflasyonda bir yükseliş görülebileceğini belirtmesine karşın gerçekleşmelerin çok sert bir yükselişe işaret 
ettiğini görmüştük. Buna bağlı işlenmemiş gıda grubundaki fiyat artışları, petrol fiyatlarındaki yükseliş ve 
döviz kurunda gözlenen oynaklık etkisiyle yılsonu enflasyon tahminini %6,2’ye çıkardı. Önceki enflasyon 
raporunda yıllık ortalama enflasyon tahmini %5,3 seviyesindeydi. Enerji fiyatlarının yıllık artış oranının son 
dönemdeki artışlar ve baz etkisiyle Haziran ayının ardından Temmuz ayında da yükselerek yıllık 
enflasyonda artışa neden olacağı öngörülmektedir. Öte yandan baz etkisinin, Ağustos ayından itibaren 
enflasyondaki düşüşe oldukça önemli bir katkı sağlayacağı öngörülmektedir. 
 

Merkez Bankası Para Politikası Kurulu (PPK), Eylül toplantısında, politika faizi olan bir hafta vadeli repo 
ihale faiz oranını %4,5 ve faiz koridorunun alt bandı olan gecelik borçlanma faiz oranını %3,5 düzeyinde, 
faiz koridorunun üst bandı olan gecelik borç verme faiz oranını ise %7.75’te sabit tuttu. TCMB’nin 
ekonomistlere yaptığı sunumda, yurt içi talepte ve ihracatta ılımlı bir büyümenin gözlendiği, altın ticareti 
hariç tutulduğunda cari işlemler açığında gözlenen kademeli iyileşmenin sürdüğünü ve yılsonunda cari 
işlemler açığının GSYH’ye oranının OVP tahmininden düşük olmasının beklendiği belirtildi. Ayrıca TCMB 
ihtiyaç duyulduğunda ROM ve YP zorunlu karşılıklar aracılığı ile de brüt rezervlerden döviz likiditesi 
sağlanacağını açıkladı. 
 

Ağustos ayında BDDK’nın tüketici kredilerindeki artışı sınırlamaya ve kredi kartı kullanımında limit 
getirmeye yönelik taslak düzenlemeleri haberinin ardından banka karlarını olumsuz etkileyebileceği 
endişesi ile banka hisselerinde satış baskısı artmıştı. Temmuz sanayi üretiminin ve Türkiye 2. çeyrek 
büyüme verisinin beklentilerin üzerinde artış göstermesi, Suriye konusunda Rusya ile ABD arasında 
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görüşmelerde anlaşma sağlanması, FED’in tahvil alımlarında değişikliğe gitmemesi ve küresel 
piyasalardan gelen olumlu makroekonomik verilerin de desteğiyle Eylül ayında gelişmekte olan piyasalara 
göre olumlu ayrışmamıza neden oldu. Yılın ikinci çeyreğinde %4.63 ile tarihi düşük seviyeleri gören 
gösterge tahvil faizi üçüncü çeyrekte %10.16 ile yılın en yüksek düzeyini gördü.  
 

2013 yılının üçüncü çeyreğinde MSCI gelişen piyasalar endeksi %5,0 değer kazanırken, MSCI dünya 
endeksinin değer kazancı %7,7 oldu. 2013 yılının ikinci çeyreğinde dolar bazında %16,7 değer kaybeden 
BIST 2013 yılının üçüncü çeyreğinde küresel piyasalara göre olumsuz ayrışarak %6,7 düşüş kaydetti. 
Ayrıca aynı dönemde gösterge endeks TL bazında %2,4 değer kaybetti. Gelişmekte olan ülkeler arasında 
üçüncü çeyrekte dolar bazında en çok primlenen borsa Mısır (%21,5) ve Polonya (%20,0), en çok değer 
kaybeden ülkeler ise Endonezya (%22,7). Gelişmiş ülkeler arasında ise 2013 üçüncü çeyrekte dolar 
bazında en çok kazandıran borsa İspanya (%23,1), Finlandiya (%21,1) ve İtalya (%19,0) oldu. Aynı 
dönemde bu kategoride düşüş gösteren borsa bulunmamaktadır. 
 

Yabancı yatırımcılar Haziran ayında 1,20 milyar dolarlık net satış gerçekleştirmiştir. En yüksek net satış 
2008 yılı Ağustos ayında Lehman Krizi öncesi 1,27 milyar dolar ile kaydedilmişti. 2013 yılının Temmuz-
Eylül döneminde ise yabancı yatırımcılar Borsa İstanbul’da 260 milyon dolar net alım gerçekleştirdiler. 
Ancak yabancı yatırımcılar 2013 Ocak-Eylül döneminde BIST’te yaklaşık 302 milyon dolarlık net satıcılı 
konumdalar.  
 

Ayrıca 2012 yılsonunda %65,7 olan yabancı takas oranı 2013 Haziran sonunda %63,9’a gerilemiştir. 
Ağustos ayı içerisinde %62.57 ile bu yılın dip seviyesine ulaşan yabancı takas oranı 30 Eylül 2013 
itibarıyla %62,9 seviyesine çıktı. Öte yandan 2013 yılının ilk dokuz ayında Borsa İstanbul pay piyasasında 
toplam büyüklüğü 676,5 milyon dolar olan 7 şirketin hisse senedi halka arzı gerçekleşti. 
 
 

B) ŞİRKETİN ORGANİZASYONU, YÖNETİM KURULU ÜYELERİ ve ÜST DÜZEY YÖNETİCİLERİ 
 

1- Şirketin Organizasyonu 
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2- Yönetim Kurulu Üyeleri 
 

Şirketin Yönetim Organı, Yönetim Kuruludur. Yönetim Kurulu Üyeleri, aşağıda belirtilen Genel Kurul 
kararları ile seçilmişlerdir. 
Yönetim Kurulu Üyeleri                                                       Göreve Başlama           Görevden Ayrılma            
                                                                                         Karar Tarih ve Sayıları    Karar Tarih ve Sayıları 
Yönetim Kurulu Başkanı              Ramazan GÜNDÜZ              18.09.2012-53            08.04.2013-28 
Yönetim Kurulu Bşk. Vekili           Halim KANATCI                   18.09.2012-53      
Yönetim Kurulu Üyesi                  Hasan ECESOY                   17.09.2012-52  
Yönetim Kurulu Üyesi                  Haluk TARAKCIOĞLU          13.09.2012-48  
Yönetim Kurulu Üyesi                  Mehmet MURAT                   13.09.2012-48  
  

     ADI SOYADI       UNVANI GÖREVE 
BAŞLAMA/Bİ
TİŞ TARİHİ 

YÖNETİM KURULU ÜYELERİ HAKKINDA BİLGİ 

Halim KANATCI Yön.Kur.Bşk.Vek 18.09.2012 İ.T.İ.A. Maliye Muhasebe Yüksek Okulu mezunu, 
Vakıfbank Yönetim Kurulu Üyesidir. 

Hasan ECESOY Yön.Kurulu Üyesi 17.09.2012 İstanbul Teknik Ünv.İşl.Yük.Lisans ve Marmara 
Ünv. Doktora mezunu, Vakıfbank Genel Müdür 
Yardımcısıdır. 

Haluk TARAKCIOĞLU Yön.Kurulu Üyesi 13.09.2012 Ankara Ünv. DTCF mezunu, Başbakanlık Müşaviri 
ve Özel Kalem Müdürüdür. 

Mehmet MURAT Yön.Kurulu Üyesi 13.09.2012 A.Ü. Siy.Bilgiler Fakültesi mezunu, Hazine 
Müsteşarlığı, Devlet Destekleri Genel Md. 
Yardımcısıdır. 

 

3- Üst Düzey Yöneticiler 
 

Muhteşem KARBAŞ             Genel Müdür 
Ziya ANILDI                       Genel Müdür Yardımcısı 
Nazmi Nazim ADİLOĞLU  Teftiş Kurulu Başkanı 
Mehmet İNAM    Takas Operasyon Saklama Müdürü 
İsmail TAVLI    Borsa İşlemleri Müdürü 
Taner ERSAN    Fon Yönetim Müdürü 
Taner ERSAN              Yatırım Fonu İşlemleri Müdürü 
Yunus Uğurhan ÖZZEYBEK  Yurtiçi İşlemler Müdürü 
Şevket Serdar DAĞLIER  Kurumsal Finansman Müdürü  
Özgür ÖZDEN                             Birleşme ve Satınalmalar Müdürü 
Yüksel ÖNDER   Bilgi İşlem Müdürü 
Bedir YILDIZ             İnsan Kaynakları Müdürü  
Mürsel YILDIZ    Ankara Şube Müdürü 
Mehmet Serkan ESENPAK             Türev Araçları İşlemleri Birim Yöneticisi 
Gülengül İDEMEN   Muhasebe ve Mali İşler Birim Yöneticisi 
 

4- Yönetim Kurulu Üyeleri İle Üst Düzey Yöneticilere Sağlanan Mali Haklar 
Şirket Yönetim Kurulu üyeleri ve üst düzey yöneticilere 01.01.2013 - 30.09.2013 dönemi içerisinde 
sağlanan mali menfaatler, konaklama ve temsil giderleri toplam tutarları aşağıdadır. 
 

Yönetim Kurulu ücret ve giderleri                                     149.989 TL 

Diğer Üst Düzey Yöneticilere yapılan ödemeler                                   1.396.338 TL 

TOPLAM:                                  1.546.327 TL 

  

Temsil Giderleri                                      7.216 TL 

Müşteri Ağırlama                                       2.251 TL 

TOPLAM: 9.467 TL 
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5- Rekabet Yasağı Hakkında 
Şirket Ana Sözleşmesi’nin 25. Maddesi gereği, Yönetim Organı Üyeleri, Şirketle kendisi veya başkası 
adına yaptığı işlemler ile rekabet yasağı kapsamındaki işlemlerden muaf tutulmak için ortaklık genel 
kurulundan izin alamazlar. 
 
6- Personel Yapısı ve Özlük Hakları 
Şirkette toplam 74 adet personel bulunmakta olup, bunun 12 adedi Vakıfbank tarafından 
görevlendirilmiştir. 
 

PERSONEL YERLEŞİM BİRİMLERİ TOPLAM PERSONEL 

Genel Müdürlük 47 

BİST (Broker) 3 

Acenteler 22 

Şube 2 

Toplam 74 
 

PERSONEL EĞİTİM DURUMU PERSONEL SAYISI 

Master 9 

Lisans 49 

Ön Lisans 7 

Lise 7 

İlköğretim 2 
 

Toplam Personelin %87’si Yüksek lisans, Lisans ve Ön Lisans eğitimi almıştır. 

PERSONEL SPK LİSANS DURUMU PERSONEL SAYISI 

İleri Düzey & Türev Araçlar (Vob) Lisansı 15 

İleri Düzey Lisansı 20 

Temel Düzey Lisansı 24 

Takas Operasyon Lisansı 4 

Lisansı Olmayan Personel 11 
 

Şirket personelinin %85’i SPK Lisansına sahiptir. Lisans sahibi olmayan personel ise lisans gerektiren 
görevlerde çalışmayan personeldir. Şirkette çalışan SSK’lı personel herhangi bir sendikaya üye değildir. 
Sağlık sigortası, üç ayda bir ödenen bir maaş tutarında ikramiye, personele sağlanan ulaşım servis 
hizmeti ile öğle yemeği, Şirket tarafından karşılanan sosyal haklardır. 
 

Şirketin Rapor Tarihi itibariyle Kıdem Tazminatı karşılığı; UFRS’ye göre 1.020.904 TL, VUK’a göre ise 
1.874.331 TL’dir. 
 

Şirketin Ücretlendirme Esasları 
Sermaye Piyasası Kurulu’nun 2011/17 Sayılı Haftalık Bülteni’nde ve 19.01.2012 tarih ve B.02.1.SPK.0.16-
205-99/57-685 Sayılı yazısı ile ‘‘Aracı Kurumların Ücretlendirme Esaslarına İlişkin İlkeler’’ çerçevesinde; 
Şirkette çalışan personelin ücretleri ve diğer sosyal hakları, günün ekonomik şartları ve iştiraki olunan      
T. Vakıflar Bankası T.A.O.nun uygulamaları paralelinde belirlenmekte ve İnsan Kaynakları politikaları ile 
İnsan Kaynakları Yönetmeliği’nde belirtilen esaslara uygun olarak yürütülmektedir.      
 

C) İŞLETME FAALİYETLERİ ve FAALİYETLERE İLİŞKİN ÖNEMLİ GELİŞMELER               
 

1- Hisse Senetleri 
30 Eylül 2013 tarihi itibarıyla Şirketin toplam 4.072 aktif müşterisi mevcut olup hisse senedi alım satım 
işlemleri Şirket merkez adresi dışında Ankara Şubesinde ve Beyoğlu, Kadıköy, İzmir, Bursa, Kızılay, 
Samsun, Konya, Antalya ve Adana acentelerinde yapılmaktadır. 2013 yılına 78.857 puandan başlayan 
BIST 100 endeksi Eylül ayını %4,76 oranında düşüşle 74.486 puandan kapatmıştır. Şirket 2013 yılı ilk 
dokuz ayında BIST hisse senetleri piyasasında yaklaşık olarak 5.436 milyon TL işlem hacmi 
gerçekleştirmiş olup 3.398.955 TL komisyon geliri elde etmiştir. 
 

 
BIST 100 endeksinin 2013 yılındaki seyri ve işlem hacmi rakamları aşağıdaki tablolarda gösterilmiştir: 
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2- Takas Operasyon 
Takas Operasyon Müdürlüğü İMKB’de işlem gören şirketlerin; bedelli, bedelsiz sermaye artırımlarını, 
temettü dağıtımlarını, sermaye azaltım işlemlerini, senet birleşme ve devir işlemlerini ve virman işlemlerini 
gerçekleştirmekte ve MKK nezdinde senet borcunu kapatmaktadır.  Ayrıca; bloke ve mutabakat işlemleri 
yanında Takasbank nezdinde bulunan serbest hesap üzerinden nakit borç kapama işlemleri dahil her türlü 
nakit ve EFT işlemlerini yerine getirmekte ve Takasbank ile MKK komisyonlarını ödemektedir. 30 Eylül 
2013 tarihi itibariyle 9 aylık dönemde 47.626,53-TL tahsilat fazlalığı doğmuş ve gelirlere yansıtılmıştır. 
Takas Operasyon Müdürlüğü ayrıca; MKK üyesi bazı ihraççı şirketlerle (Güneş Sigorta, Vakıf Gayrimenkul 
Yatırım Ortaklığı, Vakıf Leasing, Vakıf B tipi Menkul Kıymetler Yatırım Ortaklığı A.Ş. ve RHEA Girişim 
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Sermayesi A.Ş) imzalanan ortak sorumluluk taahhütnamesi çerçevesinde ihraççıların MKK nezdindeki 
işlemlerini yerine getirmektedir. Takas Operasyon Müdürlüğü tarafından 2013 yılının 9 aylık döneminde 
ihraççı işlemleri ve hak kullanımlarından 103.337,00 TL komisyon geliri elde edilmiştir. 
 

3- Kurumsal Finansman 
- Pay Halka Arzları 
01.01.2013 – 30.09.2013 dönemi içerisinde Borsa İstanbul A.Ş. ’de 7 adet halka arz yapılmıştır. Şirket 5 
adet halka arza konsorsiyum üyesi, 1 halka arza eş-lider, 1 halka arza da lider olarak iştirak etmiştir.  
- Borçlanma Aracı İhraçları 
2013 yılının ilk çeyreğinde Net Holding A.Ş.’nin 100.000.000.-TL nominal tutarlı Özel Sektör Tahvili 
ihracına aracılık edilmiştir.  
01.01.2013 – 30.09.2013 dönemi içerisinde 3.400.000.000.-TL nominal değerli T. Vakıflar Bankası T.A.O. 
Bonoları Şirket aracılığı ile halka arz edilmiştir.   
-Değerleme ve Danışmanlık Hizmeti 
01.01.2013 – 30.09.2013 dönemi içerisinde 1 şirkete değerleme hizmeti verilmiştir. 
01.01.2013 – 30.09.2013 döneminde toplam 1.595.946,41.- TL kurumsal finansman geliri sağlanmıştır. 
 

4- Fon Yönetimi ve Sabit Getirili Menkul Kıymetler 
2013 yılının ilk dokuz ayında T.C. Merkez Bankası % 5,50 olan politika faizi oranını Nisan ve Mayıs 
aylarındaki toplantılarında yaptığı değişikliklerle % 4,5 seviyelerine indirdi. Yurt dışındaki gelişmelere 
paralel olarak kamu borçlanma senetleri faiz oranları dalgalanarak % 8,70 seviyelerine yükseldi. Şirket, 
tarafından yönetilmekte olan, T. Vakıflar Bankası T.A.O.’ nun kurucusu olduğu 9 adet B tipi,  2 adet A tipi 
ve Koruma Amaçlı Şemsiye fonuna bağlı 2 adet B tipi Anapara Koruma Amaçlı Alt fon olmak üzere toplam 
13 adet yatırım fonunun portföy değeri 30.09.2013 tarihi itibari ile yaklaşık 1,64 milyar TL’dir. 
Şirket, Vakıf Emeklilik A.Ş.’nin kurucusu olduğu yaklaşık 1,61 milyar TL portföy değerli on altı adet 
emeklilik fonunun tüm aracılık hizmetleri yanında; Vakıf B Tipi Menkul Kıymetler Yatırım Ortaklığı A.Ş., 
Vakıf Portföy Yönetimi A.Ş. ve Vakıf Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı A.Ş.’nin işlemlerine de aracılık 
yapmaktadır. 

Tahvil ve Bono Piyasası İşlem Hacimleri 

(TL) 2012 3. Ara Dönem 2013 3. Ara Dönem 

KESİN ALIM-SATIM PAZARI 2.270.198.460        4.336.980.181 

REPO-TERS REPO PAZARI 154.649.835.000      119.965.911.000 

Sabit Getirili Menkul Kıymetler İşlem Hacimleri 

 (TL) 2012 3. Ara Dönem 2013 3. Ara Dönem 

HAZİNE BONOSU ALIŞ SATIŞ İŞLEM HACMİ   

HAZİNE BONOSU REPO A/S İŞLEM HACMİ   

DEVLET TAHVİLİ A/S İŞLEM HACMİ 708.065.243  613.994.480 

DEVLET TAHVİLİ REPO A/S İŞLEM HACMİ 1.120.908.319  692.801.856 

YATIRIM FONLARI A/S İŞLEM HACMİ 352.473.999  675.861.932 

BORSA PARA PİYASASI A/S İŞLEM HACMİ 758.041.083 6.765.469.779 

TOPLAM 2.939.488.644 8.748.128.047 
 

GELİRLER (TL) 2012 3. Ara Dönem 2013 3. Ara Dönem 

FON YÖNETİMİ GELİRİ 742.936 783.364 

HB & DT KOMİSYONU   

MUHTELİF HİZMETLER KOMİSYONU 610.618 555.867 

BORÇLANMA ARACLARI A/S KARI 23.554 1.077 

HB & DT REVERSE REPO A/S KARI 46.423 19.573 

YATIRIM FONLARI A/S KARI 43.527 41.417 

BORÇLANMA ARAÇLARI FAİZ GELİRİ 217.593 248.375 

BORSA PARA PİYASASI FAİZ GELİRİ 24.680 545 

MEVDUAT FAİZ REESKONTU 387.148 1.046.523 

BORÇLANMA ARAÇLARI REESKONT GELİRİ 97.662 12.276 

MEVDUAT FAİZ GELİRİ 3.666.050                                                                                        9.910.303 

TOPLAM 5.860.191 12.619.320 

5- Türev Piyasalar (Borsa İstanbul A.Ş. Vadeli İşlem ve Opsiyon Piyasası) 
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4 Şubat 2005 tarihinde faaliyete geçen ve süratle büyüyüp gelişen Vadeli İşlem ve Opsiyon Borsası 
(VOB), 5 Ağustos 2013 tarihinde Borsa İstanbul A.Ş. (BIST) bünyesinde faaliyet gösteren Vadeli İşlem ve 
Opsiyon Piyasası (VİOP) ile birleşmiş ve her iki organize piyasada işlem gören vadeli işlem ve opsiyon 
sözleşmeleri Borsa İstanbul A.Ş. çatısı altında bir araya gelmiştir. 
 

Vakıf Yatırım, türev araçlar ülkemizde organize piyasalarda işlem görmeye başladığından beri türev 
enstrümanların alım satımında müşterilerine aracılık hizmeti vermekte ve % 0,3 oranında iştirak edilmiş 
olan Borsa İstanbul’un bünyesinde bulunan Vadeli İşlem ve Opsiyon Piyasası’nda müşterilerinin gerek 
etkin risk yönetimi, gerekse korunma amaçlı işlemlerine uzman kadrosuyla yön vermektedir. 
Şirket, Vadeli İşlem ve Opsiyon Piyasası’nda, dış ticaret ve reel sektörde faaliyet gösteren müşterileri için 
kur kaynaklı riskleri, bireysel ve kurumsal yatırımcılar için hisse senedi ve sabit getirili portföy risklerini 
minimize eden stratejiler geliştirirken, aynı zamanda arbitraj ve yatırım amaçlı işlemlere de yön 
vermektedir. 
 

Şirketin 2013 yılının ilk dokuz ayında, VOB - VİOP işlem hacmi yaklaşık 573 milyon TL olarak 
gerçekleşmiştir. 
 
VOB - VİOP’ da gerçekleştirilen son oniki aylık işlem hacmi aşağıdaki grafikte gösterilmiştir: 

 
 

Gelişmiş ülkelerdeki benzerlerinin spot piyasaların kat kat üstünde işlem hacmi bulunan VİOP, mevcut 
spot piyasada bulunmayan işlem türlerini ve yatırım araçlarını da alternatif olarak yatırımcılara 
sunmaktadır. Mevcut özelliğiyle ve eklenecek yeni ürünlerle, gelişmesini hızla sürdüren VİOP’un 
gelişiminde Vakıf Yatırım Menkul Değerler A.Ş. de etkin bir oyuncu olarak yer almaya devam edecektir. 
Şirketin 2013 yılının ilk dokuz ayında elde ettiği VOB - VİOP komisyon geliri 154,644.57.- TL olup son beş 
yıldan bu yana bu VOB ve VİOP işlemlerinden elde edilen komisyon gelirleri yıllar itibariyle aşağıdaki 
tabloda gösterilmiştir: 
 

 
 

6- İştirakler 
 

Vakıf Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’nin iştirakleri aşağıda belirtilmiştir: 
 

     İŞTİRAKİN UNVANI   ÖENMİŞ SERMAYE   ŞİRKET PAYI     HİSSE MİKTARI  

Vakıf Emeklilik A.Ş.          26.500.000 TL         % 8,00          2.120.000,00       

Borsa İstanbul A.Ş.        423.234.000 TL                       % 0,34          1.429.412,94                      

İstanbul Altın Rafinerisi A.Ş.          45.000.000 TL                            % 0,12                     54.000 ,00                      
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VAKIF EMEKLİLİK A.Ş. 
26.500.000 TL sermayeli Vakıf Emeklilik A.Ş. güçlü bir sermaye ve ortaklık yapısına sahip olup 
30.06.2013 tarihi itibariyle sektörde beşinci büyük Bireysel Emeklilik şirketi konumundadır. 
 

                      30.09.2013 tarihi itibarıyla Vakıf Emeklilik A.Ş. Ortaklık Yapısı 

Ortağın Adı/Unvanı Pay Tutarı (TL) Payı (%) 

Türkiye Vakıflar Bankası T.A.O. 14.283.500 %53,90 

Güneş Sigorta A.Ş. 9.805.000 %37,00 

Vakıf Yatırım Menkul Değerler A.Ş. 2.120.000 %8,00 

Vakıfbank Per. Özel. Sos. Güv. 265.000 %1,00 

Güneş Turizm Oto End. 26.500 %0,10 

TOPLAM 26.500.000 %100,00 
 

BORSA İSTANBUL A.Ş. 
6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu’nun, Vadeli İşlem ve Opsiyon Borsası A.Ş. (VOBAŞ) ortaklarına 
VOBAŞ’da sahip oldukları paylar karşılığında, Borsa İstanbul A.Ş. payları verilmesine yönelik 138. 
Maddesinin 6.Fıkrasının (b) bendi uyarınca, Vakıf Yatırım’ın sahip olduğu, Vadeli İşlem ve Opsiyon 
Borsası A.Ş. sermayesinin %6’sını temsil eden 540.000,00 TL nominal tutarlı A grubu 54.000.000 adet 
nama yazılı paya denk gelen %0,3 oranında (C) grubu 1.269.702-TL nominal tutarlı 126.970.200- adet 
Borsa İstanbul A.Ş. payı verilmiştir. Bu paylar Borsa İstanbul A.Ş. Yönetim Kurulu’nun 02/05/2013 tarihli 
ve 2013/05 sayılı toplantısında Şirkete devrolmuştur. VOBAŞ’ nin devirden önceki ve Borsa İstanbul 
A.Ş.’ne devredildikten sonra ortaklık yapısını gösteren tablolar aşağıdadır. 
 

31.03.2013 tarihi itibarıyla Vadeli İşlem ve Opsiyon Borsası A.Ş. Ortaklık Yapısı 

Ortağın Adı/Unvanı Pay Tutarı (TL) Payı (%) 

Vakıf Yatırım Menkul Değerler A.Ş. 540.000 %6,00 

Türkiye Tic. San. Den. Tic. Odaları TBB 2.250.000 %25,00 

İzmir Ticaret Borsası 1.530.000 %17,00 

İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. 540.000 %6,00 

Yapı Kredi Bankası A.Ş. 540.000 %6,00 

Akbank T.A.Ş. 540.000 %6,00 

T.Garanti Bankası A.Ş. 540.000 %6,00 

IMKB 1.620.000 %18,00 

Takasbank A.Ş. 270.000 %3,00 

TSPAKB 540.000 %6,00 

T.Sınai Kalkınma Bankası A.Ş. 90.000 %1,00 

TOPLAM 9.000.000 %100,00 
 

30.09.2013 tarihi itibarıyla Borsa İstanbul A.Ş. Ortaklık Yapısı 

Ortağın Adı/Unvanı Pay Tutarı (TL) Payı (%) 

Hazine  (A Grubu) 42.323,40 %0,01 

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

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

Borsa İstanbul A.Ş. (D Grubu) 176.065.344,00 %41,60 

Vakıf Yatırım Menkul Değerler A.Ş. (C Grubu) 1.429.412,94 %0,34 

Türkiye Tic. San. Den. Tic. Odaları TBB (C Grubu) 5.290.425,00 %1,25 

İzmir Ticaret Borsası  (C Grubu) 3.597.489,01 %0,86 

İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. (C Grubu) 1.429.412,94 %0,34 

Yapı Kredi Bankası A.Ş. (C Grubu) 1.284.639,67 %0,30 

Akbank T.A.Ş. (C Grubu) 1.284.639,67 %0,30 

T.Garanti Bankası A.Ş.   (C Grubu) 1.284.639,67 %0,30 

Takasbank A.Ş.  (C Grubu) 634.851,00 %0,15 

TSPAKB   (C Grubu) 1.269.702,00 %0,30 

T.Sınai Kalkınma Bankası A.Ş.    (C Grubu) 211.617,00 %0,05 

TOPLAM 423.234.000,00 %100,00 
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İSTANBUL ALTIN RAFİNERİSİ A.Ş. 
İstanbul Altın Rafinerisi A.Ş.'nin ödenmiş sermayesinin %0,12'sine tekabül eden hisseleri 12.02.2004 
tarihinde T. Vakıflar Bankası T.A.O.’dan satın alınmak suretiyle devralınarak Şirketin iştirak portföyüne 
katılmıştır. Altın Rafinerisi A.Ş.’nin 05.09.2012 tarihinde yapılan genel kurul sonrası 30.000.000.-TL olan 
şirket sermayesi 15.000.000.-TL daha artırılarak 45.000.000.-TL’ye çıkartılmıştır. Ortaklık yapısının son 
hali aşağıdaki gibidir. 
 

30.09.2013 tarihi itibarıyla İstanbul Altın Rafinerisi A.Ş. Ortaklık Yapısı 

 
Ortağın Adı/Unvanı Pay Tutarı (TL) Payı (%) 

Vakıf Yatırım Menkul Değerler A.Ş.  54.000,00 %0,12 

Gramaltın Paz.San.ve Tic.A.Ş.  20.250.000,00 %45,00 

İlknur HALAÇ 4.204.806,49 %9,34 

Can HALAÇ 4.204.806,49 %9,34 

İlker HALAÇ 4.204.806,49 %9,34 

Bora HALAÇ 4.204.806,49 %9,34 

Özcan HALAÇ 3.958.983,47 %8,80 

Fazlı HALAÇ 3.899.443,06 %8,67 

Diğer  18.347,51 %0,05 

Toplam 45.000.000,00 %100,00 
 

Ç)  FİNANSAL DURUM ve PERFORMANS      
 

1- Finansal Duruma ve Faaliyet Sonuçlarına İlişkin Yönetim Kurulunun Değerlendirmesi 
Planlanan faaliyetlerin gerçekleşme derecesi, belirlenen stratejik hedefler karşısında Şirketin durumu 
değerlendirilmiştir. Pazar payı, karlılık ve müşteri memnuniyetini artırmak amacı ile hizmet çeşitliliği ve 
pazarlama faaliyetleri devam edecektir. 
 

2- Geçmiş Dönem Karşılaştırmalı İşletme Faaliyet Sonuçları 
 

a.Finansal Büyüklükler (TL) : 
               30 Eylül 2013                       30 Eylül 2012 

 Toplam Varlıklar   292.979.062     93.999.390  

 Özkaynaklar       70.762.600     54.041.626 

 Vergi Öncesi Net Dönem Karı         5.850.042       2.238.277 

 Net Dönem Karı           5.567.458       1.955.761 
 

b.Likidite Oranları : 

 Cari Oran              %119,78         %202,01 

 Nakit Oranı              %111,63         %162,14 
 

c.Mali Yapı Oranları : 

 (KV Borçlar+UV Borçlar)/Varlıklar        %75,85          % 42,51 

 Özkaynaklar/Varlıklar                    %24,15          % 57,49 
 

d.Karlılık Oranları : 

 Vergi Öncesi Kar/Varlıklar         %  2,00                                     % 2,38 

 Vergi Öncesi Kar/Sermaye         %16,71                                     % 6,40 

 Vergi Öncesi Kar/Özkaynak                    %  8,27                                     % 4,14  
 

30 Eylül 2012 tarihine göre; Toplam Varlıklar % 211,68 oranında artmış, Özkaynak rakamı ise % 30,94 
oranında artmıştır.       
 

Vergi öncesi net kar rakamı 30 Eylül 2012 tarihinde 2.238.277 TL iken % 161,36 oranında artarak 
5.850.042 TL’na yükselmiştir. 
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3-Karpayı Dağıtım Politikası 
Şirketin ana sözleşmesinde karın nasıl dağıtılacağı belirtilmektedir. Kar dağıtımı, Yönetim Kurulunun 
şirketin durumunu, finansal yapısını dikkate alarak kar dağıtımı teklifini genel kurulun kabul etmesi ile 
yasal süresi içinde gerçekleştirilmektedir. Son yıllara ilişkin 6102 sayılı Türk Ticaret Kanunu’na göre 
yılsonu karından vergi düştükten sonra kalan tutardan yedek akçeler (I. ve II. Tertip Yedek Akçe) 
düştükten sonra ortaklara dağıtılacak I. ve II. Temettü toplamları Yönetim Kurulu tavsiyesi ile Genel Kurul 
tarafından belirlenerek ortaklara dağıtılır. 2012 yılı karından ortaklara 1.814.961 TL temettü ödemesi 31 
Mayıs 2013 tarihinde yapılmıştır. 
 

D) RİSKLER ve RİSKLERE İLİŞKİN YÖNETİM KURULUNUN DEĞERLENDİRMESİ 
 

1- Riskler 
Şirket finansal araçların kullanımından kaynaklanan aşağıdaki risklere maruz kalmaktadır: 

Kredi Riski 

Kredi riski, karşı tarafın üzerinde mutabık kalınan sözleşme şartlarına uygun olarak yükümlülüklerini 
kısmen ya da tamamen yerine getirememe olasılığı olarak tanımlanır. Bu risk, kredi değerlendirmeleri ve 
tek bir karşı taraftan toplam riskin sınırlandırılması ile kontrol edilir.  

Likidite Riski 

Likidite riski, Şirket’in finansal borçlarından kaynaklanan yükümlülüklerini yerine getirmekte güçlük 
yaşaması riskidir. Şirket’in likidite yönetimi yaklaşımı, her dönem yeterli likiditeye sahip olup vadeleri 
geldiğinde yükümlülüklerini hem olağan hem de zor koşullarda herhangi bir kabul edilemez bir zarara ve 
Şirket’in piyasadaki ismine zarar vermeden karşılamaktır. 
 

Piyasa Riski  
Piyasa riski, faiz oranı, hisse senedi fiyatları, döviz kurları ve kredi genişlikleri gibi piyasa fiyatlarında 
olabilecek değişikliklerin Şirket’in gelirini veya elinde bulundurduğu finansal araçların değerini etkileme 
riskidir. Şirket bu riski, faiz oranına duyarlı olan varlık ve yükümlülüklerini dengelemek suretiyle 
yönetmektedir. 
 

Döviz Kuru Riski 
Yabancı para cinsinden varlıklar, yükümlülükler ve bilanço dışı kalemlere sahip olma durumunda ortaya çıkan 
kur hareketlerinden kaynaklanacak etkiler kur riskini oluşturmaktadır.  
Şirket’in dönem itibarıyla yabancı para cinsinden yapılan işlemleri ve döviz kuru riski bulunmamaktadır. 
 

Hisse Senedi Fiyat Riski  
Hisse senedi fiyat riski, hisse senedi endeks seviyelerinin ve ilgili hisse senedinin değerinin değişmesi 
sonucunda hisse senetlerinin piyasa değerlerinin düşmesi riskidir. 
Şirket’in 30 Haziran 2013 itibarıyla portföyünde önemli tutarda hisse senedi bulunmamaktadır. 
 

Faiz Oranı Riski  
Şirket faiz oranlarındaki değişikliklerin faize duyarlı varlık ve yükümlülüklerine olan etkisinden dolayı faiz 
oranı riskine maruz kalmaktadır. 
 

Operasyonel Risk 
Kredi, piyasa ve likidite gibi dışsal riskler haricinde, Şirket’in süreçleri, çalışanları, teknoloji ve altyapı gibi 
çeşitli sebeplerden oluşabilecek doğrudan ve dolaylı riskleri ifade eden ve yasal düzenleyicilerin 
zorunluluklarından oluşan risklere operasyonel risk denir.  
Şirket, finansal zararlardan uzak durmak amacıyla operasyon riskini yönetmektedir. Bu bağlamda Şirket 
aşağıdaki konularda Şirket içi süreç ve kontroller belirlemiştir; 

 İşlemlerin bağımsız yetkilendirilmesini içeren, uygun görev dağılımları, 

 İşlemlerin mutabakatı ve kontrolü, 

 Yasal ve diğer düzenleyicilerin zorunluluklarına uygunluk, 

 İşlem ve kontrollerin dokümantasyonu, 

 Eğitim ve mesleki gelişim 

 Etik ve iş standartları 
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 Etkili olabilecek alanlarda sigortaların da dahil olabileceği riski azaltıcı önlemler. 

2- İç Kontrol ve İç Denetim Faaliyetleri 
İç kontrol birimi,  merkez dışı örgütler dahil tüm iş ve işlemlerinin yönetim stratejisi ve politikalarına uygun 
olarak düzenli, verimli ve etkin bir şekilde mevcut mevzuat ve kurallar çerçevesinde yürütülmesi, hesap ve 
kayıt düzeninin bütünlüğünün ve güvenilirliğinin, veri sistemindeki bilgilerin zamanında ve doğru bir şekilde 
elde edilebilirliğinin sağlanması, hata, hile ve usulsüzlüklerin önlenmesi ve tespiti amacıyla şirkette 
uygulanan organizasyon planı ile bunlara ilişkin tüm esas ve usulleri gözetir ve kontrol eder. 
 

Teftiş birimi, günlük faaliyetlerinden bağımsız, yönetimin ihtiyaçları ve şirketin yapısına göre mevzuat ve 
şirket politikalarına uygunluk denetimleri kapsamında, iç kontrol sisteminin işleyişi başta olmak üzere 
şirketin tüm faaliyetlerini ve birimlerini kapsayan ve bu alanlara ilişkin değerlendirme yapılmasını sağlayan, 
değerlendirmelerde kullanılan kanıt ve bulguları raporlar, izler ve inceler. 
 

İç kontrol ve iç denetime ilişkin olarak Teftiş ve İç Kontrolden sorumlu Yönetim Kurulu Üyelerine sunulan 
raporlar değerlendirilmekte, acil önlem alınması gereken bir husus tespit edilirse, denetimlere titizlikle 
devam edilmesi yönünde görüş bildirilmektedir. 
 

3- Özel ve Kamu Denetimine İlişkin Bilgiler 
Şirket dönem içerisinde herhangi bir kamu/özel denetimine tabi olmamıştır. 
 

4- Şirket Aleyhine Açılan Davalar ve Olası Sonuçları 
Müşteri hesaplarından 22 Nisan 2004 tarihinde ve 28 Nisan 2004 tarihinde alışı yapılan hisse senetlerinin 
alım satım işleminin ve bu senetlerin takasının iptaline dair İstanbul 6.Asliye Ticaret Mahkemesinin 
2004/680 E sayılı numarasına kaydedilmiş olan dava konusu hisse senetleriyle ilgili olarak; - 28 Nisan 
2004 tarihinde alışı yapılan hisse senedinin tutarı olan 1.481.711 TL, 30 Nisan 2004 tarihi itibarıyla 
Takasbank’ta açılan bloke hesaba alınmış ve Takasbank tarafından yapılan repo işlemleri ile söz konusu 
meblağın 30 Eylül 2013 tarihi itibarıyla 1.641.969 TL neması birikmiştir. 
 

5- Mevzuat Hükümlerine Aykırı Uygulamalar Nedeniyle Şirket Ve Yönetim Organı Üyeleri Hakkında 
Uygulanan İdari Ve Adli Yaptırımlara İlişkin Açıklamalar 
Yoktur. 
 

E) ŞİRKETİN ARAŞTIRMA ve GELİŞTİRME ÇALIŞMALARI                 
 

Yoktur. 
 

F) DİĞER HUSUSLAR 
 

1- Yıl İçinde Yapılan Olağanüstü Genel Kurul Toplantılarına İlişkin Bilgiler 
Türk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasası Kanununda yapılan değişikliklere uyum sağlamak amacı ile 
Şirket Ana Sözleşmesinde yapılan değişiklikler, 25.06.2013 tarihinde şirket merkezinde saat 14:30’da 
Şirket Olağanüstü Genel Kurulunda saat 15:15 ‘de A Grubu İmtiyazlı Paylar Olağanüstü Genel Kurulunda 
görüşülerek kabul edilmiştir. 
 

2- Dönem İçerisinde Yapılmış Olan Yatırımlar 
Yoktur. 
 

3- Dönem İçerisinde Yapılan Yardım ve Bağışlar 
Yoktur. 
 
 
 
 
 
 

Tüm ortaklarımızın bilgisine sunarız. 
 

Saygılarımızla, 
 

Yönetim Kurulu Başkanlığı 
 


