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A) GENEL BILGILER

Raporun Ait Oldugu Dénem 01.01.2013 — 30.09.2013

Ticaret Unvani VAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Kurulusg Tarihi 28.11.1996

Ticaret Sicil Numarasi 357228-304810/ISTANBUL

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

Telefon No 02123523577

Faks No 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: Tunall Hilmi Cad.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 tim 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) taahhuadu ile alim satimi, menkul kiymetler
borsasinda Uye olarak borsa iglemlerinde bulunmak; yatirrm danismanhgi, portfdy yoneticiligi yapmak ve
tirev araglarinin alim-satimina aracilik etmek amaciyla 1996 Kasim ayinda kurulmustur. Vakif Yatirim
Menkul Degerler A.S.’nin 6denmis sermayesi 35.000.000 TL'dir. Turk bankacilik sektérinin 6nde gelen
kuruluglarindan biri olan T. Vakiflar Bankasi T.A.O.’nun igtiraki Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. gugla
sermaye ve ortaklik yapisi, konusunda deneyimli ve lisans yetki belgesi sahibi personeli, yiksek teknolojik
altyapisi ile sektérin énemli araci kurumlari arasinda yer almaktadir.

Vakif Yatirim, Genel Mudurlik, 1 sube ve Vakifbank ile yapilan acentelik sozlesmesi ile Vakiflar
Bankasr’'nin tum subeleri kanaliyla hizmetlerini TUrkiye capinda vermektedir.

- Yetki Belgeleri;
Alim Satim Araciligi
Halka Arza Aracilik
Portféy Yoneticiligi
Repo - Ters Repo
Yatirim Danismanligi
Turev Araglarin Aliim Satimina Aracilik
Kredili Menkul Kiymet, Agiga Satis, Odiing Menkul Kiymet Alma ve Verme islemleri

2- Sermaye ve Ortaklik Yapisi
Vakif Yatirnrm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklik yapisi asagida gdsterilmistir:

ORTAK ADI (Unvani) |Tertip|Grup| Turu Pay Adedi | Pay Tutan (TL) %

T. Vakiflar Bankasi TAO 1 A Nama 17.850.000 17.850.000 51,00
T. Vakiflar Bankasi TAO 1 B Nama 16.800.000 16.800.000 48,00
Vakifbank Prs.Ozl.Sos.Giv.Hiz.Vkf 1 B Nama 87.500 87.500 0,25
Glnes Sigorta AS 1 B Nama 87.500 87.500 0,25
Vakif Finansal Kiralama AS 1 B Nama 87.500 87.500 0,25
Vakif Pazarlama San. ve Tic. AS 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 ayrilmistir. Hisselerin
tamami nama yazilidir. Yonetim Kurulu Gyelerinin segiminde A grubu paylarin her biri 15 (on beg) oy
hakkina, B grubu paylarin her biri 1 oy hakkina sahiptir. Sermaye artirimlarinda A grubu hisse senetleri
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karsiliginda A grubu, B grubu hisse senetleri karsihidinda B grubu hisse senedi ¢ikarilir. Ancak, Yonetim
Kurulu pay sahiplerinin yeni pay alma hakkini sinirlandirdigi takdirde ¢ikarilacak yeni hisselerin timi B
grubu olarak ¢ikarilr.

3- Ana Ortak Vakifbank’in Ortaklik Yapisi

Grubu ORTAK ADI (Unvani) PAY TUTARI ORANI (%)
(TL)
A Vakiflar Gnl.Miid.niin idare ve Temsil Ettigi Mazbut Vak.lar | 1.075.058.639,562 | 43.002346
B Miilhak 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 Mem. ve Hiz. Emekli ve Sag. Yrd. Sandigi Vakfi 402.552.666,422 | 16,102107
C Diger Gercgek ve Tuzel Kisiler 1.536.451,772| 0,061458
D Halka Acik 630.034.446,478 | 25,201378
Toplam 2.500.000.000,000| 100,00000
0

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

Dinya Ekonomisi, Para ve Sermaye Piyasasi Geligmeleri Dinya Ekonomisi, Para ve Sermaye
Piyasasi Geligmeleri

2012 yilinin ilk yarisinda Avro Bolgesi bor¢ sorunu ile piyasalarda yasanan asagi yonlu hareket yerini yilin
ikinci yarisinda ¢6zime yoénelik adimlar ve ABD Merkez Bankasi FED’in 3. parasal genislemeye
gitmesiyle yUkselise birakmisti. 2013 yilinin ilk ¢eyreginde likidite bollugu ile artan risk istahinin devam
etmesi sonucu borsalar rekor seviyelere ulasmistir. ABD’de FED Uyeleri arasinda tahvil alim programina
yonelik artan gorus ayrihgi ile parasal genislemenin yilsonunda azaltilacadi ya da durdurulacadi endiseleri
gundeme getirse de, gelismis uUlke merkez bankasi bagkanlarinin geniglemeci politikalarina devam
edecegine iliskin sinyaller vermesi piyasalara destek olmaya devam ediyor. 2013 yilinin ikinci ¢ceyreginde
Haziran ayinda FED Bagkani Ben Bernanke’nin ekonominin iyilesmesi durumunda tahvil alim
programindan c¢ikis stratejisine iliskin bir takvim vermesi 06zellikle gelismekte olan piyasalarda sert
satiglara neden olmustu. 2013 yilinin Gguncl geyreginde ise ABD tarafindan Suriye’ye askeri miudahale
olabilecegi haberleri ve ABD’de borg tavani endiseleri piyasalari olumsuz etkilemeye devam etse de, Eyll
ayinda FED’IN FOMC toplantisinda siirpriz bir sekilde tahvil alimlarinda degisiklige gitmemesi ve zayif
gelen istihdam verileri cogku yaratti.

Japonya’'nin gayrisafi yurti¢i hasilasi ikinci geyrekte yillik %2,6 blyldu, birinci ¢eyrek buyimesi ise
%4,1’den %3,8’e revize edildi. Biylime orani ve sermaye harcamalarinin, ilk tahminlerden daha hizl
blylmeye isaret etmesi, Maliye Bakani Taro Aso'nun vergi artisini desteklemesine neden oldu. Ancak
hikimet paneli satis vergisindeki artisi desteklese de ayni zamanda tuketimi agsagi gekmemesi icin dikkat
edilmesi c¢agrisinda bulunuldugunu agikladi. Ayrica Japonya’da Basbakani Shinzo Abe, Japon
ekonomisini canlandirmak i¢in uzun vadeli bir plan acikladi ancak plan piyasa beklentilerini karsilayamadi.
Ote yandan Japonya'da meclisin Gst kanadi igin 21 Temmuz'da yapildi. iktidardaki Shinzo Abe
parlamentonun Ust kanadini da kazanmasi dikkat c¢ekti. Liberal Demokratlar, 16 Aralik'ta yapilan
secimlerden buylk bir zafer kazanarak ¢ikmis ve meclisin alt kanadindaki Ustinligu ele gegirmisti.
Senatodaki Ustinligl de eline gecirmesiyle 6nemli reformlari yasalastirmada éntindeki engel kalkan Abe,
Japon ekonomisini tekrar rayina oturtmak istiyor. Ote yandan deflasyon sarmalindan kurtulmaya galigan
Japonya'da c¢ekirdek tiketici fiyatlarinin Haziran ayinda %0,4 artis géstermesi olumlu karsilandi.

Euro Bolgesi ikinci ceyrekte %0,2’lik beklentiyi de asarak %0,3 biyilidii ve bir buguk yilhk
ekonomik durgunluktan ¢ikmig oldu.

Euro Bolgesi ekonomisi ikinci ¢eyrekte %0,2’lik beklentiyi de asarak %0,3 buyudu ve bir buguk yillik
ekonomik durgunluktan c¢ikmis oldu. Almanya'da GSYH, yilin ikinci U¢ aylik déneminde, degisiklik
gOstermedigi birinci geyrege goére %0,7 artti. Fransa ekonomisi ise ayni dénemde %0,5 blyudua ve
Cumhurbaskani Francois Hollande'nin Mayis 2012'de gdreve gelmesinden bu yana en iyi ¢geyrek donem
performansini gosterdi.



Ote yandan 3.¢eyrekte ECB Baskani Draghi’'nin, kisa vadeli piyasa faiz oranlarini kontrol altinda tutmak ve
kirllgan ekonomiyi korumak igin ihtiya¢ duyulmasi halinde Avrupa bankacilik sistemine, uzun vadeli
refinansman operasyonu (LTRO) saglamaya hazir olduklarini sdylemesi bolge ekonomisine iligkin soru
isaretlerine neden oldu.

Eylul ayinda Almanya’da yapilan secgimleri Bagbakan Angela Merkel'in genel baskanligini yaptigi Hristiyan
Demokrat Birlik Partisi (CDU) ve koalisyon ortadi Hristiyan Sosyal Birlik Partisi (CSU) 6nde tamamladi.
Temmuz ayinda ispanya'da basbakan Rajoy'un adinin karistigi yolsuzluk skandali ve muhalefetin buna
verdigi tepkinin gerdigi siyasi ortam ve Portekiz’de iki bakanin istifa etmesi haberi ile sorunlu ulkelere
iliskin endiseler bir miktar arttirdi. Bu Ulkelerin bor¢lanma faiz oranlarinda kisa sureli yikselislere neden
oldu. Eylll ayinda ise italya'da Silvio Berlusconi'nin partisi PDL'nin énde gelen lyeleri, Senato'nun vergi
kagakgiligl suglamalarina iligkin olarak Berlusconi'nin parlamento Uyeligini distrmesi halinde blok olarak
istifa edecekleri tehdidinde bulunmalarinin ardindan italya'da eski Basbakan Berlusconi'nin partisine tye 5
bakanin koalisyon hikimetinden istifalarini agiklamalari siyasi endiseleri yine gindeme getirdi.
Gelismelerin ardindan italya Bagbakani Enrico Letta, Parlamento'dan hiikiimet icin giiven oylamasi
yapilmasini istedi.

17 Temmuz'da FED Baskani Ben S. Bernanke, ekonomiye bagli olarak tahvil alim hizini
azaltabileceklerini ya da artirabileceklerini, iyilesme olmasi durumunda tahvil alimlarini yilsonundan
itibaren azaltip, 2014 ortalarinda da sona erdireceklerini yinelemesi ardindan piyasalarda FED’in Eylul
ayinda tahvil alimlarinda azaltima gidebilecegine iliskin beklentileri gugclendirmisti. Ancak beklentilere
karsin FED Eylul toplantisinda faiz oranlarinda ve tahvil alim programinda bir degdisiklik yapmadi. Yapilan
anketlere goére, ekonomistlerin %65'i Fed Baskani Bernanke’nin, Eylul toplantisinda aylik 85 milyar dolar
olan varlik alimlarini azaltacadi bekliyordu. FED Bagkani Ben Bernanke toplanti sonrasinda, Haziran'dan
bu yana gelen ekonomik verilerin tahvil alim programinda azaltmayi desteklemedigini, issizlik oraninin da
hala kabul edilebilir seviyenin Uzerinde seyrettigini sdyledi. Bernanke, varlik aliminda azaltmanin
yllsonunda baglayabilecegini, ancak yine de kesinlesmis bir zaman olmadi§ini ifade etti. Bernanke
yukselen piyasa faizlerinin de toparlanmay! tehdit ettigini anlatti ve faiz oranlarinin da igsizlik %6,5’in altina
gelene kadar artirlmayabilecegini sdylemini yineledi.

ABD’de Eylul ayinda acgiklanan Agustos ayi tarim digi istihdam verisi 169.000 ile beklentilerin altinda kald1.
Temmuz verisi ise asag! yonlu guncellendi. Ancak igsizlik oraninin %7,3 ile Aralik 2008’den bu yana en
dislk oranda acgiklanmasi dikkat cekici. Diger taraftan ABD'de bekleyen konut satiglari, yukselen
mortgage faizlerinin konut piyasasini yavaglatmasinin etkisi ile Agustos ayinda da azaldi. Satiglardaki
dusUs henuz endige yaratmiyor. Ancak FED’in atacagi yeni adimlarda ylkselen mortgage faiz oranlari ve
artan konut fiyatlarin aylik konut satis sdzlesmesi aktivitesini etkilemesi bu déngusel yapiyi nasil kiracagi
merak konusu.

Lawrence Summers Fed Baskanhgi adayligindan cekildi ve piyasalarin yeni FED Baskani olarak gérmeyi
arzu ettigi Janet Yellen'in adi 6n plana c¢ikti. Goérev suresi Ocak 2014’'te sona erecek olan Ben
Bernanke'nin yerine en buyuk aday olarak gosterilen Fed Bagkan Yardimcisi Janet Yellen'in 1 Ekim’'de
New York’'ta Ekonomik KulUp’te yapmasi planlanan konusmayi bir gerekge gostermeden iptal etmesi,
Yellen’in FED Baskani olacagina en blyuk isaret olarak yorumlandi. Janet Yellen’in istihdam yaratiimasi
ve issizlik konularina 6zel bir ilgisi var. FED’in disik faiz politikasinin olusturulmasinda Bernanke’ye
Yellen’in yardimci oldugu biliniliyor.

ABD Hazine Bakani Jacob Lew, vergi gelirlerinin yaz doneminde beklentilerden biraz daha dugsuk geldigini
ve bu nedenle federal borglanma tavanina yaklasirken ellerinde beklediklerinden daha az nakit kaldigini
ve Federal hikumet olarak 17 Ekim’de borglanma kabiliyetinin sonuna gelindiginde kasada 30 milyar dolar
kalacagini ifade etmesi ardindan piyasalarda ulke i¢in temerriide diisme endiseleri artti.

Cin ekonomisinin ikinci ¢ceyrekte beklentilere paralel olarak %7,5 blytdigu acgiklandi. Cin Maliye Bakani
Lou, %6,5 blylimenin sorun teskil etmeyecegini ifade etmesi bliyime beklentisine iliskin negatif gérinime
sebep olmustu. Ancak birinci ¢eyrekte %7,7’ye gore daha dislk bir bluyime gergceklesmesine ragmen,
blylmenin beklentilere paralel %7,5 sinirinda gerceklesmesi piyasalara destek oldu. Ayrica Cin'de
Agustos ayinda ihracattan gelen destekle dis ticaret fazlasi beklentilerin Gzerinde gelmesiyle endiseleri
giderdi. Agustos ayinda ihracat beklentilerin Uzerinde, %7,2 artti. Cin'de ithalat ise yillk bazda %7 ile
beklentilerin altinda arttl. Mali tesvikler ve likidite destegiyle ikinci geyrekte yavaslama sinyallerini asan
Cin’in, bu yil %7,5’lik blyime hedefine ulagsa bile, 2014’de sert fren riski masada.



Yurtiginde ise 2013 yilinin li¢linciui geyreginde dolar/TL rekor seviyeleri goriirken, BIST 2013 yilinin
uglincii geyreginde kiiresel piyasalara gore olumsuz ayrisarak %6,7 duslis kaydetti.

Gecen yilin Kasim ayinda Fitch’in Tarkiye’nin kredi notunu yatirim yapilabilir seviyeye ¢ikardiktan sonra
bu yilin ikinci ¢ceyreginde Moody's Turkiye'nin kredi notunu Ba1'den Baa3'e yatirim yapilabilir seviyeye
yukseltti ve gorunumu 'duragan’ olarak belirlemigti.2013 yilinin ilk yarisinda borsa rekor seviyelere
ulasirken, gosterge tahvil faizleri tarihi dipleri goérdi. 2013 yilinin Gglncl c¢eyreginde dolar/TL rekor
seviyeleri gorurken, BIST 2013 yilinin Gglincl ¢eyreginde kiresel piyasalara gére olumsuz ayrisarak dolar
bazinda %6,7 disUs kaydetti.

Fitch Temmuz ay! icerisinde 2 kez Turkiye'ye iliskin agiklama yapti. ilk agiklamasinda Tirkiye'de Nisan ay!
sonrasinda baslayan hikimet karsiti protestolarla ortaya ¢ikan sosyal huzursuzlugun uzun sure
devaminin ulkenin kredi notunu potansiyel risk altina soktugunu vurgularken, ikinci agiklamasinda Merkez
Bankasi'nin faiz artirrminin, zayiflayan TL, ylksek enflasyon ve azalan sermaye girisinden olusan risklere
karsi harekete gegmeye hazir olundugunun bir gostergesi olduguna dikkat ¢ekildi. Fitch, risklerin héalen
devam ettigini, Turkiye'nin uluslararasi likidite rasyosunun zayif ve bu stratejiyi uzun sureli devam
ettirmeye yeterli seviyede doviz stounun bulunmadigini belirtti.

Eylll ayinda Turkiye ikinci ceyrek GSYH verisi agiklandi. TUrkiye ekonomisi ikinci ¢ceyrekte %3,6 olan
beklentinin Uzerinde %4,4 ile son 1,5 yilin en hizli blyime oranini yakaladi. 2011'in dérdincu ¢eyreginde
ekonomi %5,2 biiyiimistii. 2013 birinci ceyrek blylimesi ise %3'ten %2,9'a revize edildi. ikinci geyrekte i¢
talepteki toparlanma dikkat ¢ekti. 2012 yilinin tamaminda negatif seyreden i¢ talep, yilin ikinci ¢ceyreginde
dnemli blyliime kaydetti. Tiiketim ikinci ceyrekte %5,3 artti. ilk geyrekteki artis %3,1 olarak gerceklesmisti.
Kamu harcamalari ise ikinci ¢geyrekte %7,4 artis gdsterdi.

Mayis’ta FED’den gelen agiklamalarinin etkisi ile TL karsisinda deger kazanmaya baslayan dolar, tglncu
ceyrek boyunca glcli durusuna devam etti. Agustos ayinda dolar TL karsisinda 2,0 TL olan psikolojik
sinirini astiktan sonra Eylul ayinda 2,0844 TL ile tarihi zirveyi gordi. FED’in cikis stratejisinin
konusulmaya baslandigi Mayis ayindan beri ek parasal sikilastirma ve ddviz satim ihaleleriyle piyasaya
midahale eden TCMB Baskani Erdem Basg¢i Agustos ayinin son haftasinda yaptigi aciklamada,
"Yilsonunda dolari 1.92 seviyesinde goérurseniz sasirmayin" agiklamasinda bulunmasi dikkat ¢ekti. TCMB
Bagkani Bas¢l su anda ddviz kurlari ile ilgili higbir endise duymadiklarini belirterek déviz kur ile ilgili bu
yukselisin gegici oldugunu ve faiz silahini kullanmayacaklarini sdyledi. Eylul ayinda ise FED'in aylik tahvil
alim programinda degisiklige gitmeyerek piyasalara surpriz yapmasi, gelismekte olan Ulke para birimlerine
yaradi. Turk Lirasi basta olmak tzere gelismekte olan ulke para birimleri ABD Dolari karsisinda ciddi
oranda deger kazandilar. FED karari éncesinde ABD Dolari karsisinda 1,9940 seviyelerinden iglem géren
Tark Lirasi 1,9341 seviyesine kadar guglendi.

Temmuz ayinin son haftasinda 3. enflasyon raporu aciklandi. Merkez Bankasr’'nin Haziran ayinda
enflasyonda bir yukselis gorilebilecegini belirtmesine karsin gergeklesmelerin ¢gok sert bir ylkselise isaret
ettigini gérmuastuk. Buna bagl islenmemis gida grubundaki fiyat artiglari, petrol fiyatlarindaki yiukselis ve
déviz kurunda gdzlenen oynaklik etkisiyle yilsonu enflasyon tahminini %6,2’ye gikardi. Onceki enflasyon
raporunda yillik ortalama enflasyon tahmini %5,3 seviyesindeydi. Ener;ji fiyatlarinin yillik artis oraninin son
donemdeki artislar ve baz etkisiyle Haziran ayinin ardindan Temmuz ayinda da yukselerek yillik
enflasyonda artisa neden olacagi ongdrilmektedir. Ote yandan baz etkisinin, Agustos ayindan itibaren
enflasyondaki digtse oldukca énemli bir katki saglayacagi 6ngoérulmektedir.

Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu (PPK), Eylul toplantisinda, politika faizi olan bir hafta vadeli repo
ihale faiz oranini %4,5 ve faiz koridorunun alt bandi olan gecelik borglanma faiz oranini %3,5 diizeyinde,
faiz koridorunun Ust bandi olan gecelik bor¢ verme faiz oranini ise %7.75te sabit tuttu. TCMB’nin
ekonomistlere yaptidi sunumda, yurt ici talepte ve ihracatta ihml bir blyumenin gézlendigi, altin ticareti
harig tutuldugunda cari islemler agiginda gozlenen kademeli iyilesmenin surdugunu ve yilsonunda cari
islemler aciginin GSYH’ye oraninin OVP tahmininden distk olmasinin beklendigi belirtildi. Ayrica TCMB
ihtiyag duyuldugunda ROM ve YP zorunlu karsiliklar araciigi ile de brit rezervlerden doéviz likiditesi
saglanacagini acgikladi.

Agustos ayinda BDDK'nin tuketici kredilerindeki artigi sinirlamaya ve kredi karti kullaniminda limit
getirmeye yodnelik taslak dizenlemeleri haberinin ardindan banka karlarini olumsuz etkileyebilecegi
endisesi ile banka hisselerinde satis baskisi artmisti. Temmuz sanayi Uretiminin ve Tirkiye 2. ¢eyrek

blylme verisinin beklentilerin Uzerinde artis gdstermesi, Suriye konusunda Rusya ile ABD arasinda
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gbrismelerde anlasma saglanmasi, FED’in tahvil alimlarinda degisiklige gitmemesi ve Kkiresel
piyasalardan gelen olumlu makroekonomik verilerin de destegiyle Eylul ayinda gelismekte olan piyasalara
gore olumlu ayrismamiza neden oldu. Yilin ikinci geyredginde %4.63 ile tarihi digik seviyeleri goren
gOsterge tahvil faizi Ggincu ¢eyrekte %10.16 ile yilin en ylksek duzeyini gordu.

2013 yihnin Uguncu ceyreginde MSCI gelisen piyasalar endeksi %5,0 deger kazanirken, MSCI dinya
endeksinin deger kazanci %7,7 oldu. 2013 yilinin ikinci geyreginde dolar bazinda %16,7 deger kaybeden
BIST 2013 yilinin Gglincl g¢eyreginde kiresel piyasalara goére olumsuz ayrisarak %6,7 dusis kaydetti.
Ayrica ayni donemde goOsterge endeks TL bazinda %2,4 deger kaybetti. Gelismekte olan Ulkeler arasinda
uclncu ceyrekte dolar bazinda en ¢ok primlenen borsa Misir (%21,5) ve Polonya (%20,0), en ¢ok deger
kaybeden Ulkeler ise Endonezya (%22,7). Gelismig Ulkeler arasinda ise 2013 uguncu ceyrekte dolar
bazinda en ¢ok kazandiran borsa Ispanya (%23,1), Finlandiya (%21,1) ve italya (%19,0) oldu. Ayni
doénemde bu kategoride disls gosteren borsa bulunmamaktadir.

Yabanci yatirnmcilar Haziran ayinda 1,20 milyar dolarlik net satis gergeklestirmistir. En ylksek net satis
2008 yili Agustos ayinda Lehman Krizi 6ncesi 1,27 milyar dolar ile kaydedilmisti. 2013 yilinin Temmuz-
Eylil déneminde ise yabanci yatirimcilar Borsa Istanbul’da 260 milyon dolar net alim gergeklestirdiler.
Ancak yabanci yatirimcilar 2013 Ocak-Eylul déneminde BIST'te yaklasik 302 milyon dolarlik net saticili
konumdalar.

Ayrica 2012 yilsonunda %65,7 olan yabanci takas orani 2013 Haziran sonunda %63,9’a gerilemigtir.
Agdustos ayi icerisinde %62.57 ile bu yilin dip seviyesine ulasan yabanci takas orani 30 Eylul 2013
itibariyla %62,9 seviyesine ¢ikti. Ote yandan 2013 yilinin ilk dokuz ayinda Borsa Istanbul pay piyasasinda
toplam bulyukligi 676,5 milyon dolar olan 7 sirketin hisse senedi halka arzi gerceklesti.

B) SIRKETIN ORGANIZASYONU, YONETIM KURULU UYELERI ve UST DUZEY YONETICILERI

1- Sirketin Organizasyonu

VAKIF YATIRIMMENKUL DEGERLERA.S.

ORGANIZASYON SEMIASI
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2- Yénetim Kurulu Uyeleri

Sirketin Yonetim Organi, Yénetim Kuruludur. Yénetim Kurulu Uyeleri, asagida belirtien Genel Kurul

kararlari ile secilmislerdir.
Yonetim Kurulu Uyeleri

Karar Tarih ve Sayilari

Yénetim Kurulu Baskani Ramazan GUNDUZ
Yoénetim Kurulu Bsk. Vekili Halim KANATCI
Yénetim Kurulu Uyesi Hasan ECESOY
Yénetim Kurulu Uyesi Haluk TARAKCIOGLU

Yénetim Kurulu Uyesi

Mehmet MURAT

Goreve Baslama Gorevden Ayrilma
Karar Tarih ve Sayilari
18.09.2012-53 08.04.2013-28
18.09.2012-53

17.09.2012-52

13.09.2012-48

13.09.2012-48

ADI SOYADI UNVANI GOREVE |YONETIM KURULU UYELERI HAKKINDA BILGI
BASLAMA/BI
TiS TARIHI

Halim KANATCI Yén.Kur.Bsk.Vek | 18.09.2012 |I.T.I.A. Maliye Muhasebe Yiiksek Okulu mezunu,
Vakifbank Yénetim Kurulu Uyesidir.

Hasan ECESOY Yoén.Kurulu Uyesi| 17.09.2012 |istanbul Teknik Unv.isl.Yik.Lisans ve Marmara
Unv. Doktora mezunu, Vakifbank Genel Miidiir
Yardimcisidir.

Haluk TARAKCIOGLU |Yén.Kurulu Uyesi| 13.09.2012 |Ankara Unv. DTCF mezunu, Basbakanlik Misaviri
ve Ozel Kalem Miduridur.

Mehmet MURAT Yoén.Kurulu Uyesi| 13.09.2012 |A.U. Siy.Bilgiler Fakiiltesi mezunu, Hazine
Mustesarligi, Devlet Destekleri Genel Md.
Yardimcisidir.

3- Ust Diizey Yoneticiler

Muhtesem KARBAS Genel Madur

Ziya ANILDI Genel Mudur Yardimcisi

Nazmi Nazim ADILOGLU Teftis Kurulu Bagkani

Mehmet INAM Takas Operasyon Saklama Muduru

ismail TAVLI Borsa Islemleri Mudiirii

Taner ERSAN

Taner ERSAN

Yunus Ugurhan OZZEYBEK
Sevket Serdar DAGLIER
Ozgir OZDEN

Yiiksel ONDER

Bedir YILDIZ

Mdirsel YILDIZ

Mehmet Serkan ESENPAK
Giilengiil IDEMEN

Fon Yo6netim Madaru

Yatirim Fonu islemleri Miduiri
Yurtigi islemler Mudiirii

Kurumsal Finansman Muaduru
Birlesme ve Satinalmalar Mudur(
Bilgi islem Miduri
insan Kaynaklari Midiirii

Ankara Sube Muduru

Tirev Araglari islemleri Birim Yoneticisi
Muhasebe ve Mali isler Birim Yéneticisi

4- Yénetim Kurulu Uyeleri ile Ust Diizey Yéneticilere Saglanan Mali Haklar

Sirket Yonetim Kurulu Uyeleri ve Ust dizey ydneticilere 01.01.2013 - 30.09.2013

doénemi igerisinde

saglanan mali menfaatler, konaklama ve temsil giderleri toplam tutarlari agagidadir.

Yonetim Kurulu Ucret ve giderleri 149.989 TL
Diger Ust Diizey Yoneticilere yapilan 6demeler 1.396.338 TL
TOPLAM: 1.546.327 TL

Temsil Giderleri 7.216 TL
Musteri Agirlama 2.251TL
TOPLAM: 9.467 TL




5- Rekabet Yasagi Hakkinda

Sirket Ana Sozlesmesi'nin 25. Maddesi geregi, Yoénetim Organi Uyeleri, Sirketle kendisi veya bagskasi
adina yaptigi islemler ile rekabet yasadi kapsamindaki islemlerden muaf tutulmak igin ortaklik genel
kurulundan izin alamazlar.

6- Personel Yapisi ve Ozliik Haklari
Sirkette toplam 74 adet personel bulunmakta olup, bunun 12 adedi Vakifbank tarafindan
gorevlendirilmistir.

PERSONEL YERLESIM BIRIMLERI TOPLAM PERSONEL
Genel Madarluk 47

BIST (Broker) 3
Acenteler 22

Sube 2

Toplam 74
PERSONEL EGITiM DURUMU PERSONEL SAYISI
Master 9

Lisans 49

On Lisans 7

Lise 7
ikdégretim 2

Toplam Personelin %87’si Yiiksek lisans, Lisans ve On Lisans egitimi almistir.

PERSONEL SPK LISANS DURUMU PERSONEL SAYISI
ileri Diizey & Tiirev Araclar (Vob) Lisansi 15

ileri Diizey Lisansi 20

Temel Dizey Lisansi 24

Takas Operasyon Lisansi 4

Lisansi Olmayan Personel 11

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

Sirketin Rapor Tarihi itibariyle Kidem Tazminati karsiligi; UFRS’ye gére 1.020.904 TL, VUK’a gore ise
1.874.331 TL’dir.

Sirketin Ucretlendirme Esaslari

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 2011/17 Sayil Haftalik Bllteni’'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 calisan personelin Ucretleri ve diger sosyal haklari, giiniin ekonomik sartlari ve istiraki olunan
T. Vakiflar Bankasi T.A.O.nun uygulamalari paralelinde belirlenmekte ve insan Kaynaklari politikalari ile
insan Kaynaklari Yénetmeligi'nde belirtilen esaslara uygun olarak yiiriitiilmektedir.

C) ISLETME FAALIYETLERI ve FAALIYETLERE ILISKIN ONEMLI GELISMELER

1- Hisse Senetleri

30 Eylul 2013 tarihi itibariyla Sirketin toplam 4.072 aktif musterisi mevcut olup hisse senedi alim satim
islemleri Sirket merkez adresi disinda Ankara Subesinde ve Beyoglu, Kadikoy, izmir, Bursa, Kizilay,
Samsun, Konya, Antalya ve Adana acentelerinde yapilmaktadir. 2013 yilina 78.857 puandan baglayan
BIST 100 endeksi Eylul ayini %4,76 oraninda dugusle 74.486 puandan kapatmistir. Sirket 2013 yili ilk
dokuz ayinda BIST hisse senetleri piyasasinda yaklasik olarak 5.436 milyon TL islem hacmi
gerceklestirmis olup 3.398.955 TL komisyon geliri elde etmigtir.

BIST 100 endeksinin 2013 yilindaki seyri ve islem hacmi rakamlari asagidaki tablolarda gosterilmistir:



BIST HISSE SENETLERI PiYASASI ISLEM HACMi
(Ayhk, Milyon TL)
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VAKIF YATIRIM HISSE SENEDI KOMiSYON GELIRI
(Dokuz ayhk, TL)
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2- Takas Operasyon

Takas Operasyon Midirliigii IMKB'de islem goéren sirketlerin; bedelli, bedelsiz sermaye artirmlarini,
temettu dagitimlarini, sermaye azaltim iglemlerini, senet birlesme ve devir iglemlerini ve virman islemlerini
gerceklestirmekte ve MKK nezdinde senet borcunu kapatmaktadir. Ayrica; bloke ve mutabakat islemleri
yaninda Takasbank nezdinde bulunan serbest hesap Uzerinden nakit bor¢ kapama islemleri dahil her tiirll
nakit ve EFT islemlerini yerine getirmekte ve Takasbank ile MKK komisyonlarini ddemektedir. 30 Eylll
2013 tarihi itibariyle 9 aylik ddbnemde 47.626,53-TL tahsilat fazlaligi dogmus ve gelirlere yansitiimigtir.
Takas Operasyon Mudurligu ayrica; MKK Uyesi bazi ihracggi sirketlerle (Glines Sigorta, Vakif Gayrimenkul
Yatirnm Ortakligi, Vakif Leasing, Vakif B tipi Menkul Kiymetler Yatirim Ortakhdi A.S. ve RHEA Girisim
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Sermayesi A.$) imzalanan ortak sorumluluk taahhitnamesi cercevesinde ihraggilarin MKK nezdindeki
islemlerini yerine getirmektedir. Takas Operasyon Mudurligu tarafindan 2013 yihnin 9 aylik déneminde
ihracgi islemleri ve hak kullanimlarindan 103.337,00 TL komisyon geliri elde edilmistir.

3- Kurumsal Finansman

- Pay Halka Arzlari

01.01.2013 — 30.09.2013 dénemi icerisinde Borsa istanbul A.S. 'de 7 adet halka arz yapilmistir. Sirket 5
adet halka arza konsorsiyum Uyesi, 1 halka arza es-lider, 1 halka arza da lider olarak istirak etmigtir.

- Borglanma Araci ihraglan

2013 yilinin ilk geyreginde Net Holding A.S.’nin 100.000.000.-TL nominal tutarli Ozel Sektdr Tahvili
ihracina aracilik edilmigtir.

01.01.2013 - 30.09.2013 donemi igerisinde 3.400.000.000.-TL nominal degerli T. Vakiflar Bankasi T.A.O.
Bonolari Sirket araciligi ile halka arz edilmistir.

-Degerleme ve Danigmanlik Hizmeti

01.01.2013 — 30.09.2013 dbnemi igerisinde 1 sirkete dederleme hizmeti verilmigtir.

01.01.2013 — 30.09.2013 déneminde toplam 1.595.946,41.- TL kurumsal finansman geliri saglanmistir.

4- Fon Yonetimi ve Sabit Getirili Menkul Kiymetler
2013 yilinin ilk dokuz ayinda T.C. Merkez Bankasi % 5,50 olan politika faizi oranini Nisan ve Mayis
aylarindaki toplantilarinda yaptigi degisikliklerle % 4,5 seviyelerine indirdi. Yurt disindaki gelismelere
paralel olarak kamu borclanma senetleri faiz oranlari dalgalanarak % 8,70 seviyelerine ylkseldi. Sirket,
tarafindan yonetilmekte olan, T. Vakiflar Bankasi T.A.O." nun kurucusu oldugu 9 adet B tipi, 2 adet A tipi
ve Koruma Amagli Semsiye fonuna bagl 2 adet B tipi Anapara Koruma Amagli Alt fon olmak Uzere toplam
13 adet yatirim fonunun portfoy degeri 30.09.2013 tarihi itibari ile yaklasik 1,64 milyar TL’dir.
Sirket, Vakif Emeklilik A.$.’nin kurucusu oldugu yaklasik 1,61 milyar TL portfdy degerli on alti adet
emeklilik fonunun tim aracilik hizmetleri yaninda; Vakif B Tipi Menkul Kiymetler Yatirm Ortakligi A.S.,
Vakif Portfoy Yonetimi A.S. ve Vakif Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgr A.S.nin islemlerine de aracilik
yapmaktadir.

Tahvil ve Bono Piyasasi islem Hacimleri

(TL) 2012 3. Ara Dénem 2013 3. Ara Dénem
KESIN 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 Kiymetler Islem Hacimleri
(TL) 2012 3. Ara Dénem 2013 3. Ara Dénem
HAZINE BONOSU ALIS SATIS ISLEM HACMI
HAZINE BONOSU REPO A/S ISLEM HACMI
DEVLET TAHVILI A/S ISLEM HACMI 708.065.243 613.994.480
DEVLET TAHVILI REPO A/S iISLEM HACMi 1.120.908.319 692.801.856
YATIRIM FONLARI A/S ISLEM HACMI 352.473.999 675.861.932
BORSA PARA PIYASASI A/S ISLEM HACMI 758.041.083 6.765.469.779
TOPLAM 2.939.488.644 8.748.128.047
GELIRLER (TL) 2012 3. Ara Dénem 2013 3. Ara Dénem
FON YONETIMI GELIRI 742.936 783.364
HB & DT KOMISYONU
MUHTELIF HIZMETLER KOMIiSYONU 610.618 555.867
BORCLANMA 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
BORCLANMA ARACLARI FAIZ GELIRI 217.593 248.375
BORSA PARA PiYASASI FAIZ GELIRI 24.680 545
MEVDUAT FAIZ REESKONTU 387.148 1.046.523
BORCLANMA ARACLARI REESKONT GELIRI 97.662 12.276
MEVDUAT FAIZ GELIRI 3.666.050 9.910.303
TOPLAM 5.860.191 12.619.320

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



4 Subat 2005 tarihinde faaliyete gecen ve siiratle biiyiiyiip gelisen Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi
(VOB), 5 Agustos 2013 tarihinde Borsa istanbul A.S. (BIST) biinyesinde faaliyet gdsteren Vadeli islem ve
Opsiyon Piyasasi (VIOP) ile birlegsmis ve her iki organize piyasada islem géren vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri Borsa istanbul A.S. gatisi altinda bir araya gelmistir.

Vakif Yatirim, turev araglar Ulkemizde organize piyasalarda islem gérmeye basladigindan beri tlrev
enstrimanlarin alim satiminda mdasterilerine aracilik hizmeti vermekte ve % 0,3 oraninda istirak edilmis
olan Borsa istanbul’'un biinyesinde bulunan Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasr'nda miisterilerinin gerek
etkin risk yonetimi, gerekse korunma amagl islemlerine uzman kadrosuyla yon vermektedir.

Sirket, Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’nda, dis ticaret ve reel sektérde faaliyet gdsteren musterileri igin
kur kaynakh riskleri, bireysel ve kurumsal yatirimcilar i¢in hisse senedi ve sabit getirili portfdy risklerini
minimize eden stratejiler gelistirirken, ayni zamanda arbitraj ve yatirnm amaglh islemlere de yon
vermektedir.

Sirketin 2013 yihinin ilk dokuz ayinda, VOB - VIOP islem hacmi yaklasik 573 milyon TL olarak
gerceklesmigtir.

VOB - VIOP’ da gerceklestirilen son oniki aylik islem hacmi asagidaki grafikte gdsterilmistir:

VAKIF YATIRIM VIOP ISLEM HACMI
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Gelismis llkelerdeki benzerlerinin spot piyasalarin kat kat stiinde islem hacmi bulunan VIOP, mevcut
spot piyasada bulunmayan iglem tirlerini ve yatinm araglarini da alternatif olarak yatirnmcilara
sunmaktadir. Mevcut 6zelligiyle ve eklenecek yeni Urinlerle, gelismesini hizla sirdiren VIOP’un
gelisiminde Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. de etkin bir oyuncu olarak yer almaya devam edecektir.
Sirketin 2013 yilinin ilk dokuz ayinda elde ettigi VOB - VIOP komisyon geliri 154,644.57.- TL olup son bes
yildan bu yana bu VOB ve VIOP islemlerinden elde edilen komisyon gelirleri yillar itibariyle asagidaki
tabloda gosterilmigtir:

VAKIF YATIRIM VIOP KOMISYON GELIRI
200.000 (Yilhk, TL)
150.000 [
100.000 [
50.000 -
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6- istirakler
Vakif Yatirnrm Menkul Degerler A.S.’nin istirakleri agagida belirtiimistir:
ISTIRAKIN UNVANI OENMIS 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
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VAKIF EMEKLILIK A.S.

26.500.000 TL sermayeli Vakif Emeklilik A.S. glcli bir sermaye ve ortaklik yapisina sahip olup
30.06.2013 tarihi itibariyle sektdrde besinci blyuk Bireysel Emeklilik sirketi konumundadir.

30.09.2013 tarihi itibariyla Vakif Emeklilik A.S. Ortaklik Yapisi

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

Tuarkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. 14.283.500 253,90
Glnes Sigorta A.S. 9.805.000 %37,00
Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. 2.120.000 %8,00
Vakifbank Per. Ozel. Sos. Gilv. 265.000 %1,00
Gulnes Turizm Oto End. 26.500 %0,10
TOPLAM 26.500.000 %100,00

BORSA iSTANBUL A.S.

6362 sayill Sermaye Piyasasi Kanunu’nun, Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi A.S. (VOBAS) ortaklarina
VOBAS’da sahip olduklar paylar karsihiginda, Borsa istanbul A.S. paylari verilmesine yonelik 138.
Maddesinin 6.Fikrasinin (b) bendi uyarinca, Vakif Yatirnm’in sahip oldugu, Vadeli islem ve Opsiyon
Borsasi A.S. sermayesinin %6’sin1 temsil eden 540.000,00 TL nominal tutarh 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. payi verilmistir. Bu paylar Borsa istanbul A.S. Ydnetim Kurulu’nun 02/05/2013 tarihli
ve 2013/05 sayil toplantisinda Sirkete devrolmustur. VOBAS' nin devirden 6nceki ve Borsa Istanbul
A.S.’ne devredildikten sonra ortaklik yapisini gosteren tablolar asagidadir.

31.03.2013 tarihi itibariyla Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi A.S. Ortaklik Yapisi

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

\Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. 540.000 %6,00
Tlrkiye Tic. San. Den. Tic. Odalari TBB 2.250.000 %725,00
izmir Ticaret Borsasi 1.530.000 %717,00
Is Yatinm 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 %6,00
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

30.09.2013 tarihi itibariyla Borsa istanbul A.S. Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi/Unvani Pay Tutan (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 %05,21
Borsa Istanbul A.S. (D Grubu) 176.065.344,00 %41,60
\Vakif Yatirnrm Menkul Degerler A.S. (C Grubu) 1.429.412,94 %0,34
Tlrkiye Tic. San. Den. Tic. Odalari TBB (C Grubu) 5.290.425,00 %1,25
izmir Ticaret Borsasi (C Grubu) 3.597.489,01 200,86
is Yatirim Menkul Degerler A.S. (C Grubu) 1.429.412,94 %0,34
Yap! 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) 634.851,00 200,15
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
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ISTANBUL ALTIN RAFINERISI A.S.

istanbul Altin Rafinerisi A.S.'nin édenmis sermayesinin %0,12'sine tekabiil eden hisseleri 12.02.2004
tarihinde T. Vakiflar Bankasi T.A.O.’dan satin alinmak suretiyle devralinarak Sirketin istirak portfdytine
katiimistir. Altin Rafinerisi A.$.’nin 05.09.2012 tarihinde yapilan genel kurul sonrasi 30.000.000.-TL olan
sirket sermayesi 15.000.000.-TL daha artirilarak 45.000.000.-TL’ye ¢ikartiimistir. Ortaklik yapisinin son

hali asagidaki gibidir.

30.09.2013 tarihi itibariyla istanbul Altin Rafinerisi A.S. Ortaklik Yapisi

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

Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. 54.000,00 %0,12
Gramaltin Paz.San.ve Tic.A.S. 20.250.000,00 %45,00
ilknur HALAC 4.204.806,49 %9,34
Can HALAC 4.204.806,49 %9,34
ilker HALAC 4.204.806,49 29,34
Bora HALAC 4.204.806,49 29,34
Ozcan HALAC 3.958.983,47 %38,80
Fazli HALAC 3.899.443,06 %38,67
Diger 18.347,51 %0,05
Toplam 45.000.000,00 %100,00

G) FINANSAL DURUM ve PERFORMANS

1- Finansal Duruma ve Faaliyet Sonuglarina iligkin Yénetim Kurulunun Degerlendirmesi
Planlanan faaliyetlerin gergeklesme derecesi, belirlenen stratejik hedefler karsisinda Sirketin durumu
degerlendirilmistir. Pazar payi, karlilik ve migteri memnuniyetini artirmak amaci ile hizmet cesitliligi ve

pazarlama faaliyetleri devam edecektir.
2- Gegmis Donem Karsilastirmali isletme Faaliyet Sonuglari

a.Finansal Buyukltikler (TL) :

30 Eylal 2013 30 Eylil 2012
e Toplam Varliklar 292.979.062 93.999.390
e Ozkaynaklar 70.762.600 54.041.626
e Vergi Oncesi Net Dénem Kari 5.850.042 2.238.277
e Net Donem Kari 5.567.458 1.955.761
b.Likidite Oranlar :
e Cari Oran 90119,78 %202,01
e Nakit Orani %111,63 %162,14
c.Mali Yapi Oranlar :
¢ (KV Borglar+UV Borglar)/Varliklar %75,85 % 42,51
e Ozkaynaklar/Varliklar %24,15 % 57,49
d.Karhlik Oranlan :
e Vergi Oncesi Kar/Varliklar % 2,00 % 2,38
e Vergi Oncesi Kar/Sermaye %16,71 % 6,40
e Vergi Oncesi Kar/Ozkaynak % 8,27 % 4,14

30 Eylil 2012 tarihine gore; Toplam Varliklar % 211,68 oraninda artmig, Ozkaynak rakami ise % 30,94

oraninda artmistir.

Vergi 6ncesi net kar rakami 30 Eylil 2012 tarihinde 2.238.277 TL iken % 161,36 oraninda artarak

5.850.042 TL'na yukselmistir.
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3-Karpayi Dagitim Politikasi

Sirketin ana so6zlesmesinde karin nasil dagitilacagi belirtiimektedir. Kar dagitimi, Yoénetim Kurulunun
sirketin durumunu, finansal yapisini dikkate alarak kar dagitimi teklifini genel kurulun kabul etmesi ile
yasal suresi icinde gerceklestiriimektedir. Son yillara iligkin 6102 sayili Tark Ticaret Kanunu’na gore
yllsonu karindan vergi dustikten sonra kalan tutardan yedek akcgeler (I. ve Il. Tertip Yedek Akge)
dustikten sonra ortaklara dagitilacak I. ve Il. Temettl toplamlari Yonetim Kurulu tavsiyesi ile Genel Kurul
tarafindan belirlenerek ortaklara dagitihr. 2012 yili karindan ortaklara 1.814.961 TL temettl 6demesi 31
Mayis 2013 tarihinde yapilimistir.

D) RISKLER ve RISKLERE iLISKIN YONETIM KURULUNUN DEGERLENDIRMESI

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

Kredi Riski

Kredi riski, kargi tarafin lzerinde mutabik kalinan s6zlesme sartlarina uygun olarak yukdmlGltklerini
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 borclarindan kaynaklanan yukumluluklerini yerine getirmekte gucluk
yasamasi riskidir. Sirket'in likidite yénetimi yaklasimi, her dénem yeterli likiditeye sahip olup vadeleri

geldiginde yukumluliklerini hem olagan hem de zor kosullarda herhangi bir kabul edilemez bir zarara ve
Sirket’in piyasadaki ismine zarar vermeden kargilamaktir.

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 araclarin degerini etkileme
riskidir. Sirket bu riski, faiz oranina duyarli olan varlik ve ylkumlUllklerini dengelemek suretiyle
yonetmektedir.

Do6viz Kuru Riski

Yabanci para cinsinden varliklar, yukumlalikler ve bilango digi kalemlere sahip olma durumunda ortaya ¢ikan
kur hareketlerinden kaynaklanacak etkiler kur riskini olusturmaktadir.

Sirket’'in donem itibariyla yabanci para cinsinden yapilan iglemleri ve doviz 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 dusmesi riskidir.

Sirket’'in 30 Haziran 2013 itibariyla portféyinde 6énemli tutarda hisse senedi bulunmamaktadir.

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

Operasyonel Risk

Kredi, piyasa ve likidite gibi digsal riskler haricinde, Sirket’in surecleri, caliganlari, teknoloji ve altyapi gibi
cesitli sebeplerden olusabilecek dogrudan ve dolayli riskleri ifade eden ve yasal dlzenleyicilerin
zorunluluklarindan olusan risklere operasyonel risk denir.

Sirket, finansal zararlardan uzak durmak amaciyla operasyon riskini ydnetmektedir. Bu baglamda Sirket
asagidaki konularda Sirket ici slireg ve kontroller belirlemistir;

o Islemlerin bagimsiz yetkilendirimesini iceren, uygun gérev dagilimlari,
. ig‘.lemlerin mutabakati ve kontrold,

e Yasal ve diger dizenleyicilerin zorunluluklarina uygunluk,

e islem ve kontrollerin dokiimantasyonu,

e Egitim ve mesleki geligim

o Etik ve is standartlari
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o Eftkili olabilecek alanlarda sigortalarin da dahil olabilecegi riski azaltici dnlemler.

2- i Kontrol ve i¢ Denetim Faaliyetleri

ic kontrol birimi, merkez disi érgtler dahil tim is ve islemlerinin yénetim stratejisi ve politikalarina uygun
olarak dizenli, verimli ve etkin bir sekilde mevcut mevzuat ve kurallar gergevesinde ydrutilmesi, hesap ve
kayit duzeninin batunligunun ve guvenilirliginin, veri sistemindeki bilgilerin zamaninda ve dogru bir gekilde
elde edilebilirliginin saglanmasi, hata, hile ve usulsuzliklerin énlenmesi ve tespiti amaciyla sirkette
uygulanan organizasyon plani ile bunlara iligkin tim esas ve usulleri gdzetir ve kontrol eder.

Teftis birimi, gunlik faaliyetlerinden bagimsiz, yonetimin ihtiyaglari ve sirketin yapisina gére mevzuat ve
sirket politikalarina uygunluk denetimleri kapsaminda, i¢ kontrol sisteminin igleyisi basta olmak Uzere
sirketin tim faaliyetlerini ve birimlerini kapsayan ve bu alanlara iligskin degerlendirme yapilmasini saglayan,
degerlendirmelerde kullanilan kanit ve bulgulari raporlar, izler ve inceler.

ic kontrol ve i¢ denetime iliskin olarak Teftis ve i¢c Kontrolden sorumlu Yénetim Kurulu Uyelerine sunulan
raporlar degerlendiriimekte, acil énlem alinmasi gereken bir husus tespit edilirse, denetimlere titizlikle
devam edilmesi yonunde gorus bildirilmektedir.

3- Ozel ve Kamu Denetimine iligkin Bilgiler
Sirket dénem icerisinde herhangi bir kamu/6zel denetimine tabi olmamistir.

4- Sirket Aleyhine Acgilan Davalar ve Olasi Sonuglari

Masteri hesaplarindan 22 Nisan 2004 tarihinde ve 28 Nisan 2004 tarihinde alisI yapilan hisse senetlerinin
alim satim igleminin ve bu senetlerin takasinin iptaline dair istanbul 6.Asliye Ticaret Mahkemesinin
2004/680 E sayih numarasina kaydedilmis olan dava konusu hisse senetleriyle ilgili olarak; - 28 Nisan
2004 tarihinde alig1 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 30 Eylal 2013 tarihi itibariyla 1.641.969 TL nemasi birikmigtir.

5- Mevzuat Hukumlerine Aykiri Uygulamalar Nedeniyle Sirket Ve Yonetim Organi Uyeleri Hakkinda
Uygulanan Idari Ve Adli Yaptirimlara lligskin Agiklamalar
Yoktur.

E) $iRKETiN ARASTIRMA ve GELi$TiRME CALISMALARI
Yoktur.
F) DIGER HUSUSLAR

1- Yil iginde Yapilan Olaganiistii Genel Kurul Toplantilarina iligkin Bilgiler

Tark Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kanununda yapilan degisikliklere uyum saglamak amaci ile
Sirket Ana Soézlegsmesinde yapilan degisiklikler, 25.06.2013 tarihinde sirket merkezinde saat 14:30’da
Sirket Olaganustii Genel Kurulunda saat 15:15 ‘de A Grubu imtiyazli Paylar Olaganiisti Genel Kurulunda
gorusulerek kabul edilmigstir.

2- Dénem igerisinde Yapilmig Olan Yatinmlar
Yoktur.

3- Dénem igerisinde Yapilan Yardim ve Bagislar
Yoktur.

Tum ortaklarimizin bilgisine sunariz.
Saygilarimizla,

Yonetim Kurulu Bagkanligi
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