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TEB PORTFOY YONETIMi ANONIM SiRKETI
01.01.2013 — 31.12.2013 DONEMI YILLIK FAALIYET RAPORU

GENEL BILGILER

TEB Portfoy Yonetimi A.S. (“Sirket”), 2 Kasim 1999 tarih ve 428025-375607 sicil numarasi
ile Ana Sozlesmesi’nin Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilmesi suretiyle kurulmustur.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 31. maddesi hiikiimlerine uygun olarak 03 Ocak 2000
tarihinde Portfoy Yoneticiligi ve 12 Mayis 2004 tarihinde Yatinm Danismanligi yetki belgesi
almugtr.

Sirket 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak
Sirket’in Ana S6zlesmesi’nde belirtilen sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktadir.

Sirket’in baglica faaliyet alani Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimleri
cercevesinde yerli ve yabanci yatirim fonlarinin yonetilmesi, kurumsal ve bireysel miisterilere
portfoy yonetim sdzlesmesi ger¢evesinde vekil sifati ile portfdy yonetimi hizmeti ve yurt
disinda kurulu fonlara yatirim danismanligi hizmeti verilmesidir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri:V, No:59 sayili “Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine ve
Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Tebligi” hiikiimlerine uygun olarak
faaliyetlerini siirdiirmektedir.

Raporun Ait Oldugu Dénem : 01 Ocak 2013 — 31 Aralik 2013

Ticaret Unvam : TEB PORTFOY YONETIMI A.S.

Ticaret Sicili Numarasi : 428025

Merkez Adresi : Gayrettepe Mahallesi Yener Sokak No:1 Kat: 9 34349
Besiktas-Istanbul

Sube Adresi . Yoktur.

Tletisim Bilgileri

Telefon 0212 376 63 00

Fax 0212 211 63 83

E-posta Adresi : pys@teb.com.tr

Internet Sitesi Adresi : www.tebportfoy.com.tr

1.1 Sirketin Organizasyon, Sermaye ve Ortaklik

1.1.1 Sermayesi : 4,401,917.-TL

01 Ocak 2013 - 31 Aralik 2013 tarihleri arasinda sirket esas so6zlesmesinde degisiklik
bulunmamaktadir.

1.1.2  Hesap Dénemi Iginde Meydana Gelen Degisiklikler: Yoktur.
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1.1.2 Ortaklik Yapist :
gosterilmistir.

Sirketin ortak sayisi bes olup, ortaklik yapisi asagidaki tabloda

PAY SAHIBININ ADI, | iIKAMETGAH ADRESI HiSSE SERMAYE
SOYADI/UNVANI ADEDI TUTARI (TL)
TEB Kampiis D Blok Saray Mahallesi | 128,285,400 1,282,854
1- TEB Yatirim Menkul . .
B Kiigiiksu Caddesi Sokullu Sokak No:7
Degerler A.S. . L
A 34768 Umraniye/Istanbul
.. . TEB Kampiis C-D Blok Saray Mahallesi | 112,706,000 1,127,060
2- Tiirk Ek Bank .
A Sur onomt Bankast Kiigiiksu Caddesi Sokullu Sokak No:7 A
e 34768 Umraniye/istanbul
TEB Kampiis C Blok Saray Mahallesi | 109,560,200 1,095,602
3- TEB Holding A.S. Sokullu  Caddesi No:7 A 34768
Umraniye/Istanbul
4- BNP Yatrimlar Holding Gayrettepe Mahallesi, Yener Sokak, No: | 89,640,000 896,400
AS. 1, Kat: 10 34349 Besiktas / Istanbul
Gayrettepe Mabhallesi Yener Sokak No:1 | 100 1
5-TEB Faktoring A.S. Kat:7-8 34349 Besiktas/istanbul
1.2. Imtiyazli Paylara Iliskin Bilgiler
a) Imtiyazli Pay Miktar1 (Varsa) : Yoktur.
b) imtiyazli Paylarin Oy Haklarina Iliskin Ag¢iklama > Yoktur.

1.3. Sirketin Yonetim Orgam, Ust Diizey Yonetici ve Personel Bilgileri

Sirketin Yonetim Organi :

Sirket Yonetim Kurulu’na, 28 Mart 2013 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda

bir y1l siireyle gorev yapmak iizere asagida belirtilen Yonetim Kurulu Uyeleri segilmistir.

Gorevi

Yetki sinir1  Adi ve Sovadi

Yonetim Kurulu Bagkani

Yo6netim Kurulu Bagkan Vekili sInirsiz Pascal Didier Roland BIVILLE

Yénetim Kurulu Uyesi
Yénetim Kurulu Uyesi
Yénetim Kurulu Uyesi
Yénetim Kurulu Uyesi
Yénetim Kurulu Uyesi
Yénetim Kurulu Uyesi

SINIrsiz Umit LEBLEBICI

SIn1rsiz Akil OZCAY
SINIrsiz Max DIULIUS

SINITrs1Z [zzet Cemal KISMIR

sSInIrsiz Gokhan MENDI
SINITsS1Z Ayse ASARDAG
SINITsiz Jean-Milan Charles Dominique

GIVADINOVITCH (i¢ denetimden sorumlu
tiyedir.)
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Sirketin Ust Diizey Yoneticileri :

Unvam Adi Soyadi Mesleki Tecriibe
Genel Miidiir Omer Abidin YENIDOGAN 20 yil
Genel Miidiir Yardimcisi Jean Yves De VOS 39 yil
Genel Miidiir Yardimcist Riistii Faruk OZSAN 24 y1l
Genel Miidiir Yardimcisi Tolga ATAMAN 19 yil
Genel Miidiir Yardimcist Cenk Kaan DURUST 18 y1l
Genel Miidiir Yardimcisi Mustafa Selim YAZICI 15 yil

Personel Sayisi ve Toplu Sozlesme Uygulamalary:

Sirket’in personel sayisi 31 Aralik 2013 itibariyle 29 kisidir. 2013 y1li bagindan itibaren isten
ayrilan kisi sayisi 3, ise alinan kisi sayis1 1°dir.

Sirketimiz personeli herhangi bir sendikaya baglh degildir ve toplu sdzlesme goriismeleri
yapilmamaktadir.

Personel tcretleri: Sirket’in karliligi, diger sirketlerdeki iicret seviyeleri ve personelin
performanslar1 gdz oniine almarak tespit edilmektedir. KGK’nin 12 Mart 2013 tarih ve 28585
saylli Resmi Gazetede yayimlanan teblig ile giincellenen TMS 19'a gore Sirket’in kidem
tazminati yikimliligi hesaplamalarinda aktiieryal varsayimlardaki degisiklikler ya da
aktiieryal varsayimla gerceklesen arasindaki farklar nedeniyle olusan aktiieryal kazang ve
kayiplarm 1 Ocak 2013 tarihinden “Diger kapsamli gelir” hesabi altinda
mubhasebelestirilmektedir.

31 Aralik 2013 tarihi itibariyle kidem tazminati karsiligi 375,720.-TL dir.

01 Ocak - 31 Aralik 2013 itibariyle iist yonetime saglanan fayda ve menfaatler toplami
2,450,250.-TL dir.

Personele saglanan hak ve menfaatler: Personele iicret ve licret benzeri 6demeler disinda;
Saglik sigortasi

Hayat sigortast

Giyim yardimi (Y1ilda 2 kez — sofor ve gorevli personele)

Yemek yardim

Ulagim yardimu,

saglanmaktadir.

Sirket genel kurulunca verilen izin ¢ercevesinde yonetim organi iyelerinin sirketle kendisi
veya bagkasi adina yaptigi islemler ile rekabet yasagi kapsamindaki faaliyetleri yoktur.
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SIRKET FAALIYETLERI VE FAALIYETLERE ILISKIN ONEMLI
GELISMELER

Sirketin ilgili hesap doneminde yapmis oldugu bilgisayar yazilimlarina iliskin yatirim bilgiler:
Sirket, cari donemde 52,432.-TL tutarinda maddi olmayan duran varlik alimi yapmustir.

Sirketin i¢ kontrol sistemi ve i¢ denetim faaliyetleri hakkinda bilgiler ile yonetim organinin bu
konudaki goriisii:

Sirkette Risk Yonetimi ve I¢ Kontrol fonksiyonlari birbirinden bagimsiz olarak etkin bir
sekilde yiiriitiilmektedir. Yasal bir zorunluluk halini alan Risk Yonetimi, finans sektoriiniin
diger is kollarinda da diinyada artan dnemine paralel bir yayginlikla karar alma siireclerinin
temel unsurlarindan biri durumuna gelmektedir. Risk Yonetimi birimi, yurtdigindan alinan bir
program (Riskmetrics) ile tim triinleri ve piyasa risklerini giinliik olarak uluslararasi kabul
gdérmiis metodolojiler vasitasiyla dlgiimlemektedir. I¢ Kontrol birimi, ilgili kanun, teblig ve
sirket i¢i yoOnetmelikler (tanimlanmis limitler) dahilinde giinlikk olarak etkin i¢ kontrol
faaliyetlerini siirdiirmektedir.

Sirketin dogrudan veya dolayli istirakleri ve pay oranlarina iliskin bilgiler:

Dogrudan Istirakler Pay Orani
TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. 0%
Dolayli Istirakler Pay Orani
Yoktur. Yoktur.

Sirketin iktisap ettigi kendi paylarina iligkin bilgiler:
Yoktur.

Hesap donemi igerisinde yapilan 6zel denetime ve kamu denetimine iligkin agiklamalar:
Yoktur.

Sirket aleyhine acilan ve sirketin mali durumunu ve faaliyetlerini etkileyebilecek nitelikteki
davalar ve olasi sonuglar1 hakkinda bilgiler:

Isten ayrilan calisanlar tarafindan Sirket aleyhine agilan davalarin aleyhe sonuclanmasi
sonucunda ortaya ¢ikabilecek olasi tutar 194,083 TL dir.

Mevzuat hiikiimlerine aykir1 uygulamalar nedeniyle sirket ve yonetim organi iiyeleri hakkinda
uygulanan idari veya adli yaptirnmlara iliskin agiklamalar:
Yoktur.

Gegmis donemlerde belirlenen hedeflere ulasilip ulasilamadigi, genel kurul kararlarmin yerine
getirilip getirilmedigi, hedeflere ulasilamamigsa veya Kkararlar yerine getirilmemisse
gerekgelerine iliskin bilgiler ve degerlendirmeler:

31 Aralik 2013 hedefine ulasilmis, genel kurul kararlar1 yerine getirilmistir.
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Y1l igerisinde olaganiistii genel kurul toplantis1 yapilmigsa, toplantinin tarihi, toplantida alinan
kararlar ve buna iliskin yapilan islemlerde dahil olmak iizere olaganiistii genel kurula iligkin
bilgiler:

2013 yilinda Olaganiistii Genel Kurul Toplantis1 yapilmamustir.

Sirketin yi1l icinde yapmis oldugu bagis ve yardimlar ile sosyal sorumluluk projeleri
cerg¢evesinde yapilan harcamalara iligkin bilgiler:

Sirket, Tirk Egitim Vakfina 1,000.-TL ve GS Spor Klubii Dernegi’ne 250.-TL bagis
yapmistir.

Sirketler topluluguna bagli bir sirketse; hakim sirketle, hakim sirkete baglh bir sirketle, hakim
sirketin yonlendirmesiyle onun ya da ona bagli bir sirketin yararia yaptig1 hukuki islemler ve
gecmis faaliyet yilinda hakim sirketin ya da ona bagli bir sirketin yararma alinan veya
alinmasindan kaginilan tiim diger dnlemler:

Sirketin Dogrudan ve Dolayli Hakim Sirketi’nin Bagli Sirketi’nin yararina almman veya
almmasindan kaginilan herhangi bir 6nlem bulunmamaktadir.

2013 yihi faaliyet donemi igerisinde Dogrudan ve Dolayli Hakim Sirket’in yonlendirmesiyle
Dolayli Hakim Sirket’in yararina yapilan herhangi bir hukuki islem bulunmamaktadir.
Dogrudan ve Dolayli Hakim Sirket ile Sirketimiz arasinda yapilan tiim hukuki iglemler piyasa
teamiillerine, ticari hayatin basiret ve diiriistliik ilkelerine uygun sartlarda ve emsallerine
uygunluk ilkesi kapsaminda gergeklestirilmis olup, bu islemler nedeniyle Sirketimiz herhangi
bir zarara ugramamistir. Bu nedenle herhangi bir denklestirme s6z konusu olmamustir.

2013 yih faaliyet donemi igerisinde Dogrudan ve Dolayli Hakim Sirket’in yonlendirmesiyle
Dogrudan ve Dolayli Hakim Sirket’in Bagl Sirketi’nin yararina yapilan herhangi bir hukuki
islem bulunmamaktadir. Dogrudan ve Dolayli Hakim Sirket’in Bagli Sirketi ile Sirketimiz
arasinda yapilan tim hukuki islemler piyasa teamiillerine, ticari hayatin basiret ve diiriistliik
ilkelerine uygun sartlarda ve emsallerine uygunluk ilkesi kapsaminda gerceklestirilmis olup,
bu islemler nedeniyle Sirketimiz herhangi bir zarara ugramamistir. Bu nedenle herhangi bir
denklestirme s6z konusu olmamustir. |

Dogrudan ve Dolayli Hakim Sirket’in yararina alinan veya alinmasindan kag¢inilan herhangi
bir 6nlem bulunmadigindan Sirketimiz aleyhine olusan herhangi bir zarar s6z konusu
olmamustir.

Dogrudan ve Dolayli Hakim Sirketin Bagli Sirketi 'nin yararina alinan veya alinmasindan
kaginilan herhangi bir 6nlem bulunmadigindan Sirketimiz aleyhine olusan herhangi bir zarar
s6z konusu olmamustir.

YATIRIM FONU SEKTORU DEGERLENDIRMELERI

31 Aralik 2013 tarihi itibariyle, yatirim fonu sektorii biiyiikligi 30.2 milyar TL’dir. ( 2012
sonu itibariyle ise 29.8 milyar TL) B Tipi yatirim fonlar1 toplam biyiikligii 28.5 milyar TL ve
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A Tipi yatinm fonlar1 toplam biiyiikligii 1.7 milyar TL seviyesindedir. S6z konusu tarih
itibariyle, yatirim fonu sektdriiniin %77,1’lik kismu B Tipi Likit ve Kisa Vadeli Tahvil ve Bono
Fonlari’ndan, %17,3’liik kismi Likit Fon haricindeki B Tipi Fonlar’dan ve %5.6’lik kism1 A
Tipi Fonlar’dan olusmaktadir. Alt kirilimlara bakildiginda ayn1 donemde, B Tipi Likit ve Kisa
Vadeli Tahvil ve Bono Fonlari %8,9 oraminda biiyiirken, Likit Dist B Tipi Fonlar
%24,1oraninda kiiglilmis, A Tipi Fonlar ise %13,3 oraninda artig géstermistir.

31 Aralik 2013 itibariyle sektorde 121 adet A Tipi Fon ve 295 adet B Tipi Fon olmak {izere
416 adet yatirim fonu bulunmaktadir.

TEB Portfoy Yonetimi A.S. 31.12.2013 Degerlendirmeleri:

Sirket, 31 Aralik 2013 tarihinde, 1,472 milyon TL biiyiikliige (31.12.2012: 1,676 milyon TL)
sahip 23 adet yatirim fonu ve %4.88 pazar pay1 (2012: % 5.62) ile sektorde 7. siradadir.

Ozel Portfoy Yonetiminde; 303 milyon TL biiyiikliik, 12 kurumsal ve 276’si bireysel miisteri
olmak iizere %4.38 pazar pay1 ile sektorde 6. sirada yer almaktadir.

Emeklilik fonlar1 yonetiminde; 31 Aralik 2013 itibariyle 785 milyon TL (2012: 611 milyon
TL) biiytiklige sahip 13 adet Emeklilik Fonu ve %2.99’luk pazar payi ile sektorde 8. sirada
yer almaktadir.

FINANSAL DURUM

Finansal duruma ve faaliyet sonuglarina iliskin yonetim organinin analizi ve degerlendirmesi,
planlanan faaliyetlerin gergceklesme derecesi, belirlenen stratejik hedefler kargisinda sirketin
durumu :

Sirketin finansman kaynagi kendi 6z sermayesidir. Sirket 31 Aralik 2013 kar1 3,818,433,-TL
dir. Aktif toplam 20,149,586.-TL olup, karsiliginda 17,655,743.-TL tutarinda Oz Kaynak
bulunmaktadir. Sirket’in 2,736,996.-TL tutarinda Sabit Kiymetleri olup, bu kiymetler i¢in
2,165,348.-TL tutarinda amortisman ayrilmistir.

Gegmis yillarla karsilastirmali olarak Sirket’in yil icindeki satiglari, verimliligi, gelir
olusturma kapasitesi, karliligi ve borg/6z kaynak orani ile Sirket faaliyetlerinin sonuglar

hakkinda fikir verecek diger hususlara iligkin bilgiler ve ileriye doniik beklentiler:

Bashca Finansal Biiyiikliik ve Oranlar

31 Aralik 2013 31 Aralik 2012
Vergi oncesi Kart 4,776,222 4,353,488
Donem Kar1 Vergi ve Yasal Yiik. 957,789 (876,271)
Doénem Net Kari 3,818,433 3,477,217
Oz kaynak Getiri oran1 26.52 % 20.17%

(*) KGK’nin 12 Mart 2013 tarih ve 28585 sayili Resmi Gazetede yayimlanan teblig ile
giincellenen TMS 19'a gore Sirket’in kidem tazminati yiikiimliiligi hesaplamalarinda
aktiieryal varsayimlardaki degisiklikler ya da aktiieryal varsayimla gerceklesen arasindaki
farklar nedeniyle olusan aktiieryal kazang ve kayiplarin 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten
sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde “Kar veya zarar ve diger kapsamli gelir
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tablosu”nda “Diger kapsamli gelir” hesabi altinda muhasebelestirilmesi gerekmektedir.

Sirket’in ilgili degisikligi geriye dogru uygulamasi neticesinde ertelenmis vergi etkisi dikkate
alinarak 31 Aralik 2012 tarihi itibartyla ertelenmis vergi sonrast 70,895 TL olarak hesaplanan
aktiieryel kayip tutari “Net donem kar1” hesabin altindan “Calisanlara saglanan faydalara
iliskin aktiieryal kayiplar” hesabina yeniden siniflandirilmistir. 1 Ocak - 31 Aralik 2012 hesap
donemi Kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu”nda 70,895 TL “Genel yonetim
giderleri” hesabindan “Diger kapsamli gelir” hesabma siniflandirilarak yeniden diizenleme
yapilmamustir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: V No:59 sayili Tebligi hiikiimleri ¢ercevesinde, Portfoy
Yonetim Sirketleri’nin kredi kullanmasi1 ve 6diing para alma verme islemi yapmasi miimkiin
degildir. Sirket’in mali tablolarinda yer alan yilikiimliilikleri vergi ve kidem tazminati
karsiliklari, temettli borcu ve diger kisa vadeli borglar kalemlerinden olusmaktadir.

Sirketin sermayesinin karsiliksiz kalip kalmadigina veya borca batik olup olmadigina iliskin
tespit ve yonetim organi degerlendirmeleri:

Sirketin elindeki isletme sermayesi, mali yapist ve likiditesi herhangi bir 6énlem alinmasini
gerektirmemektedir.

Varsa sirketin finansal yapisini iyilestirmek i¢in alinmasi diigiiniilen 6nlemler:
Sirketin finansal yapisinin iyilestirmesini gerektirecek bir durum s6z konusu degildir.

Kar pay1 dagitim politikasina iliskin bilgiler ve kar dagitimi yapilmayacaksa gerekgesi ile
dagitilmayan kéarin nasil kullanilacagina iligkin 6neri:

TEB Portfoy Yonetimi A.§. 28 Mart 2013 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul
Toplantisi’nda, 01.01.2012-31.12.2012 doénemine iliskin yasal kayitlarinda yer alan
dagitilabilir karinin, Tiirk Ticaret Kanunu’nun (TTK) 466 maddesinin birinci fikrasi uyarinca
her yil safi kardan ayrilmasi gereken kanuni yedek akgeler ayrildiktan sonra kalan kisminin,
olaganiistii yedek akcelerin ve ge¢mis yillar karinin tamaminin dagitimina iligskin teklifinin
kabuliine karar verilmis, Kar dagitimina teklifte yazili esaslar dairesinde 29 Mart 2013
tarihinde dagitilmistir.

Yatirim Politikast:

Sirket'in yatirim politikas1 asagida maddeler halinde belirtilmistir:

1. Misteri’nin mali durumunu da goz Onlinde bulundurarak risk ve getiri tercihleri

dogrultusunda uygun yatirim araglarini belirlemek, varliklarini etkin bir sekilde yonetmek

ve portfoy getirilerinin uzun vadede karsilastirma Olgiitleri getirisinin ilizerinde olmasini

saglamay1 hedeflemek,

Yonetilen portfoylerin istikrarli ve kalic1 bir biiyiime gostermesini temin etmek,

3. Yatinm politikasinin farkli yatirimcir profilleri i¢in tutarli ve dogru uygulanmasini
saglamak,

4. Kontrol edilebilir risk seviyesini siirdiirmek.

no



TEB Portfoy Yonetimi A.S. Faaliyet Raporu (2013)

b)

d)

Sirket’in performansini etkileyen ana etmenler olarak, yurti¢i/yurtdisi sermaye piyasalarindaki
gelismeler ve beklentiler, yatinm egilimleri, para hareketleri ve bu gelismelerin Sirket’in
yatirim yaptig1 finansal araglarin degerleri lizerindeki etkileri olarak degerlendirilebilir. Sirket
portfoyiinii belirlenmis yatirim kistaslarina paralel, aktif bir yatirim stratejisiyle yonetir.

RIiSKLER VE YONETIM ORGANININ DEGERLENDIRILMESI

Varsa sirketin 6ngoriilen risklere kars1 uygulayacag risk yonetimi politikasina iliskin bilgiler:
Sirket, faaliyet alanlar itibariyle karsilagtigi risklerin 6l¢limii ve takibine iliskin olarak ayr1 bir
birim olusturmustur. S6z konusu boliim, Sirket’in yonetimindeki yatirim fonlar1 ve bireysel ve
kurumsal miisterilerin islemleri ve finansal varliklari ile ilgili olarak giinliik kontrolleri
yapmaktadir. Bahsedilen kontrollere iligkin olarak periyodik raporlar hazirlanmakta ve ilgili
birimler ile paylagilmaktadir. Sirket nezdinde olusturulan Piyasa Riski Komitesi her ay diizenli
olarak toplanmakta ve ilgili ay icerisinde ortaya ¢ikan riskler ayrica degerlendirilmektedir.
Sirket’in bu kapsamdaki siiregleri yazili hale getirilmistir.

Olusturulmussa riskin erken saptanmasi ve yonetimi komitesinin ¢aligmalarina ve raporlarina
iligkin bilgiler:

Sirket i¢inde bir Piyasa Riski Komitesi olusturulmus olup, Komite aylik olarak toplanmakta
ve asagidaki konulara iliskin gelismeleri degerlendirmektedir:

i. Biitiin varlik siniflari ile ilgili karsi taraf riski ve likidite riskinin takip edilmesi.

ii. Yonetilmekte olan portfoyler i¢in Riske Maruz Deger (VaR - %99 olasilikla 1 giinde
kaybedilebilecek miktar) hesaplamalari ve bu degerin gelisiminin takip edilmesi. Senaryo
analizleri ve stres testleri uygulamak suretiyle, portféylerin farkli piyasa kosullar1 ve
gelismelerine tepkisinin dl¢iilmesi,yonetilen portfoylerin performanslarini takip edilmesi ve bu
kapsamda portfoyler ile ilgili oran analizlerinin yapilmasi.

Yukarida sozii edilen aylik toplantilar haricinde giinliikk olarak yonetilmekte olan tiim
portfoylere iliskin i¢ yatinm kurallar1 da takip edilmektedir. Bu kapsamda asagidaki takip
siiregleri uygulanmaktadir:

i. Portfoylerin vade ve finansal varliklarinin, ilgili portfoye ait yatirim smirlamalarina
uygunluk takibi

ii. Varlik dagilimlarinin kontroli

Satislar, verimlilik, gelir yaratma kapasitesi, karlilik, bor¢/6z kaynak orani ve benzeri
konularda ileriye doniik riskler:

Elde edilen gelirlerin genis bir iiriin gamindan ve ulusal/uluslararasi olusan genis bir miisteri
portfoylinden elde ediliyor olmasi satig, verimlilik, karlilik ve buna benzer konularda ortaya
cikabilecek ileriye doniik riskleri minimize etmektedir.

TURKIYE VE DUNYA EKONOMILERI’NDEKI GELISMELER
Global Ekonomi

Yilin son ¢eyreginin ilk aymna gelindiginde Amerikan Kongresi’nin biitge planlan {izerinde
anlagsmaya varamamasi sonucu federal hiikiimet rutin operasyonlarini durdurdu. 1-16 EKim
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arast hikiimet kapali kaldi. Cumhuriyetgiler ve Demokratlarin gegici bir ¢6ziim lizerinde
anlagmasi sonucu Amerikan hiikiimeti tekrardan operasyonel hale geldi ve bu durum piyasalari
rahatlatti. Biitce anlagmasina varilamamasi sebebi ile FED ve ECB tarafindan genislemeci
politikaya devam edilecegi beklentileri artti. Ekim ayinda MSCI Gelismekte olan piyasalar
endeksi %4,8, S&P 500 endeksi %4,5, MSCI Gelismis piyasalar endeksi %3,8 ve MSCI
Avrupa endeksi %3,7 deger kazandi.

Kasim ayma gelindiginde ECB tarafindan gelen beklentilere paralel gelen faiz indirimi ve
ileride tekrar faiz indirimine gidebilecegi beklentileri ile piyasalar rahatladi. Ancak Amerika
tarafindan gelen kuvvetli veriler ile FED’in parasal genisleme miktarii azaltacagia dair
Aralik ayinda azaltacagina dair beklentiler artti. Iyi gelen veriler gelismis piyasalarda olumlu
algilanirken gelismekte olan piyasalarda diisiise sebep oldu. Kasim ayinda MSCI Gelismekte
olan piyasalar endeksi %]1,5 deger kaybederken, S&P 500 endeksi %2,8, MSCI Gelismis
piyasalar endeksi %1,6 ve MSCI Avrupa endeksi %0,8 deger kazandi.

2013 yilinin son ayma gelindiginde ise ayin baslarinda iyi gelmeye devam eden Amerikan
verileri ile parasal genislemenin azaltilacagina dair konsensiis olusurken Amerikan
kongresinin 2 yillik biitge {izerinde anlagsmaya varmasi piyasalarda olumlu karsilandi. ECB
tarafinda yeni bir faiz indirimi gelmedi. 18 Aralik’da FED uzun zamandir beklenen parasal
genisleme miktarindaki azalmay:1 agikladi. Aralik ayinda MSCI Gelismekte olan piyasalar
endeksi %1,5 deger kaybederken S&P 500 endeksi %2,, MSCI Gelismis piyasalar endeksi %2
ve MSCI Avrupa endeksi %0,9 deger kazand.

2013 yilinin tiimiine bakildiginda gelismis piyasalar gelismekte olan piyasalarin iizerinde
performans gosterdi. S&P 500 endeksi %29,6, MSCI Gelismis piyasalar endeksi %24,1 ve
MSCI Avrupa endeksi %16,2 deger kazanirken MSCI Gelismekte olan piyasalar endeksi %5
deger kaybetti.

Tiirkiye Hisse Senedi piyasasi

Yilin son g¢eyreginin ilk ayina gelindiginde beklentilerin iistiinde gelen enflasyon, tahminlerin
iizerinde kalan kapasite kullanimi oranlari ile GDP biiylimesinin beklentilerin iizerinde
gelecegi yonindeki yorumlar ve FED’in parasal genisleme miktarinda degisiklik
yapmayacagina dair beklentiler ile BIST 100 endeksi Ekim ayinda %4,2 deger kazanarak
global piyasalara paralel bir goriiniim sergiledi.

Kasim ayina gelindiginde yeni BDDK diizenlemelerinin 2014 yilinda banka karlar1 tizerinde
baski yaratacagi beklentisi, beklentilerin {izerinde gelen Eyliil ay1 cari agik rakamlari, ve
Emlak Konut GYO’nun biiytikligii TL 3.250.000.000 olarak ger¢eklesen ikinci halka arzi
piyasalar iizerinde baski olustu. Merkez Bankasi bankalara kullandirdigi fonlama maliyetini
marjinal olarak arttirdi. Ayrica Amerika tarafindan gelen iyi veriler neticesinde artan FED’in
parasal genisleme miktarin1 azaltacagi beklentileri ile BIST 100 endeksi gelismekte olan
piyasalarla birlikte gelismis piyasalardan negatif yonde ayrisarak %2,4 deger kaybetti.
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2013 yilinin son aymna gelindiginde ise Merkez Bankas1 fonlama maliyetlerini faiz politikasin
degistirmeden arttirmaya devam etti. 3Q2013 biiylime rakamlar1 beklentilerin iizerinde
gelirken FED’in parasal genisleme miktarin1 azaltacagi beklentileri fiyatlanmaya baglamust.
17 Aralik’da baslayan ve kabine iiyeleri ve aileleri, i adamlar1 ve biirokratlar1 igeren
sorusturmalar ile piyasalar sarsildi. Artan politik belirsizlik ile BIST yoniinii asag1 cevirdi ve
61.150 puana kadar geriledi. Ayrica 18 Aralik’da FED’in parasal genisleme miktarini
azalttigini agiklamasindan da negatif olarak etkilendi. Aralik ayinin tiimiine bakildiginda BIST
100 endeksi diger piyasalardan ayrisarak %10,5 deger kaybetti.

2013 yilinin timiine bakildiginda BIST 100 endeksi %13,3 deger kaybederek %5 deger
kaybeden MSCI Gelismekte olan piyasalar endeksinden ve sirasiyla %29,6, %24,1 ve %16,2
deger kazanan S&P 500, MSCI Gelismis piyasalar ve MSCI Avrupa endekslerinden negatif
olarak ayrist1.

Tiirkiye Sabit Getirili Kiymetler Piyasasi

Kasim ayinda enflasyon, gida ve giyim kaynakli beklentileri asarak %1,85 geldi. Dolarin TRY
karsisinda deger kazanmasina paralel olarak REER 110’un da altina sarkti. MB Baskan1 Bas¢1
finansal istikrara yonelik adimlarinin sonu¢ verdigini, bundan sonra fiyat istikrarina
odaklanacaklarin1 agikladi. Cari agik turizm gelirlerindeki hesaplama degisikligi sebebiyle
beklentiden yiiksek geldi. Hazine ihalelerinde TUFE’ye endeksli ve degisken kuponlu
tahvillere yliksek ilgi gozlenirken sabit kuponlu tahvillerde yabanci ilgisinin kayboldugu
goriildii. Kasim ayinda Hazine 6ngoriilenden 0,5 milyar TL az borglanilabildi. PPK 6zetinde
MB’nin politika faizi vurgusundan vazgectigi, bankalar arasi repo piyasasinda faizin %7,75°e
yakinsamasinin saglanacagi ve aylik repo ihalelerinin kaldirilacagi agiklandi. Ekonomistlerle
yapilan toplantida MB Bagkan Yardimcisi Turalay Keng 100 milyon $ tutarindaki giin igi
doviz satim ihalelerinin 20 milyon $’a indirilecegini ve enflasyon orta vadeli hedeflere
yakinsayana kadar bu sekilde devam edilecegini sdyledi. Her hafta Pazartesi ve Sali giinleri
uygulanan EPS’nin ay sonlarinda birer giin olarak uygulanacagi agiklandi. S&P Tiirkiye nin
notunda degisiklige gitmezken risklerin asagi yonlii oldugunu vurgulayarak iiciincii yatirim
yapilabilir kredi notunun yakin dénemde alinamayacaginin anlagilmasini sagladi. BDDK kredi
kartlartyla ilgili taslagini acikladi. Taslakta taksitlendirmeye sinir, kredilendirme oranlarina
sinir ve akaryakit-gida taksitlendirmelerine son verme basliklar1 dikkat ¢ekti.

ECB siirpriz faiz indirimine gitti, biiylime {lizerindeki risklerin asag1 yonlii oldugunu belirtti,
eksi mevduat faizine hazir olduklarini syledi. S&P Fransa’nin notunu indirdi.

ABD tarim dis1 istihdam verisi 125k beklenirken 204k geldi. Yellen %6,5 olan issizlik esigi
asilsa bile genisleyici politikalara devam edilecegini agikladi, hisse senedi piyasasinda balon
olmadigini vurguladi.

Aralik ayinda enflasyon gida kaynakli beklentilerin altinda kalarak %0,01 geldi. REER de
biiyiik bir degisiklik olmazken 109,41 oldu. Tiirkiye imalat PMI beklentileri asti. Moody’s
ekonomik c¢esitlenme ve giiglii bilango sayesinde notumuzun korundugunu ama sermaye
girislerinde ani ve siireklilik arz eden bir duraklamanin notta asagr yonli baski
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a)

b)
c)

d)
e)

f)

olusturabilecegini soyledi. Tiirkiye 3Q GDP’si beklentileri asarak %4,4 oldu, 2Q ve 1Q
rakamlar1 da 10 bps yukar1 revize edildi. MB Baskani Basc1 ilk kez Istikrarli Fonlama Orani 1-
2 (4,50% - 6,75%) ve Marjinal Fonlama Orani (7,75%) ifadelerini kullandi. Cari agik 2,9
milyar $ geldi. 10 aylik cari agik 52 milyar $ oldu. Kasim ayinda biitce 6,2 milyar TL fazla
verdi, FDF 8,2 milyar TL. TCMB PY bankalarin DIBS karsilig1 repo alma hakkini %7’den
%2’ye indirdi. 17 Aralik’ta mali operasyonla 3 bakan oglu, Halkbank GM si ve is adamlari
gozaltina alindi, Tiirkiye’nin siyasi risk priminde ciddi artis oldu. Piyasalarda yayilan panik
havasini engellemek icin MB doviz satim ihalelerinde gerekirse minimum tutarin 10 katina
kadar satis yapilabilecegini agikladi. 2014 Para ve Kur Politikasi raporu aciklandi. Sene
sonuna kadar minimum 3 milyar $ ve Ocak ayinda da minimum 3 milyar $ d6viz satig1 olacagi
sOylendi, glinliik minimum satig tutari 100 milyar $’a ¢ikarildi. ZK sadelestirmesiyle 1 milyar
$ likidite saglanacagi agiklandi. ROK un en iist dilimi 40 bps artirildu.

Avrupa’da imalat PMI endeksi Haziran 2011°den beri en yiiksek seviyeye cikti.

Amerika 3Q GDP’si %3,6 olarak agiklandi. Amerika biit¢e konusunda uzlasti, tiim diinyada
faizlerde yiikselis yasandi. FED tahvil alimlarim1 10 milyar $ azaltti, PCE deflatérii %2’yi
gegmeden faiz artirimlarina baglanmayacagini agikladi.

DiGER HUSUSLAR
Faaliyet yilinin sona ermesinden sonra sirkette meydana gelen ve ortaklarin, alacaklilarin ve
diger ilgili kisi ve kuruluglarin haklarim etkileyebilecek nitelikteki 6zel 6nem tasiyan olaylara

iligkin agiklamalar:

Hesap doneminin kapanmasindan ilgili finansal tablolarin goriisiilecegi genel kurul toplanti
tarihine kadar gegen siirede meydana gelen 6nemli olaylar yoktur.

Yapilan aragtirma ve gelistirme faaliyetleri yoktur.

Sirketin gelisimi hakkinda yapilan ongoriiler, yapilan arastirma ve gelistirme giderleri, hisse
senedi disinda ihra¢ edilen menkul kiymetleri yoktur.

31 Aralik 2013 tarihi itibariyle devlet tesvik ve yardimi bulunmamaktadir.

Hisse senetleri diginda ¢ikarilmig bulunan menkul kiymetler, bunlarin Sirket’e getirdigi yiik ve
6deme miktarlar1 yoktur.

Faaliyet konusu mal ve hizmetlerin fiyatlari, satig hasilatlari, satis kosullar1 ve bunlarda yil
icinde goriilen gelismeler, randiman ve verimlilik katsayilarindaki gelismeler, ge¢mis yillara
gore onemli degisiklikler arz etmemistir.
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Bu rapor; Gumriik ve Ticaret Bakanligi tarafindan 28.08.2012 tarih ve 28395 sayili Resmi
Gazetede yayimlanan “Sirketlerin Yillik Faaliyet Raporunun Asgari Iceriginin Belirlenmesi
Hakkinda Yonetmelik” hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmis olup, asagida isimleri yazili
sirketin yonetim kurulu iyeleri tarafindan imzalanarak onaylanmigtir.
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