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1. YONETIM KURULU BASKANFNIN MESAIJL...

Degerli Ortaklarimiz,

Geride biraktigimiz 2014 yili Tarkiye’de ve dinyada ¢ok sayida kritik gelismenin yasandigi bir yil oldu.
Yurtiginde yerel ve Cumhurbaskanligi secimleri, yurtdisinda birgok llkede de hikimetlerin degismesi,
Ortadogu ve Ukrayna basta olmak lUzere komsu Ulkelerde tirmanan i¢ savaslar yilin énemli siyasi
ajandasini olusturdu. Ekonomi cephesinde ise 2014, ABD Merkez Bankasi basta olmak Uzere diinya
merkez bankalarinin hem parasal gevseme hem de bunun aksine parasal sikilastirma adimlarinin
etkisindeki kuresel ekonominin, maalesef toparlanma sinyallerinin ABD disinda son derece sinirli
kaldidi bir yil oldu.

Kiresel dlgekte ekonomik buyime ve istihdami artirmaya yonelik adimlar, uluslararasi ticarette ortak
kurallar, hammadde ve enerji piyasalarinin istikrari, finans sitemi i¢in daha iyi denetim ve dinamizm
saglayacak standartlar, yolsuzlukla mucadele, ulusal vergi politikalari arasi uyum gibi konularda
uluslararasi bir¢ok zirvede énemli deklarasyonlar yayinlandi. AB ile ABD arasindaki serbest ticaret ve
yatirrm mduzakereleri hizlandi. ABD Trans-Pasifik Ortaklik muzakerelerinde, AB de Guney Kore ve
Hindistan’dan sonra, Japonya ile ekonomik anlasma goérismelerinde 2014’de 6nemli adimlar atmaya
basladilar. Diger bir kiresel merkez, Cin'de ise yeni siyasi liderlik i¢ tiketimi tetikleyen ekonomik
biyume stratejisini, AB ile yeni ekonomik anlagsmalarini ve teknolojik atilimlarini siyasal gii¢ kaynagina
donustirmekte basarili bir 2014 gegirdi.

Kiresel olgekte, 6zellikle de FED’den gelecek olan parasal sikilastirma éncesinde Turkiye'nin yiksek
dis 6zel sektdr borcu ve cari agik olarak 6zetlenebilecek iki 6nemli zayif noktasindan, disen ener;ji
fiyatlar sayesinde cari agik konusunda rahatlama saglandi.

Turkiye Sermaye Piyasalari agisindan 2013 yilinda ydrirlige giren Yeni Sermaye Piyasasi
Kanunu’'nun alt diizenlemeleri 2014’de de devam etti. Ozellikle faaliyetlerine gére 3 gruba ayrilan Araci
Kurumlarla ilgili dar yetkili, kismi yetkili ve genis yetkili araci kurum uygulamasinin 1 Temmuz 2015’de
filen baglayacak olmasi bu anlamda sektérdeki 6nemli gelismeler arasinda yer almaktadir.

2015 Yili Beklentilerimiz...

2015 yilina girerken, ABD’deki faiz artirrminin miktari ve etkisi, AB’nin miktarsal genisleme programinin
suresi ve derinligi, Cin’in toparlanma c¢abalari, basta Rusya merkezli riskler olmak Uzere jeopolitik
gerginlikler ve petrolin basi ¢ektigi emtia fiyatlarindaki dists 6n plana ¢ikan gindem maddeleridir.
Tudm bu faktorleri birlikte degerlendirdigimizde, 2015 yilinda diinya ekonomik gériinimunin 2014 yilina
kiyasla belirgin olumlu bir degisim géstermesi beklenmemektedir.

2015 yili Turkiye igin G20 dénem bagkanlidi yih olmasi bakimindan, 6zellikle uluslararasi marka
taniminin igini doldurmak, gug¢li bir Bati demokrasisi, mustakbel Gyesi oldugu AB’nin standartlarinda
etkin bir piyasa ekonomisi ve sosyal kalkinma Ulkisu ve de Asyali dinamizm, girisimcilik ve sosyal
yetenekler sahibi bir Avrasya merkezi tanimlamalarini 6n plana gikarabilmek igin de énemli bir firsat yil
olacaktir.

2015 yilinda yurtigi siyasi giindemin en 6nemli maddesi 7 Haziran’da gergeklestirilecek genel segimler
olacaktir. Ekonomi agisindan énemli diger glindem maddeleri ise, segim sonrasi hizlanmasi beklenen
yapisal reformlar, Fitch'in 20 Mart'ta, Moodys’in 10 Nisan’da ve S&P’nin 8 Mayis’ta gerceklestirecegi
g6zden gecirmeler ve bunlarin yansimalari seklinde siralanabilir. Yurtdiginda ise yine gozler FED’in
parasal sikilagstirmaya ne zaman baslayacagina dair verecegi sinyallerde olacaktir.

2014 yilinda beklenen toparlanmayi gésteremeyen Tirkiye’'nin biyime rakamlarinin 2015’de goreceli
olarak iyi seviyelere ulasmasi beklenmektedir. Ote yandan, FED’in beklentilere paralel olarak yilin ikinci
yarisinda parasal sikilastirmaya baglamasi Turkiye gibi gelisen piyasalar igin dis finansman ve fon
akin-mi acgisindan dalgal bir ikinci yari beklentisi yaratmaktadir.

Halka arzlar tarafinda ise 2015 yilinin daha fazla sirketin borsaya geldigi bir yil olacagini dusunlyoruz.
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Marbas Menkul Degerler

2004 yilinda ¢ogunluk hisseleri Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan devir alinan
Marbas, bu tarihten itibaren Gedik Yatirm A.S. istiraki olarak faaliyetlerine devam
etmektedir. 2013 yilinda hisse senedi, vadeli islemler ve kaldiragh alim satim islemleri
piyasalarinda faaliyetlerini slirdiiren firmamiz, 2014 yilinda degisen Sermaye Piyasasi Kanunu
geregince Kismi Yetkili Araci Kurum Yetki Belgesi’ni almistir.

2013 yilinda IMKB Hisse Senetleri Piyasasi’nda %2,31’lik paya sahip olan firmamizin, 2014
yilinda pazar payi %1,61 olarak kaydedilmistir. Vadeli islemler Piyasasi’'nda da 2013’de %1,04
olan pazar payl 2014 yilinda %0,47 olarak gerceklesmistir. Kaldiragh islemler piyasasinda
faaliyetlerine 2013’ln ikinci yarisinda baslayan firmamizin 2014 yilindaki Pazar payl %1,30
olarak gerceklesmistir. Firmamizin bu alandaki gelisimi de devam etmektedir. ilerleyen
sayfalarda kurumuzun kaldiragh alim satim islemlerindeki islem hacminin gelisimi ile
bahsettigimiz diger oranlarin tarihi gelisimi de yer almaktadir.

2013 yilinda 986,9 bin TL olan dénem sonu kari, 2014 yilinda 1.714,4 bin TL’ye yikselmis, ayni
dénemde 6zsermaye de 9 milyon 545 bin TL’den 12 milyon 517 bin TL’ye yiikselmistir. isme
saklamadaki hesap sayisi 941’den 1.388’e yiikselen sirketimizde, bu donemdeki personel
sayimiz da 39'dan 43’e yikselmistir.

Marbas Menkul Degerler A.S. olarak 2014 yilinda yeni SPK mevzuati geregince kismi yetkili
araci kurum olarak lisansi alan ilk kurumlardan biri olmustur. Bu degisim ve gelisim sirecinin
2015’te de hiz kesmeden devam edecegi varsayimiyla sirketimiz bu alandaki galismalarini
devam ettirmektedir.

Bu dogrultuda 2015 yilinda da Marbas olarak sermaye piyasalarinin gelecegine yatirim
yapmaya devam edecegiz. Yatirnmcilarimizin finansal beklentilerini gerceklestirmelerine
yardimci olacagiz.

Onceki yillarda oldugu gibi 2015 yilinda da mevcut yatirimcilarimizi korumak ve sermaye
piyasalarina yeni yatirnmcilar kazandirmak icin daha verimli, daha hizli, daha esnek ve daha
¢ok calismak zorundayiz. Marbas olarak, yatirrmci memnuniyetini en Ust dizeyde saglamak
oncelikli hedefimiz olmaya devam edecektir. Bunun i¢in her dlizeyde ¢alisanimiz daha iyi, daha
verimli, daha kaliteli hizmet vermeye c¢alisacaktir. 2015 yilinin Glkemize ve c¢alisanlarimiza
saglik, mutluluk ve basari getirmesini dilerim.

Saygilarimla,

Erhan Topag
Yonetim Kurulu Baskani
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2. MARBAS MENKUL DEGERLER A.S....

1990 yilinda faaliyete baslayan Marbas Menkul Degerler A.S., 3.5.2004 tarihinde Rekabet
Kurumu, 7.5.2004 tarihinde ise Sermaye Piyasasi Kurulu’nun izni ile sektoriin 6nde gelen araci
kurumlarindan Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan satin alinarak 07.05.2004
tarihinde sirketin pay devirleri gergeklestirilmistir. Eski ortaklari tarafindan islemleri
durdurulmus olan Marbas Menkul Degerler A.S.’nin Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan satin alinmasini takiben 28.05.2004 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
yeniden faaliyete ge¢cmesine izin verilmistir. Sirketimiz bu tarihten itibaren Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S. istiraki olarak faaliyetlerini devam ettirmektedir.

Unvani : | Marbas Menkul Degerler A.S.

Merkezi | istanbul

Kurulus Tarihi :18.07.1990

Faaliyet Konusu . [ Menkul Kiymetler Aracilik Faaliyetleri

Sirket'in internet Sitesi ! | www.marbasmenkul.com.tr

Sirket Adresi : {\g_srpAe'\tlié(LaJlli/lah. Aytar Cad. No: 10 K 1 D 5 Levent Besiktas
Sube Adresi Bagdat Cad. No:339 Beyaz Apt D 5 Erenkdy Kadikdy iISTANBUL
Sube Adresi Tunal Hilmi Cad. No:60/12 Kavaklidere Cankaya ANKARA
Ticaret Sicil No 1266870

Odenmis Sermaye -1 10.000.000.-TL

Telefon-Faks 1| (0212) 286 30 00 -(0212) 286 30 50

2.1. Yetki Belgeleri

SPK Yetki Belgeleri:

e Kismi Yetkili Araci Kurum Yetki Belgesi
o lIslem Aracihig Faaliyeti
o Sinirh Saklama Hizmeti

iMKB’de Faaliyet Gosterdigi Piyasalar:

e Hisse Senetleri Piyasasi
e Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi

2.2, Organizasyon

Yonetim Kurulu Baskani Erhan TOPAC
Yonetim Kurulu Bask Yrd.  H.Cinar SADIKLAR

Yonetim Kurulu Uyesi Murat ESEN
Yonetim Kurulu Uyesi Tevfik Metin Ayisik
Genel Miidiir Cem CiHAN


http://www.marbasmenkul.com.tr/
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Erhan TOPAC — Yonetim Kurulu Baskani

1953 yilinda Usak’ta dogdu. Ankara Fen Lisesini bitirdikten sonra Bogazici Universitesi Makine
Mihendisligi Fakiltesinden 1975 yilinda mezun oldu. 1977 yilinda Bogazici Universitesi Yiiksek
Makine Mihendisligi Fakdiltesinde lisanslisti diploma ve master derecelerini aldi. Ayni
Universitenin Endustri Miihendisligi Fakiiltesinde Doktora galismalari yapti.

1971-1979 yillari arasinda Bogazici Universitesinde Arastirma Gérevlisi olarak ¢alisti. 1979-1985
yillarinda Eczacibasi Holding A.S 'nin Planlama Bolimiinde gorev yapti. 1985-1986 yillari arasinda
ipek Kagit A.S."de Genel Miidiir Danismani, 1986- 1990 tarihleri arasinda da Pazarlama Midiirii
olarak gobrev yapti. 1989 — 1990 vyillarinda Pepsi Cola’da Pazarlama Midird, 1990-1991
tarihlerinde Asil Nadir Basin Grubunda Pazarlama ve Satis Koordinatori olarak gérev yapti.

1991 yilindan beri Gedik Yatirim’in kurucu ortagl ve Yonetim Kurulu Baskani olarak Sermaye
Piyasalarinda gorev yapmaktadir. Ayni zamanda Gedik Yatirim’in ¢gogunluk hissesine sahip oldugu
Marbas Menkul Degerler A.S. ile Gedik Portfoy Yonetimi A.S.'nin, Borsada islem géren Gedik
Yatirim Ortakligi A.S. ve Marbas B Tipi Yatirim Ortakligi Menkul Kiymetler A.S.’nin Yonetim Kurulu
Bagkanhgi gorevlerini de ylritmektedir. 2001-2004 vyillari arasinda Tirkiye Sermaye Piyasasi
Araci Kuruluslari Birligi Baskan Vekili olarak gérev yapmis. Borsa Araci Kurumlari Dernegi Yonetim
Kurulu Uyesi ve Kurumsal Yoneticiler Dernegi Uyesi olarak, sektérel calismalarda bulunmustur.

Hilmi Ginar SADIKLAR — Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcisi

1964 yilinda Nigde’de dogdu. istanbul Universitesi iktisat Fakiltesinde Lisans egitimi aldi. istanbul
Universitesi iktisat Bolimii ve iktisadi enstitiisiinde Yiiksek Lisans derecesini aldi. Avrupa Konseyi,
Avrupa iskan Fonu, Dogus insaat, San Poala Loriano Bank gibi kurumlarda gérev yaptiktan sonra
1993 yilinda Gedik Yatirim ve istiraklerinde Yénetim Kurulu Uyesi olarak géreve basladi. Suan
Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi olarak gorevine devam etmektedir.

Murat ESEN — Yonetim Kurulu Uyesi

1963 yilinda Kahramanmaras’ta dogdu. 1982 yilinda Cukurova Universitesi idari Bilimler Fakiiltesi
ingilizce isletme Bélimiinden mezun olduktan sonra ayni yil Marmara Universitesi Hukuk
Fakiiltesinde egitimine devam etti.1986 da mezun oldu. 2 Yil Ozel Hukuk biirosunda calistiktan
sonra 1990 yilinda Gedik Holding A.S ve bagl sirketleri Hukuk Danismani ve Yénetim Kurulu Uyesi
olarak goreve basladi ve halen gérevine devam etmektedir.

Tevfik Metin Ayisik — Yénetim Kurulu Uyesi

Calismalari ile 26 yili askin siredir Tirk Sermaye Piyasasina katkilar saglamis olan, 2 Temmuz
2013’ten bu yana kurumsallasma ve yeniden yapilanma calismalari kapsaminda Gedik Yatirim’da
Genel Mudir Vekili olarak gorev yapan sektoriin deneyimli isimlerden Metin AYISIK, halen Gedik
Yatirim Genel Mdiri olarak gérevine devam etmektedir. 1961 dogumlu olan Metin AYISIK, 1983
yilinda istanbul Universitesi iktisat Fakiltesi isletme/istatistik Bélimi{’nden mezun oldu.
Sektoriin 6nde gelen yatirim kuruluslarinda Genel Midir Yardimcisi, Genel Midir ve Yonetim
Kurulu Uyesi olarak gérev yapan Ayisik, Tirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi
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Baskanligi ve Baskan Vekilligi, Vadeli islemler Borsasi Yonetim Kurulu Uyeligi, Sermaye Piyasasi
Lisanslama ve Egitim Sirketi Yonetim Kurulu Bagkan Vekilligi, Borsa Yoneticileri Dernegi ve Turkiye
Kurumsal Yatirimcilar Dernegi'nde Yonetim Kurulu Uyeligi yapmustir.

2.3. Ortaklik Yapisi

ORTAKLIK YAPISI Pay Tutar (TL) Oran (%)

Gedik Yat.Men.Deg.A.S. 9.999.636,32 99,99636%
Erhan Topacg 90,92 0,00091%
Hakki Gedik 181,84 0,00182%
Naciye Sibel Ertekin 30,31 0,00030%
Alpaslan Ensari 30,31 0,00030%
Yasemin Sebnem Aydinoglu 30,31 0,00030%
Toplam 10.000.000,00 100%

Sirketimiz ortaklarindan Sn.Bedii ENSARI’nin vefati nedeniyle sahip oldugu hisseler varislerine
intikal etmis ve sirketimizin ortaklik yapisi yukaridaki tablodaki sekilde olusmustur.

2.4. Sermaye Artirimlari ve Temettii 6demeleri

Yeniden faaliyete gecirildigi tarihte 550 bin TL olan sirket sermayesi, 11 Haziran 2004
tarihinde yapilan olaganisti genel kurul ile 1.210.000 TL'ye yukseltilerek 30 Haziran
2004 tarihinde tescil edilmistir. 31.12.2005 tarihinde yapilan olaganisti genel kurul ile
kurulus sermayesi 1.210.000 TL'den 2.000.000 TL’ye yiikselmis ve 12 Ocak 2005 tarihinde
tescili yapiimistir. 2005 yil icinde artan yatirimci sayisi ve kredi isteklerini karsilamak
amaciyla, Kurulusumuz 17.10.2005 tarihli olaganisti genel kurul sonrasi sirket
sermayesini 2.500.000 TL'ye c¢ikarmistir. Sermaye artiriminin tescili 20 Ekim 2005
tarihinde gergeklesmistir. Kurulusumuz 13 Nisan 2006 tarihinde 2.500.000 -TL olan
o6denmis sermayesini 832.514 TL’si nakit, 1,667,486 ‘si i¢ kaynaklardan karsilanmak Uzere
toplam 2.500.000 TL arttirarak 5.000.000 TL'ye ¢ikarmistir. 2014 yilinda 5.000.000 TL olan
6denmis sermayemiz 1.250.000 TL’si nakit, 3.750.000 TL’si i¢ kaynaklardan karsilanmak
Uzere 5.000.000 TL arttirilarak 10.000.000 TL’ye gikariimistir.

Kurulusumuz 2008 yilinda 2007 dénem karindan 1 milyon TL, 2010 yilinda 2009 donem
karindan 1 milyon TL, 2011 yilinda ise 2010 donemi karindan 1 milyon TL ortaklarina
temettl dagitimi yapmistir. Sonraki donemlerde 2014 sonuna kadar herhangi bir temetti
dagitim karari alinmamustir.
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2.5. Finansal Gostergeler...

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Ozsermaye (TL)
8.085.370 || 8.232.164 7.847.859 8.655.594 || 9.545.642 | 12.517.870

Odenmis Sermaye (TL)
5.000.000 || 5.000.000 || 5.000.000 | 5.000.000 | 5.000.000 (| 10.000.000

Net D6nem Kari (TL)
1.853.818 || 1.140.614 622.192 807.735 986.957 1.714.482

iMKB Giinliik Ortalama

islem Hacmi (Milyon TL) 1.915 2.552 2.768 2.464 3.262 6.674
Marbas Gunlik Ortalama
islem Hacmi (Bin TL) 106.324 123.283 111.192 32.569 75.480 104.123
Hisse Senedi islemleri Pazar
Pay1 % 2,78% 2,42% 2,02% 0,67% 2,31% 1,61%
Marbas Gunlik Ortalama
VIiOP islem Hacmi (Bin TL) 153.172 176.536 61.484 13.568 17.204 16.431
Marbas VIiOP Pazar Pay1 %

5,77% 5,11% 1,77% 0,42% 1,04% 0,47%
isme Saklamadaki Hesap
Sayisi 616 496 379 672 941 1.388
Personel Sayisi

29 34 21 29 39 43
2.6. Net Dénem Kari ve Ozsermaye Biiyiikliigi

2014 vyili diinya ekonomisinde durgunluk isaretlerinin daha fazla arttig bir yil oldu. Ozellikle
FED’in parasal genislemeyi sona erdirmesi ve 2015 yilinda faiz artirrmina gececegini
aciklamasi ile birlikte kiresel likiditede duslstn izlenmesi durgunlugun temel nedenleri
olarak degerlendirilebilir. 2014 ayni zamanda emtia fiyatlarinin ciddi anlamda dustigu bir yil
oldu. Oldukca dalgali bir yil olmasina karsin kurumumuz 2014 yilinda hesap sayisini ve
hesaplardaki toplam overall’u artirarak, karini bir dnceki yila gére %73,8’lik artisla 1,7 milyon
Tl'ye cikarmistir. Kardaki bu artisla birlikte Marbas’'in 6zsermayesi de %31,13’liik artisla
12.517.870 TL’ye ulasmistir.
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2.7. Kadro — Personel

2014 yil sonunda Sirketimiz kadrosu 43 kisidir. Ust diizey yénetici kadrosu raporun ilk
kisminda belirtilmistir. Sirketimizde toplu s6zlesme uygulamasi olmayip sirket calisanlarina
saglanan haklar ilgili mevzuat ve sirket i¢ dizenlemeleri kapsamindadir. Sirketimiz birimleri
mali isler ile yatirrm olarak iki gruptan olusmaktadir.

2.8. 2014 Yilinda Yapilan Genel Kurul Toplantilari ve Kar Payi Dagitimi
2.8.1. Olagan genel kurul toplantisi

2013 yili ortaklar olagan genel kurul toplantisi 03.03.2014 tarihinde yapilmistir. Olagan genel
kurulda alinan 6nemli kararlar sirketin bagimsiz denetgi sec¢imi, kar dagitim politikasi,
bilgilendirme politikasi, Ucret politikasi ve genel kurul i¢ yonergesinin onayidir. Bunlara ek
olarak olagan genel kurul toplantisinda, sermaye piyasasi diizenlemeleri uyarinca sermaye
artirimi ihtiyaci goéz ontne alinarak dénem karinin dagitilmayarak yedek akge olarak
ayirilmasina karar verilmistir. Olagan genel kurul toplantisi sonuglari 25 Mart 2014 tarihinde
tescil edilmistir.

Olagan genel kurul toplantisinda katilim orani % 100,00 olmustur.

2.8.2. Olaganiistii genel kurul toplantisi
2013 vyih ortaklar olaganisti genel kurul toplantisi 15.10.2014 tarihinde vyapilmistir.
Olaganistlu genel kurulda alinan 6nemli kararlar; Sermaye artirimi ve Tirk Ticaret Kanunu
ile Sermaye Piyasasi Mevzuatina uyum amacina iliskin olarak sirket esas sozlesmesinin
3,4,5,6,8,9,10,11,12,13,14,15,17,20,21 ve 23. maddelerinin degistirilmesidir. Olaganusti
genel kurul toplantisi sonuglari 04.11.2014 tarihinde tescil edilmistir.

Olagan genel kurul toplantisinda katilim orani % 100,00 olmustur.
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2.8.3. Bagis

2014 yilinda bagis ve yardim yapilmamistir.

2.9. iliskili Taraf islemleri :

Sirketimizin iliskili taraf islemlerinin ayrintilari finansal tablolarinda yer almaktadir. 6102 sayili
Tirk Ticaret Kanunu’nun 199. maddesi geregi hazirlanan 2014 vyilina ait Bagh Sirket
Raporunun sonug bolimi asagida sunulmaktadir.

Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile Kaldiragh islemler Teknoloji,Fiyat ve Likidite
Saglayiciligl Temsilci Araciligl (White Label) Sozlesmesi imzalanmistir. Sirket yil icinde Gedik
Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aracilik hizmetleri karsiiginda 91.002,89.-TL O6deme
yapmistir.

“Sirketimiz ile ana ortagimiz olan Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. arasinda, Alacak, borg
veya mal varhgi aktarimi Kefalet, garanti veya aval verilmesi gibi sorumluluk yaratici hukuki
islem, Kar aktarimi sonucunu dogurabilecek hukuki islem bulunmamaktadir.

Sirketimizin 2014 yilinda ana ortagl ile gerceklestirdigi raporda ayrintilari sunulan ticari
islemler Sirket faaliyetinin gerektirdigi islemler olup, piyasada gecerli olan emsal bedeller
Uzerinden gergeklestirilmistir. Sirketin aleyhine alinmis bir karar veya zarara ugratici bir islemi
bulunmamaktadir.”

3. Sermaye Piyasasi Faaliyetlerimiz
3.1 Hisse Senedi islem Hacmi ve Pazar Payi

2014 yili diinya ekonomisinde durgunluk isaretlerinin daha fazla arttigi bir yil oldu. Ozellikle
FED’in parasal genislemeyi sona erdirmesi ve 2015 yilinda faiz artirimina gegecegini agiklamasi ile
birlikte kiresel likiditede dislisin izlenmesi durgunlugun temel nedenleri olarak
degerlendirilebilir. 2014 ayni zamanda emtia fiyatlarinin ciddi anlamda distigi bir yil oldu.
Durgunlugun ve likiditenin azalmasi ile disen emtia fiyatlarinda en ciddi hareket petrol
fiyatlarinda izlendi.

Gelismekte olan lilkelerde FED kaynakli olarak likiditenin azalmasi nedeniyle risk algisinin arttig
soylenebilir. Zincirleme reaksiyonlarin sik gérildiGgi yilin ilk aylarinda Arjantin’in konsolidasyona
gitmesi, Brezilya’da sosyal patlamanin devam etmesi, Rusya —Ukrayna krizi ve Tiirkiye'de siyasi
belirsizligin artmasi diger ciddi risk unsurlariydi.

Yilin ilk ayinda artan siyasi gerginlik Tlrkiye ekonomisinde kiiresel goriniime ek riskler yaratti.
Ancak cumhurbaskanhgi secimi ve yerel secimlerde 6nemli bir siyasi degisikligin olmamasi sonucu
yihn ikinci yarisinda siyasi risk primi azalmis oldu. Makroekonomik dengelere baktigimizda
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blylime rakamlari ve igsizlik verilerinde yil sonu tablosu negatifti. Ekonominin yumusak karni
olarak bilinen cari agikta ise petrol fiyatlarindaki dusislerin etkisiyle azalma meydana geldi.
2014 yihinda Merkez Bankasi para politikasi kararlari ise strekli tartisma konusu oldu. 2013’ten
kalan riskler ve yilin ilk glinlerinde artan siyasi risk nedeniyle liranin kan kaybetmesi sonucu
Merkez Bankasi Ocak 2014’te tarihi bir kararla gecelik faiz oranini %7.75ten %12.0’ye gekti. Yil
genelinde ise Merkez Bankasi’na hikimet kanadindan faizin dislrilmesi gerektigi yoninde
elestiriler geldi.

Ozetle 2014 yili hem uluslararasi piyasa dinamikleri hem de icerideki yenden yapilanma siireci ile
hareketli bir yil oldu. Kurumumuz 2014 yilinda tim bu degisimlerle birlikte bir 6nceki dénem
%2,31 olan hisse senedi islemleri pazar payini %1,61 olarak gergeklestirdi.

Hisse Senedi islemleri Pazar Pay1 %

3,00% 2,78% 2,42%

0,
2,50% 2,02%
2,00%
0,67%
1,50%
1,00%

0,50%

0,00% -
2009 2010 2011 2012 2013 2014

W Hisse Senedi islemleriPazar Pay1 %
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Marbas Giinliik Ortalama Hisse Senedi islem Hacmi (Bin TL)

140.000 1 111.192
120.000
100.000 - 3
32.569
80.000
60.000
40.000
20.000
0 : : : : : :
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B Marbas Ginliik Ortalama islem Hacmi (Bin TL)

3.2 ViOP islem Hacmi ve Pazar Payi (Soner)

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi 5 Agustos 2013 tarihinde Borsa istanbul ile birleserek Vadeli
islem ve Opsiyon Piyasasi’na dahil oldu. Bdylece VOB catisi altinda islem géren vadeli
sdzlesmeler ile Borsa istanbul catisi altinda islem géren vadeli sézlesmeler tek cati altinda
toplandi. Ancak birlesme 6ncesinde oldugu gibi birlesme sonrasinda da pay vadeli islem
sozlesmeleri, pay opsiyon sozlesmeleri, elektrik ve emtia sozlesmeleri gibi sdzlesmelerde
maalesef derinlik saglanamadi. Bununla birlikte 2014 yili icinde Borsa Istanbul bu
sOzlesmelere ilgiyi artirmak icin hem yapisal hem de tanitim calismalarina devam etti. 2015
yili icerisinde bu yénde adim atilacagi beklentisi giglendi. Kurumumuz bu dénemde gegis
slirecini tamamlayarak vadeli islemler piyasasindaki faaliyetlerini devam ettirdi. Bu 6nemde
2013 yilinda 17,2 milyon TL dolaylarinda seyreden islem hacmimiz 16,4 milyon TL, ylzde 1,04
olan pazar payi da %0,47 olarak gergeklesti.
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Marbas Giinliik Ortalama VIOP islem Hacmi

(Bin TL)
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Marbas VIiOP Pazar Pay1 %
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—— Marbas VIOP Pazar Payi %

3.3 Kaldiragh islemler islem Hacmi

Kurumumuzun 2012 yil icinde yaptigi Kaldirach islemler Alim Satim Aracihgr Yetki Belgesi
basvurusu 2013 yil icinde sonlandirilmis ve Haziran 2013 itibariyle de kurumumuz bu
alandaki faaliyetlerine baslamistir. 2014 yili kurumumuzun kaldiragh alim satim islemleri
piyasasinda gelismeye devam ettigi bir yil oldu. Asagidaki tabloda 2014 yili hacimlerimizin
aylik bazda dagilimi bulunmaktadir.

13
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M

Kaldiragh islemler Hacim Miktar1 (LOT)

Arl 15
15317

Ekm 15
12796

Ksm 15
13958

Oc15
3356

sub 15
1892

Mrt15
2364

Nsn 15
3423

May 15
3938

Haz 15
5684

Tem15
5649

Ags 15
11034

Eyl 15
9734

|lHacim[LOT]

3.4 Yatirimci Portfoy Biiyikliigii

2014 yih sonu itibariyle kurumumuzda hesabi bulunan yatirimcilarin portfoy buylklGga
toplami bir 6nceki yil sonu rakami olan 33,448 milyon TL'den 56,749 milyon TL'ye ulasmistir.

2014 yihinda aylar itibariyle yatirnrmci portfoy buyuklGginin gelisimi asagidaki grafikte
gorilmektedir.

2014 Yih Ayhik Bazda Yatirnmci Portfoy Biiyiikligii (000 TL)
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3.5 Ucretlendirme Politikasi

Kurulusumuzda Ucretlendirme, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 14.04.2011 Tarih ve 12 Sayili
toplantisinda tavsiye niteliginde kabul edilen” Araci Kurumlarin Ucretlendirme ilkeleri” ile 30
Aralik 2011 Tarih ve 28158 Sayili Resmi Gazete’de Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
yayimlanan Seri :IV, No:56 Sayil “Kurumsal Yonetim ilkelerinin Belirlenmesine ve
Uygulanmasina iliskin Teblig”in 5. Maddesi kapsaminda hazirlanan “Ucretlendirme Politikas!”
dogrultusunda ylrittlmektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 14.04.2011 tarih ve 12 Sayih toplantisinda tavsiye niteliginde
kabul edilen 'Araci Kurumlarin Ucretlendirme ilkeleri’ zorunluluk arzetmemesi nedeniyle
Kurulusumuzda uygulanmamaktadir.

Her ne kadar, Kurulusumuz (cretlendirme politikalari, SPK'nun “Araci Kurumlarin
Ucretlendirme Esaslarina iliskin ilkeler”’ine tam olarak uymamakla birlikte, bu ilkelerin altinda
yatan temel mantikla 6nemli 6l¢lide ortlismektedir.

Ana sermayedarimiz GFHG(Gedik Finansal Hizmetler Grubu)'nun kokli ge¢misine ve
deneyimlerine dayanan (cretlendirme sistemimizin goérinebilir gelecekte degistirilmesi
disinilmemektedir.

Ucretlendirme politikalarimiz, Kurulusumuzun uzun dénemli hedefleri ve risk yénetimleriyle
uyumlu, saglkh bir finansal yapiya sahip olacak ve asiri risk almasini dnleyecek sekilde
tasarlanir.

Kurulusumuzda calisanlarin Ucret paketi, gorev tanimlarina gore, bireysel, bolimsel veya
kurumsal performanslarin bilesimlerinden ortaya ¢ikmaktadir. Her ¢alisanin Ucret paketi, yillik
bazda saptanan bir sabit Ucret ve bir degisken (icret (prim)’'in birlesmesinden olusur. Sabit
Ucret, yilbasinda her bir calisan icin yazili olarak saptanan niceliksel ve niteliksel hedeflerin
bilesiminden olusan “performans sistemi” cercevesinde, yil boyunca ilgili ¢alisanin ortaya
koydugu performans (genel piyasa kosullari da dikkate alinarak) degerlendirilerek, yil
sonunda uygun gorilen miktar kadar arttirilir. Degisken licret ise, yine yilbasinda her bir
galisan igin yazil olarak saptanan ve dogasi geregi agirlikli olarak olgllebilir hedefleri iceren
“prim sistemi” cercevesinde, ay boyunca ilgili calisanin elde ettigi sonuclardan hesaplanir ve
izleyen ay basinda kesinlesir.

Gelecekteki, gerceklesmemis, henliz Kurulusumuzun gelir kalemlerine intikal ettiriimemis
tutarlar tGzerinden prim vb. degisken lcret 6denmez.

Mevzuatta 6ngorilen is akislarina uyulmadan yaratilan gelirler lzerinden prim vb. degisken
Ucret 6demesi yapilamaz. Prim vb. degisken Ucretler, ancak Teftis Kurulu’nun mutabakatina
istinaden 6denir

Toplam paketi iceren sabit ve degisken licretler arasinda makul bir denge kurulur. icinde

bulunulan ortamin ve/veya kurulusun kendi durumunun gerektirmesi halinde, birey bazinda,
yil sonu hi¢ performans zammi yapilmamasi, veya hakedilmediyse hi¢ prim édenmemesi de
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muimkundir. Gerek performans hedefleri, gerekse prim hedefleri Yonetim Kurulu Baskani’nin
onayina tabidir.

Tim bu hedefler, her yil basinda, 6ncelikle kurulus hedeflerini ve uzun vadeli stratejilerini
destekleyecek “atak planlari”na dontstirdlir. Kurulugun uzun vadeli gelisimi, ancak yatirimci
ve ¢alisanlarinin da memnuniyetini saglamakla mimkiin olabileceginden, hedefler
saptanirken bu Ucl arasindaki denge dikkate alinir. Kurulus hedefleri saptandiktan sonra
bolimsel ve nihayet (mimkiinse) bireysel baza indirgenir. Bolim yoneticilerinin de sorumlu
olduklari bélimin performansi, st yonetimde ise kurulusun genel performansi, gerek
performans gerekse prim hedeflerinde mutlaka yer alir.
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