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|. GIRIS
1- Raporun Donemi : 01.01.2012-30.06.2012
2- Sirketin Unvani : Morgan Stanley Menkul Degerler A.S.
3- Donem icinde yonetim ve denetleme kurullanda gorev alan bakan ve

Uyelerin ad, soyadlari, yetki sinirlari, bu gérevilenin sureleri:
(Baslangic ve bitg tarihleriyle)

Adi Soyadi Unvani Gorev Siresi
Andrew Millward Ydnetim Kurulu Bskani 03.11.2011- Devam
ediyor
Tevfik Aksoy Yonetim Kurulu Bgkan Yardimcisi | 25.05.2011-13.03.2012
Christopher Parsons Yonetim Kurulu Uyesi 25.05120kvam
ediyor
Ediz Alkocg Yonetim Kurulu Bgkan Yardimcis| 16.09.2011- Devam
ve Genel Mudur ediyor
Asli Haracgl Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel3.03.2012- Devam
Mudur Yardimcisi ediyor
Fikret Gokce Denetgi 25.05.2012-25.05.2013

Yetki sinirlari;Sirket esas s6zfenesinde belirtilen yetkilere haizdir.

Yonetim Kurulu tyeleri Andrew Millward, Christophé&tarsons, Ediz Alko¢ ve Asli Haracgi
25.05.2011 tarihinde yapilan @Bn Genel Kurul Toplantisi'ndan itibaren 3 yillik rgé
suresine sahiptir.

4- Sermayenin %10’'undan daha fazlasina sahip ortaklrin adi:
Sirketimizin 30 Haziran 2012 tarihi itibariyle ortak yapisi aagidaki tabloda sunulmaktadir.

31 Mart 20121itibariyle Ortaklik Yapisi:

Ortagin Ticaret Unvani/Adi Soyadi Pay Tutari (TL) Oran (%)
Morgan Stanley International Holdings Inc. 21,929.8 99.99920%
MSL Incorporated 44 | 0.00020%
Morgan Stanley Asia Holdings | 440.00020%
Morgan Stanley Asia Holdings Il 440.00020%
Morgan Stanley Asia Holdings IlI 440.00020%
Toplam 22,000,000 100%




5- DOnem iginde esas sOamede deisiklik yapiimi ssa bunun nedenleri ve yapilan
degisikliklerin neler oldu gu:

Donem icinde esas sogiee deisikli gi yoktur.

6- Son Uc Yilda D&itilan Temettiiler ve Oranlari:
Sirketimizce Ortaklarimiza, 2009, 2010 ve 2011 yifida temettt datilmamstir.

7- Varsa, ¢ikarilmis bulunan menkul kiymetlerin (tahvil, kar ve zarar ortakl gi,
finansman bonosu, hisse senedi ile gigtirilebilir tahvil, intifa senedi ve benzeri)
tutari, bunlarin ortakli ga getirdigi yik ve 6deme imkanlari:

Yoktur.
8- Faaliyet Konusu:

Sirketin amaci, 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kamnumulgili mevzuat hiukimlerine uygun
olarak ve mevzuatin cevaz veidve verecgi her turli sermaye piyasasi araclari ile ilgili
sermaye piyasasl! faaliyetlerinde bulunmak ve bliyitéerle ilgili olarak her tirli glem ve
sozlgmeler yapmak ve aracilik faaliyetlerinde bulunmalirket agagidaki yetki belgelerine
sahiptir:

* Alim Satima Aracilik Yetki Belgesi

» Portfdy Yoneticilgi Yetki Belgesi

* Repo Ters Repo Yetki Belgesi

« Sermaye Piyasasi Araclarinin Kredili Alim, AaiSaty Ve Oding Alma ve Verme
Islemleri Belgesi

* Yatinm Dangmanlgl Yetki Belgesi (S6z konusu belge yeniden faaliggcme
sonrasinda, aktif hale getirilmegtir.)

» Halka Arza Aracilik Yetki Belgesi (S6z konusu belgeniden faaliyet gecme
sonrasinda, aktif hale getirilmegtir.)

« Vadeli Turev Araclarin Alim Satimina Aracilik YetlBelgesi - Vadelilslem ve
Opsiyon Borsasi A.'de

9- istiraklerimiz ve Bagl Ortakliklarimiz:
Sirketimizin Takasbank A&.’nde itiraki bulunmaktadir.istiraklerle ilgili detayli bilgi mali

tablolara ilgkin notlarda yer almaktadir.

10- Merkez Dsi Orglitler :



Sirketimiz Istanbul ili sinirlan icinde faaliyet gostermektdum merkez du  Orgut
bulunmamaktadir.

11- Personel Hareketleri :

Sirketimizin 30.06.2012 tarihi itibariyle, personelevcudu 13'dir. Donem iginde faaliyetler
bazinda herhangi bir uymazlik gézlemlenmersgiir.

Sirketimizin 30.06.2012 itibariyle kidem tazminaanligi £10.276'dir.

Personelimize sosyal haklari diizenli ve periyodétak sglanmaktadir.
12- Y1l iginde Yapilan Bagislar:

Yoktur.

13- Hesap doneminin kapanmasindan ilgili finansal ablolarin goristlecesi genel
kurul toplanti tarihine kadar gecen stirede meydanagelen 6nemli olaylar:

Yoktur.
14 —Ucretlendirme Esaslarindliskin ilkeler

Morgan Stanley Menkul Ogerler AS.’nin Ucretlendirme politikasi, en yetenekli gamlari
cekmek ve onlar tutmak ve ayni zamandaiaisk alinmasini azaltmak ve hisse senedi
sahiplerinin menfaatleri ile tcretlendirmeyi uyghbale getirmek amaclarini kadamak tzere
dizayn edilmgtir. Ucretlendirme politikasinin ana kaynaklarindhiri olan olan ca$an
sozlgmelerinde yeralgn gibi ve dier bir ana kaynak olan Personel El kitabi ile uywml
olarak, Morgan Stanley {Ucretlendirme politikasi léop Gcret kavramina dayalidir ve
calsanlarini  “performans igin O0deme” felsefesi ile meti etmektedir. Ek olarak,
tcretlendirmeye ifkin SPK ilkelerinin bir cok kismi Morgan Stanley ttamci iliskileri web
sitesinde herkese acik olarak yer verilen Morgaani®y’'nin Yillik Vekalethame ve
Ucretlendirme Aciklandirmasi ile uyumludur. Bu darkalar, Ucretlendirm komiteis, ticret ve
performans arasindali glanti, Gcretlendirme dizayni ve yapisi, risk duznesi ve uzun surel
tesvikler hakkindaki detaylari aciklamaktadir.

Morgan Stanley ggida yer alan alanlarda SPK Ucretlendirme Politikaa uyum
sglayamamgtir ve bu konuya ifkin agiklamalar gagida yer almaktadir:

Organizasyon icindeki her bir birim icin gigken Ucret ile toplam Ucret arasindaki azami oran
saptanir. Bir calsanin yonetimdeki yetki ve sorumlglu arttikca bu oranin da artmasina
dikkat edilir.

Yukarida 6zetlengi Gzere, Morgan Stanley, toplam Ucret (6dul) melojkine sahiptir ki bu
toplam Ucretteki hareket, ¢cgdnin organizasyon icin derini ve goreceli performansirgaret
etmektedir. Toplam Ucreti azaltabilme esngklieger bu alinmasi gereken gto karar ise,



bizim desisken Ucreti hic vermeyebilegeniz anlamina gelmektedir. @aken Ucret ile toplam
Ucret arasinda mimum bir oran olmamasi bizim, lemdirme maliyeti Gzerinde maximum
kontrol sahibi olmamamizi gmmaktadir.

Bir nitelikli calisanin dgisken Ucretinin tespitinde kullanilan performans geldeme
sonuclarindan, désken Ucretinin tespit edildi tarihi takip eden 15si ginu icinde ilgili
nitelikli calisan haberdar edilir.

Bir calisaninin dgisken Ucret igin uygunkgu ihtiyaridir ve i¢ ve dy kiyaslamalar ile birlikte
cssitli finansal ve stratejik ol¢Utleri yansitan suliegok boyutlu bir stirece [ghdir.

15- Yatirnm ve Tevikler

Sirketin donem icinde herhangi bir yatirrmda bulumnmave tesvikten yararlanmangtir.

Il. FAAL IYETLER

A.Yatinmlar :

Morgan Stanley Menkul Berler AS. 30 Ekim 1990 tarihinde Turkiye'de kurulgtur.
Sirket, SPK’'nin 27 Ekim 2006 tarih ve B.02.1.SPK@®1733-20066 No’lu izin yazisina
istinaden Morgan Stanley Grupirketleri tarafindan satin alingpwe Sirketimiz’in “Arigil
Menkul Deserler AS.” olan ticari Gnvani 21Subat 2007 tarihinddstanbul Ticaret Sicili
Memurlugu'nca tescil edilmek ve 28ubat 2007 tarih ve 6755 nolu Turkiye Ticaret Sicili
Gazetesi'nde yayinlanmak suretiyle “Morgan Stanlsienkul Deserler AS.” olarak
degistirilmi stir. Satin alma tarihi itibariyle 250.000 TL olaimket sermayes§ubat/2007 tarihi
itibariyle £7.500.000 'na ve Ocak/2008 itibariytd 3.500.000'na yukseltilngiir. Kasim/2011
itibariyle deSirket sermayest22.000.000'na yikseltilrgiir.

Morgan Stanley Menkul Oerler AS., 02.01.2009 tarihinde faaliyetlerini gegici ollara
durdurmy ve bu kararini SPK’ya bildirrglir. Morgan Stanley Grubu’nun orta ve uzun vadede
Turkiye piyasasina inanci tam olarak devam gtrbunun bir gostergesi olarak, Morgan
Stanley, 2011 yilinda SPK’ya yeniden faaliyet gednag/urusunda bulunmuve Sermaye
Piyasasi Kurulu 08.12.2011 tarih ve 41 sayil toptandaSirketimizin yeniden faaliyet gecme
ve portfoy yoneticilgi yetki belgesi alma Baurusunu olumlu karlanmstir.

Sirketimiz, 2012 yilinda, Sermaye Piyasasi Kurul@ndRepo Ters Repo Yetki Belgesi agmi
Vadeli Tirev Araglarin Aim Satimina Aracilik YetiBelgesi (Vadeliislem ve Opsiyon
Borsasi AS.'de) ile Sermaye Piyasasi Araclarinin Kredili Altiga Sats Ve Odiing Alma ve
Vermeislemleri Belgesini yeniden aktif hale getirgti.

B. Hizmet Uretimine iliskin Faaliyet :



Sirketimiz 2012 yilinda portfoy yoneticfli faaliyetine balamistir. Sirketimizin IMKB Tahvil
ve Bono Piyasasi'ndaki 3 ayliklém hacmi £335.724.840,47, 6 aylik toplagiém hacmi ise
£547,739,583.65 olarak gercejdaistir.

C. Finansal Yapiyailiskin Bilgiler:

Sirketimizin  30.06.2012 itibariyle 6zkaynaklari ©16.956.275, aktif blylkgil ise

£18.528.289'dir.

01.01.2012- 30.06.2012 D6nemi Bilango ve Gelir Tabl:

Cari Dénem Onceki D6nem

(Bagimsiz (Bagimsiz
incelemeden denetimden

gecm) gecm)

30 Haziran 31 Aralik

VARLIKLAR 2012 2011
Doénen Varliklar 13.313.628 16.084.842
Nakit ve nakit benzerleri 2.122.454 10.438.464
Finansal yatirimlar 10.603.055 5.103.121
Ticari alacaklar 368.521 -

- 1liskili taraflardan alacaklar 368.521 -
Diger dénen varlklar 219.598 543.257
Duran Varliklar 5.214.661 5.673.091
Diger alacaklar 273.937 271.762
Finansal yatirimlar 19.829 19.829
Maddi duran varliklar 4.573.675 4.879.140
Maddi olmayan duran varlklar 213.678 176.931
Diger duran varliklar 133.542 325.429
TOPLAM VARLIKLAR 18.528.289 21.757.933
Cari Dénem Onceki D6nem

(Bagimsiz (Bagimsiz
incelemeden denetimden

gecms) gecm)

30 Haziran 31 Aralik

KAYNAKLAR 2012 2011
Kisa Vadeli Yukumlultkler 1.547.215 2.694.289
Ticari borclar 957.088 2.232.616
Diger borclar 124.749 435.360
Doénem kari vergi yukimlulugi - -

Calisanlara sgglanan faydalara iliskin

karsiliklar 457.322 -




Diger kisa vadeli yukumlalUkler 8.056 26.313
Uzun Vadeli Yuakumlulukler 24.799 111.844
Calisanlara saglanan faydalara iliskin
karsiliklar 10.276 4571
Ertelenen vergi yukimluligi 14.523 107.273
OZKAYNAKLAR 16.956.275 18.951.800
Odenmi sermaye 22.000.000 22.000.000
Kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler 149.515 149.515
Gecmg yillar zararlari (3.197.715) (2.752.821)
Dbénem net zarari (1.995.525) (444.894)
TOPLAM KAYNAKLAR 18.528.289 21.757.933
Cari Donem
Cari Dénem (Bagimsiz  Onceki Dénem Onceki Dénem
(Bagimsiz incelemeden (Bagimsiz (Bagimsiz
incelemeden gecmeny) incelemeden  incelemeden
gecmi) 1 Nisan - gegcmeny) gegcmeny)
1 Ocak - 30 Haziran 1 Aralik 2010- 1 Mart-

30 Haziran 2012

2012 31 Mayis 2011

31 Mayis 2011

SURDURULEN FAALIYETLER

Esas faaliyetlerden gelirler 1.076.024 569.633

BRUT KAR 1.076.024 569.633

Genel yonetim giderleri (-) (3.566.566) (1.708.646) (166.262) (100.448)
Pazarlama, sagtve d&itim giderleri

) (134.019) (130.858) (9.821)

Arastirma ve gelitirme giderleri (182) (182) - -
Diger faaliyet giderleri (-) (66.196) (66.134) -
FAAL IYET KARI/(ZARARI) (2.690.939) (1.336.187) (176.083) 100.448)
Finansal gelirler 612.102 351.253 294.748 152.919
Finansal giderler (-) (9.438) (9.438) (14) (12)
SURDURULEN FAALIYETLER

VERGI ONCESI KARI/(ZARARI) (2.088.275) (994.372) 118.651 52.459
Sdrdurdlen faaliyetler vergi

gelir/(gideri) 92.750 94.757 6.162

- Dénem vergi geliri/(gideri) - - - -

- Ertelenmy vergi geliri/(gideri) 92.750 94.757 6.162 -
SURDURULEN FAALIYETLER

DONEM KARI/(ZARARI) (1.995.525) (899.615) 124.813 52.459

DIGER KAPSAMLI




GELIR/(GIDER)

TOPLAM KAPSAMLI
GELIR/(GIDER) (1.995.525) (899.615) 124.813 52.459

Temel Rasyolarimiz:

30.06.201231.03.201231.12.2011

Cari Oran 8.60 5.79 5.97
Toplam Borg¢/Toplam Aktif 8.48% 12.40% 12.90%
Toplam Borg/Ozsermaye Orani 9.27% 14.15% 14.81%

Brit Kar Marji - - -
Net Kar Marjl - - -

Ilgili donemlerde sermaye vyeterdjli rasyolarimiz SPK diizenlemelerine uygun ve SPK
tarafindan istenilen limitler icerisinde bulunmadkia

Sirket portfoyiine herhangi bir menkul kiymet alintisa yapiimamasi nedeniyl§jrketimizi
dogrudan etkileyecek herhangi bir piyasa riski bulunrm&tadir.

D- idari faaliyetler:
Sirket Ust yonetimgoyledir:

Yo6netim Kurulu Bgkani : Andrew Millward

Yonetim Kurulu Bgkan Yardimcisi ve Genel Mudur: Ediz Alkog
Yonetim Kurulu Uyesi: Christopher Parsons

Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Midir Yardimciasli Haracgl

Andrew Millward: 1995 yilinda Oxford Universitesi Fizik Bolumunderezun olan Andrew
Millward, 1998 -2010 yillan arasinda JP Morgan Hoaida c¢eitli gbrevlerde bulunmgtur.
2010 yihnda Morgan Stanley’e katilan Millward, 20§ulindan beri EMEA bdlgesi Déviz ve
Gelismekte Olan Piyasalar Biriminin yonetgiini yapmaktadir.

Christopher Parsons Christopher Parsons, 1992 yilinda Lancaster Usitesinden Politika
Bilmi béliminden mezun oldu. 1993-1997 yillari amda Ernst Young Londra’da kidemli
denetci olarak cati.Bu sirada, 1997 yilinda, the Institute of ChaatleAccountants of England
and Wales'in Uyesi oldu. Parsons 1997-2007 yibaasinda, Dgu ve merkez Avrupa Birimi
icin Kidemli Finans Mudurlgt de olmak tzere Credit Suisse'dssitegovelerde bulundu.
2007-2008 yillarinda, Renaissance Capital’de vesRusInvestment Bank’da CFO olarak
calisti. 2008 yilinda beri Morgan Stanley’de b Avrupa’da CFO ve Baidari Isler
Yoneticisi olarak caymaktadir. 2010 yilinda beri Morgan Stanley MoscoanBda icra
kurulu Oyesidir.



Ediz Alkog: ODTU insaat Muhendisfii mezunu Alkog, University of Manchaster'da Proje
Yonetimi Masteri, ODTU Mimarlik'da Doktora ve Maraster Business School'da MBA
yapmstir. 1991 yilinda ¢agma hayatina lsgayan Alkog, c¢eitli kurumlarda caltiktan sonra,
1997-2001 yillar arasinda Osmanli Bankas! ve DressHleinwort Wasserstein’da cahistir.
2001-2010 yillari arasinda Barclays Capital’de TyekSaty Birimi Baskani olarak gorev
yapmstir. 2010-2011 yillarinda Natixis S.A.’da ayni gareyuriten Alkog, 2011 yilinda
Morgan Stanley’e katilngtir.

Asli Haraccl: Bogazici Universitesi Ekonomi Bolimi mezunu Asli Hapaiz hayatina 1995
yilinda Demirbank Hazine Biriminde gdamistir. 1998 yilinda ABN Ambro Bank’a gecen
Haracc! cgitli gorevlerde bulunmgtur. Ocak 2009 yilinda RBS’de Genel Mudur Yardimcis
olarak gorev yapan Haraccl 2012 yilinda Morgan I8tée katiimstir.

E- Yapilan Arastirma ve Gelistirme Faaliyetleri:

Yoktur.

Ill. SONUC

Sirketimiz 2012 Ocak ayinda aktif lisanslar cercaude faaliyette bulunmaya gfamistir. Bu
cercevede,Sirketimiz, 2012 yilini bgarili bir sekilde gecirmek icin caimaya devam
etmektedir.

Saygilarimizla,

Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Mudur YometKurulu Uyesi ve Genel Mudur Yrd.
Ediz Alkog Asli Haracgl
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