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I. GIRIS
1- Raporun Dénemi : 01.01.2012-30.09.2012
2- Sirketin Unvam : Morgan Stanley Menkul Degerler A.S.
3- Donem icinde yonetim ve denetleme kurullarinda gorev alan baskan ve

iiyelerin ad, soyadlar, yetki sinirlari, bu gorevlerinin siireleri:
(Baslangig ve bitis tarihleriyle)

Ad1 Soyadi Unvam Géorev Siiresi
Andrew Millward Yonetim Kurulu Bagkani 03.11.2011- Devam
ediyor
Tevfik Aksoy Yonetim Kurulu Bagkan Yardimeis: | 25.05.2011-13.03.2012
Christopher Parsons Yonetim Kurulu Uyesi 25.05.2011-Devam
ediyor
Ediz Alkog Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcisi | 16.09.2011- Devam
ve Genel Miidiir ediyor
Asli Haracg Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel | 13.03.2012-Devam
Miidiir Yardimcisi ediyor*
Fikret Gokce Denetci 25.05.2012-25.05.2013

* Tiirk Tiicaret Kanunu’nun 359’uncu maddesine uyum igin istifa edip, 27.09.2012 tarihinde tekrar atanmustir.
Yetki sinirlari; Sirket esas s6zlesmesinde belirtilen yetkilere haizdir.
Yonetim Kurulu iiyeleri Andrew Millward, Christopher Parsons, Ediz Alkog ve Asli Haracgl
25.05.2011 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul Toplantisrndan itibaren 3 yillik gorev
stiresine sahiptir.

4- Sermayenin %10’undan daha fazlasia sahip ortaklarin adi:

Sirketimizin 30 Eyliil 2012 tarihi itibariyle ortaklik yapist asagidaki tabloda sunulmaktadur.

31 Mart 2012 itibariyle Ortaklik Yapist:

Ortagin Ticaret Unvan/Adi Seyadi Pay Tutan (TL) Oran (%)
Morgan Stanley International Holdings Inc. 21,999,824 | 99.99920%
MSL Incorporated 44 1 0.00020%
Morgan Stanley Asia Holdings I 44 | 0.00020%
Morgan Stanley Asia Holdings II 44 | 0.00020%
Morgan Stanley Asia Holdings III 44 1 0.00020%
Toplam 22,000,000 100 %
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5- Donem icinde esas sozlesmede degisiklik yapilmissa bunun nedenleri ve yapilan
degisikliklerin neler oldugu:

Dénem i¢inde esas sozlesme degisikligi yoktur.

6- Son U¢ Yilda Dagitilan Temettiiler ve Oranlar:
Sirketimizce Ortaklarimiza, 2009, 2010 ve 2011 yillarinda temettii dagitilmamigtir.

7- Varsa, gkariimig bulunan menkul kiymetlerin (tahvil, Kér ve zarar ortakhgi,
finansman bonosu, hisse senedi ile degistirilebilir tahvil, intifa senedi ve benzeri)
tutari, bunlarm ortakhga getirdigi yiik ve 6deme imkanlar::

Yoktur.

8- Faaliyet Konusu:

Sirketin amaci, 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikimlerine uygun
olarak ve mevzuatin cevaz verdifi ve verecegi her tiirlii sermaye piyasas: araglar ile ilgili
sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmak ve bu faaliyetlerle ilgili olarak her tiirli islem ve
sozlesmeler yapmak ve aracilik faaliyetlerinde bulunmaktir. Sirket agagidaki yetki belgelerine
sahiptir:

Alim Satima Aracilik Yetki Belgesi

Portféy Yoneticiligi Yetki Belgesi

Repo Ters Repo Yetki Belgesi

Vadeli Tiirev Araclarin Alim Satimma Aracilik Yetki Belgesi - Vadeli Islem ve

Opsiyon Borsas1 A.§.'de

e Sermaye Piyasasi Araglarinin Kredili Alim, Agia Satig Ve Odiing Alma ve Verme
Islemleri Belgesi

e Yatrm Damsmanligi Yetki Belgesi (S6z konusu belge yeniden faaliyet ge¢me
sonrasinda, aktif hale getirilmemistir.)

e Halka Arza Aracilik Yetki Belgesi (S6z konusu belge yeniden faaliyet gecme

sonrasinda, aktif hale getirilmemistir.)

9. istiraklerimiz ve Bagh Ortakhklarimiz:

Sirketimizin Takasbank A.$.’nde istiraki bulunmaktadir. Istiraklerle ilgili detayli bilgi mali
tablolara iligkin notlarda yer almaktadir.

10- Merkez Dis1 Orgiitler :
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Sirketimiz Istanbul ili swnirlan iginde faaliyet gostermekte olup, merkez dis1 Orglit
bulunmamaktadir.

11- Personel Hareketleri :

Sirketimizin 30.09.2012 tarihi itibariyle, personel mevcudu 14’diir. Donem icinde faaliyetler
bazinda herhangi bir uyusmazlik gozlemlenmemistir.

Sirketimizin 30.09.2012 itibariyle kidem tazminati karsil1g1 t13.129°dir.

Personelimize sosyal haklar1 diizenli ve periyodik olarak saglanmaktadir.
12- Y1l icinde Yapilan Bagslar:

Yoktur.

13- Hesap déneminin kapanmasindan ilgili finansal tablolarn goriigiilecegi genel
kurul toplant: tarihine kadar gecen siirede meydana gelen onemli olaylar:

Yoktur.
14 —Ucretlendirme Esaslarina fliskin lkeler

Morgan Stanley Menkul Degerler A.S.’nin ticretlendirme politikasi, en yetenekli galiganlari
cekmek ve onlari tutmak ve ayni zamanda agiri risk alinmasin1 azaltmak ve hisse senedi
sahiplerinin menfaatleri ile iicretlendirmeyi uygun hale getirmek amaglarin kargilamak tizere
tasarlanmistir. Ucretlendirme politikasimin  ana kaynaklarindan  biri olan olan ¢alisan
sozlesmelerinde yeraldifi gibi ve diger bir ana kaynak olan Personel El kitab1 ile uyumlu
olarak, Morgan Stanley iicretlendirme politikas1 toplam iicret kavramina dayalidir ve
caliganlarmi “performans igin Odeme” felsefesi ile motive etmektedir.  Ek olarak,
ticretlendirmeye iliskin SPK ilkelerinin bir ¢ok kismi Morgan Stanley Yatirimcl Niskileri web
sitesinde herkese agik olarak yer verilen Morgan Stanley’nin Yillik Vekaletname ve
Ucretlendirme Agiklandirmasi ile uyumludur. Bu agiklamalar, Ucretlendirme komitesi, ticret ve
performans arasindaki baglanti, iicretlendirme tasarimi ve yapist, risk diizeltmesi ve uzun sureli
tesvikler hakkindaki detaylar1 agiklamaktadir.

Morgan Stanley asagida yer alan alanlarda SPK Ucretlendirme Politikalarina uyum
saglayamamugtir ve bu konuya iligskin agiklamalar agagida yer almaktadir:

Organizasyon icindeki her bir birim icin degisken iicret ile toplam iicret arasindaki azami oran

saptanir. Bir caligamin yonetimdeki yetki ve sorumlulugu arttikca bu oramin da artmasina
dikkat edilir.

Yukarida 6zetlendigi tizere, Morgan Stanley, toplam iicret (6diil) metodolojisine sahiptir ki bu
toplam iicretteki hareket, ¢alisanin organizasyon igin degerini ve goreceli performansimi igaret
etmektedir. Toplam iicreti azaltabilme esnekligi, eger bu alinmasi gereken dogru karar ise,
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bizim degisken ticreti hi¢ vermeyebilecegimiz anlamina gelmektedir. Degisken ticret ile toplam
iicret arasinda minimum bir oran olmamasi bizim, ticretlendirme maliyeti tizerinde maksimum
kontrol sahibi olmamamizi saglamaktadir.

Bir nitelikli calisamn degisken iicretinin tespitinde kullarmlan performans degerleme
sonuclarindan, degisken iicretinin tespit edildigi tarihi takip eden 15 is giinii icinde ilgili
nitelikli calisan haberdar edilir.

Bir calisanmin degisken iicret i¢in uygunlugu ihtiyaridir ve i¢ ve dis kiyaslamalar ile birlikte
cesitli finansal ve stratejik olgiitleri yansitan siirekli ¢cok boyutlu bir siirece baghdur.

15- Yatirnm ve Tegvikler

Sirketin donem icinde herhangi bir yatirimda bulunmamis ve tesvikten yararlanmanmugtir.

II. FAALIiYETLER

A.Yatirimlar :

Morgan Stanley Menkul Degerler A.S. 30 Ekim 1990 tarihinde Tiirkiye’de kurulmustur.
Sirket, SPK’nin 27 Ekim 2006 tarih ve B.02.1.SPK.0.16-1733-20066 No’lu izin yazisma
istinaden Morgan Stanley Grup Sirketleri tarafindan satin almmig ve Sirketimiz’in “Angil
Menkul Degerler A.S.” olan ticari tinvami 21 Subat 2007 tarihinde [stanbul Ticaret Sicili
Memurlugu’nca tescil edilmek ve 28 Subat 2007 tarih ve 6755 nolu Tiirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi'nde yaymnlanmak suretiyle “Morgan Stanley Menkul Degerler A.S.” olarak
degistirilmistir. Satin alma tarihi itibariyle 250.000 TL olan sirket sermayesi Subat/2007 tarihi

itibariyle £7.500.000 *na ve Ocak/2008 itibariyla £13.500.000'na yiikseltilmistir. Kasim/2011
itibariyle de Sirket sermayesi £22.000.000’na yiikseltilmistir.

Morgan Stanley Menkul Degerler A.S., 02.01.2009 tarihinde faaliyetlerini gegici olarak
durdurmus ve bu kararmi SPK’ya bildirmistir. Morgan Stanley Grubu’nun orta ve uzun vadede
Tiirkiye piyasasma inanci tam olarak devam etmis, bunun bir gostergesi olarak, Morgan
Stanley, 2011 yilinda SPK’ya yeniden faaliyet ge¢me bagvurusunda bulunmus ve Sermaye
Piyasas1 Kurulu 08.12.2011 tarih ve 41 sayili toplantisinda Sirketimizin yeniden faaliyet gegme
ve portfoy yoneticiligi yetki belgesi alma bagvurusunu olumlu karsilanmistir.

Sirketimiz, 2012 yilinda, Sermaye Piyasas: Kurulu’ndan Repo Ters Repo Yetki Belgesi almus,
Vadeli Tiirev Araclarn Alim Satimma Aracilik Yetki Belgesi (Vadeli Islem ve Opsiyon
Borsast A.S.'de) ile Sermaye Piyasas1 Araglarmim Kredili Alim, A¢1ga Satig Ve Odiing Alma ve
Verme Islemleri Belgesini yeniden aktif hale getirmistir.

B. Hizmet Uretimine Iliskin Faaliyet :
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Sirketimiz 2012 yilinda portfdy yoneticiligi faaliyetine baslamustir. Sirketimizin IMKB Tahvil
ve Bono Piyasasr’ndaki 3 aylik islem hacmi £335.724.840,47, 6 aylik toplam iglem hacmi

$547,739,583.65, 9 aylik islem hacmi ise £ 934.170.091,91 olarak gergeklesmistir.

C. Finansal Yapiya Iliskin Bilgiler:

Sirketimizin 30.09.2012 itibariyle ©dzkaynaklari

16.972.098’dir.

01.01.2012- 30.09.2012 Donemi Bilanco ve Gelir Tablosu:

30 EYLUL 2012 TARIHI ITIBARIYLE BILANCO
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Cari Donem Onceki Dénem

(Bagimsiz (Bagimsiz

incelemeden denetimden

gecmemis) gecmis)

30 Eyliil 31 Aralik

VARLIKLAR 2012 2011
Dénen Varhiklar 12.163.970 16.084.842
Nakit ve nakit benzerleri 1.188.952 10.438.464
Finansal yatirimlar 9.838.442 5.103.121
Ticari alacaklar 364.021 -

- 1liskili taraflardan alacaklar 364.021 -
Diger donen varliklar 772.555 543.257
Duran Varhliklar 4.808.128 5.673.091
Diger alacaklar 274.687 271.762
Finansal yatinnmlar 19.829 19.829
Maddi duran varliklar 4.244.323 4.879.140
Maddi olmayan duran varliklar 211.637 176.931
Diger duran varliklar 57.652 325.429
TOPLAM VARLIKLAR 16.972.098 21.757.933
Cari Dénem Onceki Dénem

(Bagimsiz (Bagimsiz

incelemeden denetimden

gegmis) gegmis)

30 Eyliil 31 Aralik

KAYNAKLAR 2012 2011
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.226.117 2.694.289
Ticari borglar 13.994 2.232.616

t 15.732.852, aktif biiyiikligi ise b
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Diger borglar 418.588 435.360
- Iligkili tarafa bor¢lar 230.869
- Diger 187.719
Do6nem kar1 vergi yiikiimliligi - -
Caliganlara saglanan faydalara iligkin
karsiliklar 785.479 -
Diger kisa vadeli yiikiimliilikler 8.056 26.313
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 13.129 111.844
Kidem tazminat1 karsilig: 13.129 4571
Ertelenen vergi yikiimliligi ) 107.273
OZKAYNAKLAR 15.732.852 18.951.800
Odenmis sermaye 22.000.000 22.000.000
Kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler 149.515 149.515
Gegmis yillar zararlar (3.197.715) (2.752.821)
Donem net zarart (3.218.948) (444.894)
TOPLAM KAYNAKLAR 16.972.098 21.757.933

30 EYL{JL 2012 TARIHINDE SONA EREN ARA DONEME AIT KAPSAMLI GELIR TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Onceki Donem

Onceki Dénem

Cari Donem Cari Dénem (Bagimsiz (Bagimsiz
(Bagimsiz (Bagimsiz incelemeden incelemeden
incelemeden incelemeden gecmemis) gegmenmis)
gecmemis) gecmemis) 1 Aralik 2010- 1 Haziran 2011 -
1 Ocak 2012 - 1 Temmuz 2012 31 Agustos 31 Agustos
30 Eyliil 2012 - 30 Eyliil 2012 2011 2011
SURDURULEN FAALIYETLER
Esas faaliyetlerden gelirler 1.814.178 738.154 - -
BRUT KAR 1.814.178 738.154 -
Genel yonetim giderleri (-) (5.692.718) (2.171.356) (792.220) (604.048)
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri
) (233.825) (99.806) 9.821)
Arastirma ve gelistirme giderleri (182) - - -
Diger faaliyet giderleri (-) (136.154) (59.507) -
FAALIYET KARI/(ZARARI) (4.248.701) (1.592.516) (802.041) (604.048)
Finansal gelirler 877.862 422.459 453.970 340.428
Finansal giderler (-) (13.034) (3.704) - -
SURDURULEN FAALIYETLER (3.383.873) (1.173.760)
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VERGI ONCESI KARI/(ZARARI) (348.071) (263.620)

Siirdiiriilen faaliyetler vergi

gelir/(gideri) 164.925 72.175 (16.592) (16.592)
- Donem vergi geliri/(gideri) - - - -
- Ertelenmis vergi geliri/(gideri) 164.925 72.175 (16.592) (16.592)

SURDURULEN FAALIiYETLER
DONEM KARI/(ZARARI) (3.218.948) (1.101.585) (364.663) (280.212)

DIGER KAPSAMLI
GELIR/(GIDER) - - - -

TOPLAM KAPSAMLI
GELIR/(GIDER) (3.218.948) (1.101.585) (364.663) (280.212)

Temel Rasyolarimiz:

30.09.2012  30.06.2012  31.03.2012 31.12.2011

Cari Oran 9.9 8.6 579 5.97
Toplam Bor¢/Toplam Aktif 7.30% 8.48% 12.40% 12.90%
Toplam Bor¢/Ozsermaye Orani 7.88% 9.27% 14.15% 14.81%
Briit Kar Marji N - - -
Net Kar Marj1 3 3 - -

Ilgili donemlerde sermaye yeterliligi rasyolarimiz SPK diizenlemelerine uygun ve SPK
tarafindan istenilen limitler icerisinde bulunmaktadir.

Sirket portfoyiine herhangi bir menkul kiymet alim-satimi yapilmamasi nedeniyle, Sirketimizi
dogrudan etkileyecek herhangi bir piyasa riski bulunmamaktadir.

D- idari faaliyetler:
Sirket {ist yonetimi goyledir:

Yonetim Kurulu Bagkani : Andrew Millward
Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcisi ve Genel Miidiir: Ediz Alkog
Yonetim Kurulu Uyesi: Christopher Parsons
Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir Yardimcist: Asli Haracgi

Andrew Millward: 1995 yilinda Oxford Universitesi Fizik Boliimiinden mezun olan Andrew
Millward, 1998 -2010 yillar1 arasinda JP Morgan Londra’da ¢esitli gorevlerde bulunmustur.
2010 yilinda Morgan Stanley’e katilan Millward, 2011 yilindan beri EMEA boélgesi Doviz ve
Gelismekte Olan Piyasalar Biriminin yonetciligini yapmaktadir.

Christopher Parsons: Christopher Parsons, 1992 yilinda Lancaster Universitesinden Politika
Bilmi béliimiinden mezun oldu. 1993-1997 yillan arasinda Ernst Young Londra’da kidemli
denetgi olarak calisti.Bu sirada, 1997 yilinda, the Institute of Chartered Accountants of England
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and Wales’in {iyesi oldu. Parsons 1997-2007 yillar1 arasinda, Dogu ve merkez Avrupa Birimi
icin Kidemli Finans Miidiirliigii de olmak iizere Credit Suisse’de cesitli govelerde bulundu.
2007-2008 yillarinda, Renaissance Capital’de ve Russian Investment Bank’da CFO olarak
calisti. 2008 yilinda beri Morgan Stanley’de Dogu Avrupa’da CFO ve Bas Idari Isler
Yoneticisi olarak caligmaktadir. 2010 yilinda beri Morgan Stanley Moscow Bank’da icra
kurulu tiyesidir.

Ediz Alkog¢: ODTU Ingaat Mithendisligi mezunu Alkog, University of Manchaster’da Proje
Yonetimi Masteri, ODTU Mimarlik’da Doktora ve Manchaster Business School’da MBA
yapmistir. 1991 yilinda ¢aligma hayatina baglayan Alkog, ¢esitli kurumlarda ¢alistiktan sonra,
1997-2001 yillari arasinda Osmanli Bankasi ve Dresdner Kleinwort Wasserstein’da calismistir.
2001-2010 yillar1 arasinda Barclays Capital’de Tirkiye Satig Birimi Bagkam olarak gérev
yapmustir. 2010-2011 yillarinda Natixis S.A.’da aym gorevi yiiriiten Alkog, 2011 yilinda
Morgan Stanley’e katilmigtir.

Ash Haracgr: Bogazigi Universitesi Ekonomi Béliimii mezunu Asl Haracg1 is hayatina 1995
yilinda Demirbank Hazine Biriminde baslamigtir. 1998 yilinda ABN Ambro Bank’a gecen
Haracg1 gesitli gorevlerde bulunmustur. Ocak 2009 yilinda RBS’de Genel Miidiir Yardimcisi
olarak gorev yapan Harac¢1 2012 yilinda Morgan Stanley’e katilmigtir.

E- Yapilan Arastirma ve Gelistirme Faaliyetleri:

Yoktur.

ITI. SONUC

Sirketimiz 2012 Ocak ayinda aktif lisanslar1 ¢ergevesinde faaliyette bulunmaya baglamistir. Bu
cercevede, Sirketimiz, 2012 yilmi bagarili bir gekilde gecirmek igin calismaya devam
etmektedir.
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