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YONETIM KURULUNUN YILLIK FAALIYET RAPORUNA ILISKiN
BAGIMSIZ DENETCI RAPORU

TEB Portfdy Yonetimi A.S. Yonetim Kurulu’'na

Yénetim Kurulunun Yilhik Faaliyet Raporunun BDS'ler Cergevesinde Denetimine iligkin
Rapor

1 TEB Portfoy Yonetimi A.§.’nin (“Sirket”) 31 Arahk 2014 tarihinde sona eren hesap dénemine iligkin
yillik faaliyet raporunu, denetlemis bulunuyoruz.

Yénetim Kurulunun Yilltk Faaliyet Raporuna fliskin Sorumlulugu

2, Sirket yonetimi, 6102 sayih Tiirk Ticaret Kanununun (TTK) 514 iincii maddesi uyannca yrlik
faaliyet raporunun finansal tablolarla tutarl olacak ve gergegi yansitacak sekilde hazirlanmasindan
ve bu nitelikteki bir faaliyet raporunun hazirlanmasim saglamak igin gerekli gérdiigii i¢ kontrolden
sorumludur,

Baghimsiz Denetginin Sorumluludu

3.  Sorumlulugumuz, Sirket'in faaliyet raporuna yonelik olarak TTK'mn 397 nci maddesi gergevesinde
yaphiimiz bagimsiz denetime dayanarak, bu faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin Sirket'in
finansal tablolariyla tutarh olup olmadig ve gergegi yansitip yansitmadify haklanda goriig
vermektir.

4.  Yaptfnmiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumu
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlanmn bir pargasi olan Bagimsiz Denetim
Standartlarina uygun olarak yiiriitiilmiistiir. Bu standartlar, etik hiikiimlere uygunluk saglanmasim
ve bagamsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin finansal tablolarla tutarh olup
olmadifina ve gercegi yansitip yansitmadifina dair makul giivence elde etmek iizere planlanarak
yiiriitiilmesini gerektirmektedir.

Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miigavirlik A.S. a member of PricewaterhouseCoopers
BJK Plaza, Siileyman Seba Cad. No:48 B Blok Kat:9 Akaretler Begiktas 34357 Istanbul - Turkey
www.pwc.com/tr Telephone: +90 (212} 326 6060, Facsimile: +90 (212} 326 6050



pwec

5. Bagimsiz denetim, tarihi finansal bilgiler haldanda denetim kamti elde etmek amaciyla denetim
prosediirlerinin uygulanmasini igerir, Bu prosediirlerin segimi, bagims:z denetginin mesleki
muhakemesine dayanr.

6.  Bafimsiz denetim sirasinda elde ettiffimiz bafimsiz denetim kamitlanmn, goriigiimiiziin
olusturulmas icin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inamyoruz,
Goriig

7.  Goriigiimiize gore yonetim kurulunun yilhk faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler, tiim
dnemli yonleriyle, denetlenen finansal tablolarla tutarhdir ve gergegi yansitmaktadir,

Bagaran Nas Bafimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
a member of
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istanbul, 4 Subat 2015
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TEB PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
2014 YILI 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 Piyasast Kanunu’nun 31. maddesi hiikiimlerine uygun olarak 03 Ocak 2000
tarihinde Portfoy Yoneticiligi ve 12 Mayis 2004 tarihinde Yatirim Danismanligi yetki belgesi
almustir.

Sirket 2499 sayili Sermaye Piyasas1 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
cergevesinde yerli ve yabanci yatirim fonlarinin yonetilmesi, kurumsal ve bireysel miisterilere
portfdy yonetim sdzlesmesi cercevesinde vekil sifati ile portfdy yonetimi hizmeti ve yurt
disinda kurulu fonlara yatirim danismanligt 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 surdirmektedir.

Raporun Ait Oldugu Dénem : 01 Ocak 2014 — 31 Aralik 2014

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.

fletisim 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 1 4,401,917.-TL
01 Ocak 2014 - 31 Aralik 2014 tarihleri arasinda sirket esas sozlesmesinde degisiklik
bulunmamaktadir.

1.1.2  Hesap Dénemi iginde Meydana Gelen Degisiklikler: Yoktur.
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1.1.2  Ortaklik Yapist :

Sirketin ortak sayisi bes olup, ortaklik yapisi asagidaki tabloda

gosterilmistir.
PAY SAHIBININ ADI, | IKAMETGAH ADRESI HISSE SERMAYE
SOYADI/UNVANI ADEDI TUTARI (TL)
TEB Kamplis D Blok Saray | 128,285,400 | 1,282,854
1- TEB Yatirnm Menkul Mahallesi Kigtiksu Caddesi Sokullu
Degerler A.S. Sokak No:7 A 34768
Umraniye/istanbul
TEB Kampus C-D Blok Saray | 112,706,000 | 1,127,060
2- Tiirk Ekonomi Bankas: | Mahallesi Kiglksu Caddesi Sokullu
AS. Sokak No:7 A 34768
Umraniye/Istanbul
TEB Kamplis C Blok Saray | 109,560,200 | 1,095,602
3- TEB Holding A.S. Mahallesi Sokullu Caddesi No:7 A
34768 Umraniye/istanbul
Gayrettepe Mahallesi, Yener Sokak, | 89,640,000 | 896,400
4- BNP Yatirimlar )
) No: 1, Kat: 10 34349 Besiktas /
Holding A.S. .
Istanbul
Gayrettepe Mahallesi Yener Sokak | 100 1
5-TEB Faktoring A.S. No:1 Kat:7-8 34349
Besiktas/Istanbul
1.2. Imtiyazli Paylara Iliskin Bilgiler
a) Imtiyazli Pay Miktar1 (Varsa) : Yoktur.
b) Imtiyazli Paylarin Oy Haklarna iliskin Agiklama : Yoktur.

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

Sirketin Yonetim Organi :

Sirketimizin 26 Mart 2014 tarihli Olagan Genel Kurul toplantisinda; Yénetim Kurulu Uyeliklerine bir y1l
stireyle gorev yapmak izere Ayse ASARDAG, Jean-Milan Charles Dominique GIVADINOVITCH, Izzet
Cemal KiSMIR, Vladimir KRILLOV, Umit LEBLEBICI, Gokhan MENDI, Akil OZCAY ve Marcus Martinus te

RIELE secilmistir.

2. TEB Portfoy Yonetimi Anonim Sirketi (“Sirket”) 28 Kasim 2014tarihinde ;

11.09.2014 tarih ve 29116 miikerrer sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 6552 sayili Is Kanunu ve
Bazi Kanun ve Kanun Hiikmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasi Ile Bazi Alacaklarin
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Yeniden Yapilandirilmasma Dair Kanun ile 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun (TTK) 371.
maddesine ilave edilen 7. fikra gozden gegirilmesi ve TTK’mn 367. maddesine gére hazirlanacak
bir i¢ yonergenin (“I¢ Yonerge”) tescil ve ilan yiikiimliiliigii konusunda yapilan degerlendirmeler
neticesinde;

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 371. maddesinin 7. fikras1 kapsaminda hazirlanan 1 nolu Ig
YoOnerge’nin tescil ve ilan ettirilmis ,

26 Mart 2014 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisinda Yénetim Kurulu Uyesi olarak segilmis
bulunan Umit LEBLEBICI , Ayse ASARDAG Jean-Milan Charles Dominique
GIVADINOVITCH,Gékhan MENDI ve Akil OZCAY Yénetim Kurulu Uyeliklerinden istifa
ettiklerini Yonetim Kuruluna bildirmis olduklarindan, S6z konusu istifalar dolayisiyla
Yonetim Kurulunda bogalan Uyeliklere Tiirk Ticaret Kanunu’nun 363. maddesi geregince ilk
genel kurulun tasvibine arz edilmek Uzere, 28009964840 T.C. Kimlik nolu Mustafa Selim
YAZICI , 13568445466 T.C. Kimlik Nolu Melda Hatice ERSOY YALCINKAYA,
56101092666 T.C. Kimlik nolu Tolga ATAMAN, 15326229820 T.C. Kimlik nolu Cenk
Kaan DURUST ve 2710727436 Vergi Kimlik Nolu Jean Yves C.R.M.J.De VOS’nin Yonetim
Kurulu Uyesi olarak tayin edilmislerdir.

Gorevi Adi ve Soyadi

Yonetim Kurulu Baskant Marcus Martinus te RIELE
Yonetim Kurulu Baskan Vekili Mustafa Selim YAZICI

Yonetim Kurulu Uyesi Vladimir KRILLOV

Yonetim Kurulu Uyesi Jean Y.C.R.M.J. DE VOS

Yénetim Kurulu Uyesi [zzet Cemal KISMIR

Yonetim Kurulu Uyesi Melda Hatice Ersoy YALCINKAYA
Yonetim Kurulu Uyesi Tolga ATAMAN

Yonetim Kurulu Uyesi Cenk Kaan DURUST

Sirketin Ust Diizey Yoneticileri :

Unvani Adi1 Soyadi Mesleki Tecriibe
Genel Miidiir Mustafa Selim YAZICI 15 yil
Genel Miidiir Yardimcisi Jean Y.C.R.M.J. DE VOS 39 yil
Genel Miidiir Yardimcisi Riistii Faruk OZSAN 24 yil
Genel Miidiir Yardimcisi Tolga ATAMAN 19 y1l
Genel Miidiir Yardimcist Cenk Kaan DURUST 18 yil
Genel Miidiir Yardimcist Sevda Akbas GIRGINER 15 yil

Personel Sayisi1 ve Toplu Sozlesme Uygulamalari:

Sirket’in personel sayisi 31 Aralik 2014 itibariyle 28 kigidir.
Sirketimiz personeli herhangi bir sendikaya bagli degildir ve toplu sozlesme goriismeleri
yapilmamaktadir.

Personel tcretleri: Sirket’in karliligi, diger sirketlerdeki iicret seviyeleri ve personelin
performanslar1 g6z oniine alinarak tespit edilmektedir. KGK’nin 12 Mart 2013 tarih ve 28585
sayili Resmi Gazetede yayimlanan teblig ile gilincellenen TMS 19'a gore Sirket’in kidem
tazminati yiikiimliliigli hesaplamalarinda aktiieryal varsayimlardaki degisiklikler ya da
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b)

d)

aktiieryal varsayimla gerceklesen arasindaki farklar nedeniyle olusan aktiieryal kazang ve
kayiplarin 1  Ocak 2014 tarihinden “Diger kapsamli gelir” hesab1 altinda
muhasebelestirilmektedir.

31 Aralik 2014 tarihi itibariyle kidem tazminat1 karsilig1 453,652.-TL dir.

01 Ocak - 31 Aralik 2014 itibariyle iist yOnetime saglanan fayda ve menfaatler
toplami.3,129,447-TL dir.

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

Hayat sigortasi

Giyim yardimi (Y1lda 2 kez — sofor ve gorevli personele)

Yemek yardim

Ulasim yardimu,

saglanmaktadir.

Sirket genel kurulunca verilen izin g¢ergevesinde yonetim organi iiyelerinin sirketle kendisi
veya bagkasi adina yaptig1 islemler ile rekabet yasagi kapsamindaki faaliyetleri yoktur.

SIRKET FAALIYETLERI VE FAALIYETLERE ILISKIN ONEMLIi GELISMELER

Sirketin ilgili hesap doneminde yapmis oldugu bilgisayar yazilimlarina iligkin yatirim bilgiler:
Sirket, cari donemde 40.034.-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 fonksiyonlar birbirinden bagimsiz olarak etkin bir
sekilde yiiriitiilmektedir. Yasal bir zorunluluk halini alan Risk Yonetimi, finans sektoriiniin
diger is kollarinda da diinyada artan 6nemine paralel bir yayginlikla karar alma siireglerinin
temel unsurlarindan biri durumuna gelmektedir. Risk Yonetimi birimi, yurtdisindan alinan bir
program (Riskmetrics) ile tiim iirinleri ve piyasa risklerini giinliikk olarak uluslararasi kabul
gbrmiis metodolojiler vasitasiyla 6l¢glimlemektedir. Aralik 2014 itibariyle Risk Yonetimi igin
Odifin Stratejik Danismanlik Hizmetleri A.S.’den Piyasa Riski ve I¢ kontrol yazilimi1 almistir.
Bu tarihten itibaren ilgili yazilimla dl¢iimleme yapilmaktadir.

Sirketin dogrudan veya dolayl istirakleri ve pay oranlarina iligkin bilgiler:
Dogrudan Istirakler Pay Orani

TEB Yatirnm Menkul Degerler A.S. 0%

Dolayl Istirakler Pay Orani

Yoktur. Yoktur.

Sirketin iktisap ettigi kendi paylarina iligkin bilgiler:
Yoktur.
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K)

Hesap donemi icerisinde yapilan 6zel denetime ve kamu denetimine iliskin agiklamalar:
Yoktur.

Sirket aleyhine agilan ve sirketin mali durumunu ve faaliyetlerini etkileyebilecek nitelikteki
davalar ve olas1 sonuglar1 hakkinda bilgiler:

Isten ayrilan calisanlar tarafindan Sirket aleyhine acilan davalarm aleyhe sonuclanmasi
sonucunda ortaya ¢ikabilecek olasi tutar 194,082 TL dir.

Mevzuat hiikiimlerine aykir1 uygulamalar nedeniyle sirket ve yonetim organi {iyeleri hakkinda
uygulanan idari veya adli yaptinnmlara iliskin agiklamalar:
Yoktur.

Gegmis donemlerde belirlenen hedeflere ulagilip ulagilamadigi, genel kurul kararlarinin yerine
getirilip getirilmedigi, hedeflere ulagilamamigsa veya kararlar yerine getirilmemisse
gerekgelerine iliskin bilgiler ve degerlendirmeler:

31 Aralik 2014 hedefine ulasilmis, genel kurul kararlar1 yerine getirilmistir.

Y1l igerisinde olaganiistii genel kurul toplantis1 yapilmigsa, toplantinin tarihi, toplantida alinan
kararlar ve buna iligkin yapilan islemlerde dahil olmak {izere olaganiistii genel kurula iliskin
bilgiler:

2014 yilinda Olaganiistii Genel Kurul Toplantist yapilmamaistir.

Sirketin yi1l i¢inde yapmis oldugu bagis ve yardimlar ile sosyal sorumluluk projeleri
cercevesinde yapilan harcamalara iliskin bilgiler:

Sirket, Tiirk Egitim Vakfina 500.-TL bagis yapmustir.

Sirketler topluluguna bagh bir sirketse; hakim sirketle, hakim sirkete bagl bir girketle, hakim
sirketin yonlendirmesiyle onun ya da ona bagh bir sirketin yararina yaptig1 hukuki iglemler ve
geemis faaliyet yilinda hakim sirketin ya da ona bagli bir sirketin yararina alinan veya
alinmasindan kaginilan tiim diger énlemler:

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

2014 yili 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 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.

2014 yili faaliyet donemi igerisinde Dogrudan ve Dolayli Hakim Sirket’in yonlendirmesiyle
Dogrudan ve Dolayli Hakim Sirket’in Bagli Sirketi’nin yararina yapilan herhangi bir hukuki
islem bulunmamaktadir. Dogrudan ve Dolayli Hakim Sirket’in Baglh Sirketi ile Sirketimiz
arasinda yapilan tiim hukuki islemler piyasa teamiillerine, ticari hayatin basiret ve diiriistliik
ilkelerine uygun sartlarda ve emsallerine uygunluk ilkesi kapsaminda gerceklestirilmis olup,
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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 kaginilan herhangi
bir 6nlem bulunmadigindan Sirketimiz aleyhine olusan herhangi bir zarar séz konusu
olmamustir.

Dogrudan ve Dolayli Hakim Sirketin Bagli Sirketi 'nin yararina alinan veya alinmasindan
kacinilan herhangi bir 6nlem bulunmadigindan Sirketimiz aleyhine olusan herhangi bir zarar
s0z konusu olmamustir.

YATIRIM FONU SEKTORU DEGERLENDIRMELERI

31 Aralik 2014 tarihi itibariyle, yatirim fonu sektorii biiyiikliigii 35,3 milyar TL’dir. (2013 sonu
itibariyle ise 30.2 milyar TL) B Tipi yatirim fonlar1 toplam biiyiikliigii 33,5 milyar TL ve A
tipi yatirim fonlar1 toplam biiyiikliigii 1.7 milyar TL seviyesindedir.

S6z konusu tarih itibariyle, yatirim fonu sektoriiniin %73’ liik kism1 B Tipi Likit ve Kisa Vadeli
Tahvil ve Bono Fonlari’ndan, %22,13’liik kismi Likit Fon haricindeki B Tipi Fonlar’dan ve
%4,91°1ik kismu A Tipi Fonlar’dan olugmaktadir.

Alt kirtlimlara bakildiginda ayn1 donemde, B Tipi Likit ve Kisa Vadeli Tahvil ve Bono Fonlar
%3,1, Likit Dis1 B Tipi Fonlar %15,8 A Tipi Fonlar %4,3 oraninda biiytimiistiir.

31 Aralik 2014 itibariyle, sektorde 119 adet A Tipi Fon, 262 adet B Tipi Fon ve 34 adet
Serbest fon olmak {izere 415 adet yatirim fonu bulunmaktadir.

TEB Portfoy Yonetimi A.S. 31.12.2014 Degerlendirmeleri:

Sirket, 31 Aralik 2014 tarihinde, 1,618 milyon TL biiyiikliige (31.12.2013: 1,472 milyon TL)
sahip 21 adet yatirim fonu ve %4,59 pazar pay1 (2013: %4,88) ile sektorde 8. siradadir.

Ozel Portfdy Yonetiminde; 361 milyon TL biiyiikliik, 10 kurumsal ve 272 bireysel miisteri
olmak tizere %4,66 pazar payi ile sektdrde 6. sirada yer almaktadir.

Emeklilik fonlar1 yonetiminde; 30 Eyliil 2014 itibariyle 1,159 milyar TL (2013:785 milyon
TL) biiyiikliige sahip 13 adet Emeklilik Fonu ve %3,07°lik pazar pay1 ile sektdrde 8. sirada
yer almaktadir.

Sirket, 615 milyon TL biiyiikliigiine sahip Liiksemburg ve Japonya’da kurulu BNP Paribas’a
ait iki fona portfoy yonetim hizmeti vermektedir.

FiNANSAL DURUM

Finansal duruma ve faaliyet sonuglarina iliskin yonetim organinin analizi ve degerlendirmesi,
planlanan faaliyetlerin ger¢eklesme derecesi, belirlenen stratejik hedefler karsisinda sirketin
durumu :
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Sirketin finansman kaynagi kendi 6z sermayesidir. Sirket 31 Aralik 2014 kar1 2,004,980.-TL
dir. Aktif toplanu 18,495,491.-TL olup, karsiliginda 16,327,073.-TL tutarinda Oz Kaynak
bulunmaktadir. Sirket’in 2,814,649.-TL tutarinda Sabit Kiymetleri olup, bu kiymetler icin
2,394,779.-TL tutarinda amortisman ayrilmistir.

Gegmis yillarla karsilagtirmali olarak Sirket’in yil icindeki satiglari, verimliligi, gelir
olusturma kapasitesi, karliligt ve bor¢/0z kaynak orani ile Sirket faaliyetlerinin sonuglar
hakkinda fikir verecek diger hususlara iliskin bilgiler ve ileriye doniik beklentiler:

Bashica Finansal Biiyiikliik ve Oranlar
31 Arahk 2014 31 Arahk 2013

Vergi dncesi Kari 2,543,079 4,776,222
Donem Kar1 Vergi ve Yasal Yiik. (538,099) (957,789)
Donem Net Kari 2,004,980 3,818,433
Oz kaynak Karlilig1 14% 27%
Borg / Ozkaynak 13% 14%
Aktif Karlilig: 11% 19%

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

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: V No:59 sayili Tebligi hiikiimleri ¢ercevesinde, Portfoy
Yonetim Sirketleri’nin kredi kullanmasi ve 6diing para alma verme islemi yapmasi miimkiin
degildir. Sirket’in mali tablolarinda yer alan yiikiimliiliikleri vergi ve kidem tazminati
karsiliklari, temettii 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 yapis1 ve likiditesi herhangi bir 6nlem almmasini
gerektirmemektedir.

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

Kar payr dagitim politikasina iligkin bilgiler ve kar dagitimi1 yapilmayacaksa gerekgesi ile
dagitilmayan karin nasil kullanilacagina iligkin 6neri:

TEB Portfoy Yonetimi A.S. 26 Mart 2014 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul
Toplantisi’nda, 01.01.2013-31.12.2013 donemine iliskin yasal kayitlarinda yer alan
dagitilabilir karinin, Tiirk Ticaret Kanunu’nun (TTK) 466 maddesinin birinci fikrasi uyarinca
her yil safi kardan ayrilmasi1 gereken kanuni yedek akgeler ayrildiktan sonra kalan kisminin,
olaganiistii yedek akgelerin ve ge¢mis yillar karimin tamamimin dagitimina iligkin teklifinin
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kabuliine karar verilmis, kar dagitimina teklifte yazili esaslar dairesinde 28 Mart 2014
tarihinde dagitilmistir.

Yatirim Politikast:

Sirket'in yatirim politikas1 asagida maddeler halinde belirtilmistir:

1. Misteri’nin mali durumunu da gbéz Oniinde bulundurarak risk ve getiri tercihleri

dogrultusunda uygun yatirim araglarini belirlemek, varliklarini etkin bir sekilde yonetmek

ve portfoy getirilerinin uzun vadede karsilastirma olgiitleri getirisinin iizerinde olmasini

saglamay1 hedeflemek,

Yonetilen portfoylerin istikrarl ve kalici bir bliylime gostermesini temin etmek,

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

4. Kontrol edilebilir risk seviyesini strdirmek.

N

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

RIiSKLER VE YONETIM ORGANININ DEGERLENDIRILMESI

Varsa sirketin ongoriilen risklere karsi uygulayacag risk yonetimi politikasina iliskin bilgiler:
Sirket, faaliyet alanlar itibariyle karsilagtig risklerin 6lgiimii ve takibine iliskin olarak ayr1 bir
birim olusturmustur. S6z konusu béliim, Sirket’in yonetimindeki yatirim fonlar1 ve bireysel ve
kurumsal miisterilerin islemleri ve finansal varliklar1 ile ilgili olarak glinliik kontrolleri
yapmaktadir. Bahsedilen kontrollere iliskin 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 icinde bir Piyasa Riski Komitesi olugturulmus olup, Komite aylik olarak toplanmakta
ve asagidaki konulara iligkin gelismeleri degerlendirmektedir:

i. Biitlin varlik siniflan ile ilgili kars1 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, portfoylerin farkli piyasa kosullar1 ve
gelismelerine tepkisinin 6l¢iilmesi,yonetilen portfoylerin performanslarini takip edilmesi ve bu
kapsamda portfoyler ile ilgili oran analizlerinin yapilmasi.

Yukarida sozii edilen aylik toplantilar haricinde giinliik olarak yonetilmekte olan tiim
portfoylere iligskin i¢ yatinm kurallar da takip edilmektedir. Bu kapsamda asagidaki takip
stirecleri uygulanmaktadir:

1. Portfoylerin vade ve finansal varliklarmin, ilgili portfdye ait yatirim smirlamalarina
uygunluk takibi
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ii. Varlik dagilimlarinin kontrolii

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

Elde edilen gelirlerin genis bir iirlin 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

FED 2013 Aralik ayinda bagladigi tahvil alimi azaltimina Ocak ay1 toplantisinda da devam
etti ve tahvil alim programii 75 milyar USD’den 65 milyar USD’ye disiirdii. Dolar
kurundaki hizli yiikselis sonrast TCMB faizleri arttirmak zorunda kaldi. Fed tutanaklarindaki
ekonomide biiylik bir slirpriz olmadig1 takdirde tahvil alimlarinin azaltilmasinda 6ngoriilebilir
bir bicimde aylik 10 milyar dolarlik adimlarla ilerlenmesi goriisii, yurt icindeki ses kaydi
tartigmalar1, Ukrayna’daki i¢ karigiklik ve arkasindan gelen Rusya- Ukrayna arasindaki gerilim
Subat ayinda piyasalarda olumsuz havay: tetikledi. TCMB 18 Subat’ta ger¢eklestirdigi PPK
toplantisinda faizleri sabit tutarken enflasyon goriiniimiinde belirgin bir iyilesme saglanana
kadar para politikasindaki siki durusun siirdiiriilecegi mesajint yineledi ve bu sdylemi yil
boyunca degistirmedi. Mart aymda “carry trade” ile pozitif bir trend yakalayan gelisen iilkeler
piyasasi sepetinde en iyi performans gosterenlerden biri olan Tiirkiye piyasasi, yerel
secimlerin getirdigi politik istikrar pozitif havanin Nisan ayinda da siirmesini saglamusti.
TCMB, Haziran ayinda beklentilerin digina ¢ikmayarak haftalik repo faizinde 75 baz puan
daha indirim yaptt . Donem igerisinde belirsizliklerin ortadan kalkmasi ve ekonomi
yonetimine duyulan giivenin destegi yaninda, Yellen’in faiz arttirimi konusundaki dengeli
tavr1 ve Draghi’nin de deflasyon ve resesyona karsi daha ileri adimlar atilabilecegini
belirtmesi sonrast diger gelismekte olan piyasalar ile birlikte Tiirkiye de olumlu etkilendi.
Fakat Eyliil ayinin ilk haftas1 bu pozitif hava tersine donmeye basladi, FED’in faiz arttirmrminin
One cekilebileceginin fiyatlanmaya baslanmasi piyasalar1 olumsuz yonde etkiledi. Avrupa
Merkez Bankasi para politikasi toplantisinda faiz oranlarinda degisiklik yapmadi ancak Ekim
ay1 igerisinde teminatl tahvil alim programini baslatti. Amerika tarafinda ise beklendigi iizere
FED varlik alim programini sonlandirdi. Fitch Tiirkiye’nin kredi notunu “BBB-" olarak teyit
ederken, not goriinlimiinii duragan olarak birakti. Petrol fiyatlarindaki diigiis sayesinde cari
acikta diisiis gozlemlemeye baglandi. Cin Merkez Bankasi siirpriz bir faiz indirimi
gergeklestirdi ve bu durum da kiiresel hisse senetleri piyasasinda olumlu karsilandi. Diisen
petrol fiyatlar1 Kasim aymin ana gliindem maddelerinden bir digeri idi ve 27 Kasim’da OPEC
iiyeleri petrol arzinda kismtiya gitmeme kararn aldilar. 4 Aralik tarihindeki konusmasinda
Draghi, ilave tesvige ihtiya¢ duyulup duyulmadiginin 2015 yili basinda politika yapicilar
tarafindan degerlendirilecegini s0ylerken enflasyon ve biiyiime i¢in tahminlerin 6nemli 6lgiide
disiiriildigiini belirtti. ABD 3. ¢eyrek GSYH biiylime verisi %3.9’dan %5’¢e revize edildi.
Rusya diisen petrol fiyatlarindan ve uygulanan ambargodan dolay1 olumsuz etkilenmeye
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devam etti, Ruble’nin ¢ok hizli bir sekilde deger kaybetmesi sonrast Rusya Merkez Bankas1
politika faiz oranini1 650 baz puan arttirdi.

Faiz

TCMB’nin 2014 Ocak ay1 olagan PPK toplantisinda politika faizlerini sabit tutarak, ek parasal
sikilagtirma (EPS) giinlerinde bankalar arasi piyasa faizini %9’da olugsmasim saglayacagini
agiklamasiin ardindan 10 yillik ve 2 yillik devlet tahvili faizleri %11 seviyelerine yiikseldi.
PPK, Ocak ayi1 igerisinde volatilitenin yiikselmesinden dolay1 ara toplanti yapmak zorunda
kaldi ve bu toplantida TCMB, haftalik repo ihale faiz oranim1 %4,5’ten %10 seviyesine
yiikseltirken, marjinal fonlama faizini %7,75’ten %12’ye yiikseltti. Subat, Mart ve Nisan
aylarinda PPK faiz toplantilarinda degisiklige gitmedi. GOsterge faiz oran1 Nisan ay1 igerisinde
157 baz puan diistii ve %9,12 seviyelerini gérdii. PPK Mayis ay1 toplantisinda 50 baz puanlik
indirime gitti ve gosterge faizde %8.50 seviyeleri goriildii. Haziran ve Temmuz aylarinda ise
faizdeki indirim siireci devam etti, 75 ve 50 baz puanlik iki indirim daha gergeklesti ve
gosterge faiz %8 seviyelerine diistii. Olumlu gelismelerden sonra Agustos ayi igerisinde artan
siyasi belirsizlikler yiiziinden gosterge faiz hizli bir sekilde %9.50 seviyelerinin iistiine ¢ikti.
Eylill ayinda ise FED’in erken faiz arttirimina gidebilecegi beklentisi yiiziinden %9.05
seviyelerinden cift haneli seviyelere dogru bir tirmams gézlemlendi. TCMB Ekim ayinda
finansal kuruluslarin zorunlu karsiliklarinin Tiirk lirast olarak tutulan kismina faiz 6demeye
baslayacagini duyurdu ayrica enflasyon beklentilerinin diismesi ve yabanci alimlariyla
gosterge faiz %8.60°11 seviyelere kadar geriledi. Ekim ayindaki diisiis egilimi Kasim ayina da
yansidi, ve Ekim aymn1 8.56 seviyesinden kapatan gostege faiz diislis egilimini siirdiirerek
Kasim aymi 7.60 seviyesinde noktaladi. TCMB, Kasim ve Aralik PPK toplantilari sonrasi
politika faizinde ve faiz koridorunda degisiklik yapmadi.Gdosterge faiz 2014 yilim %8.18
seviyesinde noktaladi.

Doviz

Gelismekte olan tilkeler ile ilgili risk algisinin artmasi ve yurtici belirsizlikler sonrasi déviz
piyasast 2014 Ocak ayinda oldukg¢a hareketliydi. TCMB’nin Ocak ayi1 i¢inde yapmis oldugu
toplantida aldig1 onlemlerin piyasalar tarafindan yetersiz bulunmasi sonrast USDTRY 2.34
seviyelerini test etti. Bunun hemen sonrasinda TCMB’nin ara toplanti yaparak faizleri
arttirmast sonrast USDTRY 2,16 seviyelerine kadar geriledi. Ocak ay1 sonundaki FED
toplantisinda tahvil alim programinda 10 milyar USD’lik bir indirime gidilmesi uluslararasi
piyasalarda Dolar’1 desteklerken Brezilya ve Tiirkiye’de faizlerin cazip seviyelerde olmasi
USD’nin asir1 deger kazanmasint engelledi. Ocak aymin sonundaTCMB’nin ara PPK
toplantisinda faiz oranlarini artirmasmin ardindan TL, USD karsisinda hizla deger kazanarak
2,16 seviyelerine kadar diigse de gelisen iilkelere dair kaygilardan dolayr USDTRY paritesi
Subat ayina 2,26 seviyelerinden basladi. Faiz artiginin etkisiyle bu seviyelerden diigiise gegen
kur Subat ayinin ortasinda tekrar 2,17 seviyelerine kadar geriledi. Y1lin son ayinda Tiirk Lirast
dolara karsi 9%5.2, euroya karst %2.2 deger kaybetti. USDTRY Aralik aymi 2.3350
seviyesinden noktalarken, EURTRY 2.8266 seviyesinden kapanisi gerceklestirdi. ABD
verilerinin beklentilerden iyi gelmesi ve FED’in faiz arttirimi kararmmi alma ihtimalinin
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giiclendigi algisinin fiyatlanmasi tizerine TL’nin dolar karsisinda hizli deger kaybi sonrasi
TCMB’nin KiT’lere yonelik doviz ihtiyacinin dogrudan karsilanacagi beyan1 kurun bir miktar
gevsemesine yardimci olan etkenlerden biriydi. Yunan parlamentosnun iigiincii turda da
cumhurbagkanligi se¢imini sonuglandiramamasinin ardindan Euro deger kaybetmeye devam
etti, 6zellikle Dolar’a kars1 yasadigi hizli deger kaybmin en 6énemli nedenlerinden biri FED
faiz arttirim karar1 konusundaki beklentilerin degismesiydi.

Altin

2014 yilinin baslangiciyla beraber 2013 yilindaki biiyiik diisiisten dolay1 altina tepki alimlari
geldi. Ocak ayina $1205 seviyesinden baglayan altin ay igerisinde $1244 seviyesine kadar
yiikseldi. Altin Subat ayinda da yiikseligini siirdiirdii ve $1345 seviyesine yiikseldi. Rusya —
Ukrayna arasindaki gerilim altin fiyatina olumlu yansidi ve Mart ay1 igerisinde altin $1392
seviyesinden fiyatlandi. Rusya- Ukrayna arasindaki geriliminde yasanan sakin bir donemin de
etkisiyle altin May1s ayin1 %3,2 diisiisle 1250 USD/ons seviyelerinden kapatt1. Ozellikle yilin
ilk ceyreginde Ukrayna kaynakli yukar1 yonlii seyir izleyen altin fiyatlarmin, jeopolitik
risklerin de azalmasiyla Mayis ayinda diisiis trendine girdi. Haziran ayinda FED’in diisiik faiz
politikasinin fiyatlanmasi neticesinde altin %5 yiikselis kaydetti fakat Temmuz ayinda
Yellen’in sahin olarak degerlendirilen kongre sunumlari ertesinde $1300’tin altina geldi.
Ukrayna ve Gazze’deki olumsuz gelismelerinin etkisi sinirli olunca altin fiyatlari tekrar $1300
seviyelerine ¢ikamadi. Eyliil ay1 igerisinde yiikselen jeopolitik risklere ragmen deger
kazanmayan altinin onsunun $1280°dan $1200°1i seviyelere indigini gozlemledik. Ekim ay1
icerisinde ise jeopolitik risklerde herhangi bir degisiklik olmamasina ragmen piyasa
yapicilarin karsilikli hamleleri sonras1 kiiresel risk algisinda bir iyilesme gozlendi. Bunun
sonucunda yatirimcilar giivenli bir liman aramaktan ziyade daha riskli yatirim enstriimanlarina
yoneldiler. Altin fiyatlar1 diisme egilimini korumasina ragmen Kasim ay1 igerisinde diisiis
hizinda yavaglama gézlemledik ve yilin son ayinda bu diisiis yerini %1.5 oraninda bir artisa
birakti. Y1l sonu itibariyle altin $1184 seviyesinden islem gordii.

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

iliskin ac¢iklamalar:

Hesap doéneminin kapanmasindan ilgili finansal tablolarin goriisiilecegi genel kurul toplanti
tarihine kadar gecen surede meydana gelen énemli olaylar yoktur.

Yapilan aragtirma ve gelistirme faaliyetleri yoktur.

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

31 Aralik2014 tarihi itibariyle devlet tesvik ve yardimi bulunmamaktadir.

Hisse senetleri disinda ¢ikarilmis bulunan menkul kiymetler, bunlarin Sirket’e getirdigi yiik ve

06deme miktarlar yoktur.
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f) Faaliyet konusu mal ve hizmetlerin fiyatlari, satis hasilatlari, satis kosullar1 ve bunlarda yil
icinde goriilen gelismeler, randiman ve verimlilik katsayilarindaki gelismeler, ge¢mis yillara
gore onemli degisiklikler arz etmemistir.

Bu rapor; Giimriik ve Ticaret Bakanlig tarafindan 28.08.2012 tarih ve 28395 sayili Resmi
Gazetede yayimlanan “Sirketlerin Yillik Faaliyet Raporunun Asgari Igeriginin Belirlenmesi
Hakkinda Yo6netmelik” hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmis olup, asagida isimleri yazili
sirketin yonetim kurulu liyeleri tarafindan imzalanarak onaylanmigtr.

M.Selim YAZICI Melda Hatice Ersoy YALCINKAYA
Yonetim Kurulu Bagkan Vekili Yénetim Kurulu Uyesi
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