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YONETIM KURULUNUN YILLIKFAALIYET RAPORUNAILiSKIN
BAGIMSIZ DENETCi RAPORU

Garanti Portfoy Yonetimi Anonim Sirketi Genel Kurulu’na
Gorus

Garanti Portfdy Yonetimi Anonim Sirketi'nin (“Sirket”) 1/1/2020-31/12/2020 hesap
dénemine ait tam set finansal tablolarinidenetlemis oldugumuzdan, bu hesap donemine
iliskin yillik faaliyet raporunu da denetlemis bulunuyoruz.

Gorusimuize gore, yonetim kurulununyillik faaliyet raporuicinde yer alanfinansal bilgiler
ile Yonetim Kurulunun Sirket'in durumu hakkinda denetlenen finansal tablolarda yer alan
bilgileri kullanarak yaptigi irdelemeler, tim 6nemli yonleriyle, denetlenen tam set
finansal tablolarla ve bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bilgilerle tutarldir ve
gercedi yansitmaktadir.

Gorusun Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu ("SPK") tarafindan yayimlanan
bagimsizdenetim standartlarina ve Kamu Goézetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar
Kurumu ("KGK") tarafindanyayimlanan Tirkiye Denetim Standartlarinin bir pargasiolan
Bagimsiz Denetim Standartlarina (“"BDS”lere) uygun olarak yUritdlmuistir. Bu
standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetginin Yillik
Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklarn béliminde ayrintili bir
sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler icin Etik Kurallar
(“Etik Kurallar”) ve bagimsiz denetimle ilgili mevzuatta yer alan etik hUkimlere uygun
olarak Sirket'ten bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat
kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir.
Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gérisimizin
olusturulmasticin yeterlive uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

Tam Set Finansal Tablolara iliskin Denet¢i Gorisimiz

Sirket'in1/1/2020-31/12/2020 hesap dénemine iliskin tam set finansal tablolari hakkinda
27 Ocak 2021 tarihli denet¢i raporumuzda olumlu géris bildirmis bulunuyoruz.



Yénetim KurulununYillik Faaliyet Raporuna iligkin Sorumlulugu

Sirket yonetimi, 6102 sayili TUrk Ticaret Kanununun (“*TTK") 514 ve 516 nci maddelerine ve
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ll-14.1 No'lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin
Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hUkimlerine gore yillik faaliyet raporuyla ilgili olarak asagidakilerden
sorumludur:

a) Yillik faaliyet raporunu bilango giinind izleyenilk Ug ay i¢inde hazirlar ve genel kurula sunar.

b) Yillik faaliyet raporunu; Sirket'in o yila ait faaliyetlerinin akisiile her yonuyle finansal durumunu
dogru, eksiksiz, dolambagsiz, gercege uygun ve dirist bir sekilde yansitacak sekilde hazirlar. Bu
raporda finansal durum, finansal tablolara gore dederlendirilir. Raporda ayrica, Sirket'in
gelismesine ve karsilasmasimuhtemelrisklere de acikca isaret olunur. Bu konularailiskin yonetim
kurulunun degerlendirmeside rapordayer alir.

c) Faaliyet raporu ayrica asagidaki hususlaridaicerir:
- Faaliyet yilinin sona ermesindensonra Sirket'te meydana gelen ve 6zel 6nem tasiyan olaylar,
- Sirket'inarastirma ve gelistirme ¢alismalar,

- Yonetim kurulu Uyeleri ile Ust dizey yoneticilere 6denen Ucret, prim, ikramiye gibi mali
menfaatler, 6denekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri, ayni ve nakdiimkanlar, sigortalar
ve benzeriteminatlar.

Yonetim kurulu, faaliyet raporunu hazirlarken Ticaret Bakanliginin ve ilgili kurumlarin yaptigi ikincil
mevzuat dizenlemelerinide dikkate alir.

Bagimsiz Denetcinin Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine iligkin Sorumlulugu

Amacimiz, TTK hikUmleri ve Teblig cercevesinde yillik faaliyet raporu icinde yer alan finansal
bilgiler ile Yonetim Kurulunun Sirket'in durumu hakkinda denetlenen finansal tablolarda yer alan
bilgileri kullanarak yaptigi irdelemelerin, Sirket’in denetlenen finansal tablolariyla ve bagimsiz
denetim sirasinda elde ettigimiz bilgilerle tutarli olup olmadigi ve gergedi yansitip yansitmadig
hakkinda goris vermek ve bu gorisimiizi iceren bir rapor dizenlemektir.

Yaptigimiz bagimsiz denetim, SPK tarafindan yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve
BDS'lere uygun olarak yUritilmUstir. Bu standartlar, etik hikimlere uygunluk saglanmasi ile
bagimsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgiler ve Yénetim Kurulunun Sirket'in
durumu hakkinda denetlenenfinansal tablolarda yer alanbilgileri kullanarak yaptigi irdelemelerin
finansal tablolarla ve denetim sirasinda elde edilen bilgilerle tutarli olup olmadigina ve gercegi
yansitip yansitmadigina dair makul givence elde etmek Uzere planlanarak yUritilmesini
gerektirir.

KPMG Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik Anonim Sirketi
A member firm of KPMG International Cooperative

Ayse Merih Kogum, SMMM
Sorumlu Denetgi

27 Ocak 2021
istanbul, Tirkiye
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Genel Bilgiler

Rapor dénemi
Sirketin Unvani
Sirket Ticaret Sicil No
iletisim Bilgileri

:01.01.2020 - 31.12.2020

: Garanti Portfoy Yonetimi A.S.

1371362

: Levent Nisbetiye Mah. Aytar Cad. No:2 34340
Besiktas/istanbul

www.garantiportfoy.com.tr

Garanti Portfoy Yonetimi A.S. (“Sirket”) 5 Haziran 1997 tarihinde kurulmustur. Sirket, Sermaye

Piyasasi Kanunu ve ilgili dizenlemeler kapsaminda faaliyet géstermekte olup, Sirket’in baglica

faaliyet alanini kurucusu oldugu yatirim fonlarinin ve Garanti Emeklilik ve Hayat A.$.’nin ve diger

bireysel emeklilik sirke
musterilere portfoy yon

tlerinin bireysel emeklilik fonlarinin yonetilmesi ile kurumsal ve bireysel
etimi ve yatirm danigmanligi hizmetleri olugturmaktadir.

14 Ocak 2015 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu’nca (“SPK”) Sirketimizin portfdy yoneticiligi ve

yatirm danigsmanligi faaliyetlerinde bulunmasi uygun goértlmustir ve PYS/PY.2-YD.2/1071 sayili

Faaliyet Yetki Belgesi v

erilmigtir.

Sirket'in ortaklari ve paylarina iligkin bilgiler agsagidaki gibidir:

Turkiye Garanti Banka

31 Aralik 2020 31 Aralik 2019
Pay adedi Pay orani Pay adedi Pay orani
SIA.S. 25.000.000 100,00% 25.000.000 100,00%

Toplam

25.000.000 100,00% 25.000.000 100,00%

Yoénetim Organi, Ust diizey Yoneticiler ve personel sayisi

Yonetim Kurulu Gorev

Baslangi¢ - Bitig Tarihi

Yonetim Organi Yetki Sinin

Marla De La Paloma Yonetim Kurulu Baskani Sinirsiz 06.04.2020 - 17.03.2023
Pigueras Hernandez

Yonetim Kurulu Baskan
Mahmut Kaya Vekili/Genel Miidiir Sinirsiz 17.03.2020 - 17.03.2023
Berna Avdan ¢ Kontrof'den Sorumlu Yonetm | oo | 17032020 - 17.03.2023

Kurulu Uyesi
Metin Kilig Yénetim Kurulu Uyesi Sinirsiz 17.03.2020 - 17.03.2023
Eduardo Garcia Hidalgo | Yénetim Kurulu Uyesi Sinirsiz 06.04.2020—-17.03.2023
Murat Atay Yénetim Kurulu Uyesi Sinirsiz 07.05.2020-17.03.2023



http://www.garantiportfoy.com.tr/
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17.03.2020 tarihinde yapilan 2019 yilina ait olagan genel kurul toplantisinda Metin Kili¢, Berna
Avdan, Mahmut Kaya, Sinem Edige, Kerem Omer Orbay 3 yil sireligine Yonetim Kurulu Gyesi
olarak segcilmislerdir. 06.04.2020 tarihli Yonetim Kurulu karart ile istifaen Yonetim Kurulu Uyeligi
gérevinden ayrilan Kerem Omer Orbay’in yerine bakiye miiddeti tamamlamak ve yapilacak ilk
genel kurulun onayina sunulmak tzere Maria De Paloma Piqueras HernandeZin ve ayni tarihli
Yénetim Kurulu karari ile istifaen Yoénetim Kurulu Uyeligi gérevinden ayrilan Sinem Edige’nin
yerine bakiye muddeti tamamlamak ve yapilacak ilk genel kurulun onayina sunulmak Uzere
Eduardo Garcia Hidalgo’nun Yénetim Kurulu Uyeleri olarak atanmalarina karar verilmistir.
07.05.2020 tarihinde yapilan olaganustu genel kurul toplantisi ile Yonetim Kurulu Gye sayisi
5'den 6'ya gikartilarak Murat Atay’in olusturulan yeni Yénetim Kurulu Uyeligi'ne diger Yonetim
Kurulu Uyeleri'nin bakiye goérev slireleri kadar gérev yapmak Gizere Yonetim Kurulu Gyesi olarak
secilmesine karar verilmis ve 06.04.2020 tarihli Yonetim Kurulu karari ile Yénetim Kurulu Uyesi
olarak atanan Maria De Paloma Piqueras Hernandez ile Eduardo Garcia Hidalgo’nun atamalari

onaylanmigtir .

Ust yonetimde yil iginde yapilan degisiklikler ve halen gorev basinda bulunanlar;
Sirket Yonetim Kadrosu asagidaki sekilde gorevine devam etmistir.

Gérevi Meslek Mevcut Gorev
Tecribesi Baslangig¢ Tarihi
Yo6netim Kurulu Baskan
Mahmut KAYA Vekili / Genel Miidiir 26 Yl 22/04/2015
Engin IREZ Genel Midur Yrd. 18 Yil 01/07/2015
Kivang FIDAN Genel Mudur Yrd. 19vYil 26/08/2020

Sirketimizde 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla bordroya dahil 41 personel bulunmaktadir. 2020 yili
basindan itibaren ise baslayan personel sayisi 8, isten ayrilan personel sayisi 8 kisidir.

Sirket’in kategorileri itibariyla personel sayisi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2020 31 Aralik 2019
Yiksek lisans/doktora 18 19
Lisans/6nlisans 17 16
Lise 5 5
Ik/Orta 6grenim 1 1
Toplam 41 41

Yonetim organi liyeleri ile list diizey yoneticilere sadglanan mali haklar

Yonetim organi iiyeleri ile Gist diizey yoneticilere saglanan huzur hakki, Gcret, prim, ikramiye,
kar payi gibi menfaat toplami net 2.256.839,14 TL'dir.

Yonetim organi uiyeleriile List diizey yoneticilere verilen ddeneklerile ayni ve nakdi imkanlar,
sigorta ve benzeri teminatlarin toplami net 336.692,80 TL’dir
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Sirketin Arastirmave Gelistirme Calismalari

Sirketimizin aragtirma ve gelistirme (Ar-Ge) ¢alismalari bulunmamaktadir.

Sirket Faaliyetleri ve Faaliyetlere iligkin Onemli Agiklamalar

Sirketin i¢ kontrol sistemi ve i¢ denetim faaliyetleri hakkinda bilgiler ile yénetim organinin bu
konudaki gortsu asagidaki gibidir.

Garanti Portfdy Yonetimi AS nezdinde i¢ denetim sistemi Teftig Birimi, i¢c Kontrol ve Uyum Birimi
ve Risk Yonetim Birimlerinden olusmaktadir.

ic Kontrol ve Uyum Birimi dogrudan Yénetim Kurulu'na bagli olacak sekilde faaliyet
g6stermektedir. ic Kontrol ve Uyum Birimi, Sirket'in tim is ve islemlerinin Sermaye Piyasalari
mevzuati ve diger yasal dizenlemeler ile sirket ici duzenlemeler ve Yonetim Kurulu tarafindan
onaylanan i¢c Kontrol Yénetmeligi, ic Kontrol Politka ve Prosediirii, i¢ Kontrol ve Uyum
Faaliyetlerine lligkin is Akis Prosediirleri ve Bilgi Sistemleri Kontrolleri Prosediirleri cergevesinde
kontrol edilmesinden sorumludur. Sirketin i¢ kontrol faaliyetleri, tespit edilen risklerin de
izZlenmesine olanak verecek sekilde gunlik faaliyetlerin ayrimaz bir pargasi olarak
duzenlenmekte ve surdurilmektedir.

Risk Yonetimi Birimi, Sirketin faaliyetleri sirasinda karsilasabilecegi riskleri ve yonettigi fonlarin
yatirm stratejilerine ve yatirm yaptiklari varliklarin yapisina uygun olarak maruz kalabilecegi
temel riskleri tanimlamak, riskleri dizenli olarak 6lgmek, Yénetim Kurulunca belirlenen risk
limitlerine uyulup uyulmadigini izZlemek, raporlamak ve gerekli dnlemlerin alinmasini saglamakla
sorumludur.

Teftis Birimi, Sirket’in gunlik faaliyetlerinden bagimsiz, mevzuat ve Sirket politikalarina uygunluk
denetimleri ile i¢ kontrol ve risk yOnetim sisteminin isleyisi basta olmak Uzere Sirket'in tim
faaliyetlerini ve birimlerini kapsayan denetim calismalarini Denetim Komitesi tarafindan
onaylanan Denetim Plani kapsaminda gercgeklestirmektedir. Denetim sonuglari ve bunlara iliskin
alinan aksiyonlar hakkinda Denetim Komitesi periyodik olarak bilgilendiriimektedir.

Denetim Komitesi teftis, i¢c kontrol ve risk yonetimi konularinda Yénetim Kurulu’nun gézetim
gOrevini yerine getirmesine yardimci olmak amaci ile olusturulmus ve

. Muhasebe sistemi, finansal raporlama ve kamuyu aydinlatma,
. ic kontrol ve i¢ denetim sistemi,

. Badimsiz dig denetim sistemi,

. Kanun, dizenleme ve etik ilkelere uyum

. Risk yénetim sistemi

konularinda sirketin sistem, sltrec¢ ve faaliyetlerini gézden gecirmekte, dederlendirmekte ve
gerektiginde Yoénetim Kurulu’na énerilerde bulunmaktadir.
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Sirket 24.09.2014 tarihinde Garanti Finansal Kiralama Anonim Sirketi’nin 1 TL degerindeki 1
adet hissesini 2,71 TL bedelle Dogus Holding Anonim Sirketi’nden devralmigtir. Hisse
sahipligi devam etmektedir.

Sirket'in iktisap ettigi kendi payi bulunmamaktadir.

Hesap ddnemiicerisinde yapilan 6zel denetime ve kamu denetimine iliskin agiklamalar

o 2020 yili icerisinde Bagimsiz denetim hizmeti KPMG Bagmsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.; vergi denetimimiz ise Kuzey Yeminli
Mali Masavirlik A.S tarafindan gergeklestiriimektedir.

Mevzuat hukUmlerine aykiri uygulamalar nedeniyle sirket ve yonetim organi Uyeleri
hakkinda uygulanan idari veya adli yaptirim bulunmamaktadir.

Gegmis donemlerde belirlenen hedeflere ulasilip ulasiimadigi, genel kurul kararlarinin
yerine getirilip getiriimedigi, hedeflere ulasimamissa veya kararlar yerine getiriimemisse
gerekcelerine iligkin bilgiler ve degerlendirmeler.

. Sirketimizin 2020 yili finansal hedefleri gosteren sirket butcesi 2019 yili 58 no’lu
Yonetim Kurulu karari ile kabul edilmistir. Sirket finansallari 2020 yili igerisinde
sirket yonetim organitarafindan Yonetim Kurulu toplantilarinda incelenmigtir.

. Sirketimizin 2019 yilina ait yillik olagan Genel Kurul toplantisi 17.03.2020 tarihinde
yapilmistir. Toplantida 2019 yili Bilango, Gelir — Gider hesaplari oy birligi ile tasdik
edilmis olup, ayrica Kar dagitim tablosu incelenmigtir. 2019 yili net karindan yasal
zorunlu karsiliklar ayrildiktan sonra, Vergi Usul Kanuna gére kalan 36.065.799,05
TL dagitimadan olaganustu yedek akge olarak ayriimigtir. 2019 yili faaliyet ve
hesaplari hakkinda hazrrlanan Yonetim Kurulu Faaliyet Raporu ve Bagimsiz
Denetim Sirketi raporu okunup, kabul edilmistir. TUrkiye Muhasebe Standartlarina
go6re hazrrlanan mali tablolarda Olaganustu Yedekler Gegmis Yillar Karlari igcinde
gosterilmektedir.

Sirket’in yil igerisinde yapmis oldugu bagis ve yardimlar ile sosyal sorumluluk projeleri
cercevesinde yapilan harcamalaraiiligkin bilgiler.

° 31.12.2020 itibariyle Kamu Yararina Kurulmus Dernek ve Vakiflara 1.250 TL bagis
ve yardim yapilmistir.

Sirketler toplulugu bunyesindeki hakim ve bagl sirketler ile yurutulen islemler olagan ticari
faaliyetler olup, Sirket'in Hakim Sirketle ve Hakim Sirket’e bagli bir Sirket ile hukuki islemler
icin uygun bir kargi edim saglanmig olup, alinan veya alinmasindan kaginilan bir 6nlem ve
bu cercevede Sirket'in zarari bulunmamaktadir. Sirket'in Hakim Sirket'in yonlendirmesiyle,
Hakim Sirketle ya da Hakim Sirket’'e bagh bir sirketle, Hakim Sirket yararina veya Hakim
Sirket’e bagh bir sirket yararina yapmig oldugu herhangi bir hukuki islem veya Hakim
Sirket'in ya da ona bagl bir sirketin yararina alinan veya alinmasindan kac¢inilan herhangi
bir dnlem bulunmamaktadir.

Sirket'in 01.01.2020 - 31.12.2020 hesap doéneminde yapmis oldugu bir yatirm
bulunmamaktadir.

01.01.2020 — 31.12.2020 hesap doneminde sirketin aleyhine acgilan ve Sirket’in mali
durumunu ve faaliyetlerini etkileyebilecek nitelikte bir dava bulunmamaktadir.

Sirket’in 07.05.2020 tarihinde olaganustu genel kurul toplantisi yapilmigtir.
4
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Finansal Durum

a) Finansal duruma ve faaliyet sonuglarina iligkin yonetim organinin analizi ve

degerlendirmesi, planlanan faaliyetlerin gerceklesme derecesi, belirlenen stratejik

hedefler kar sisinda sirketin durumu

Yatirim Fonlari Yonetiminde 31.12.2019’da 9,8 milyar TL buyUklik ve %8,18’lik pazar payiile 5.
sirada iken, 31.12.2020 tarihinde 9,9 milyar TL buyuklige sahip 27 adet yatirm fonu ve
%6,94'lik pazar payi ile 5. sirada yer almaktadir.

Emeklilik Fonlari Yonetiminde 31.12.2019°da 16,4 milyar TL buyuklik ve %12,85’lik pazar payiile
4. srrada iken, 31.12.2020 tarihinde 21,3 milyar TL buyuklige sahip 31 adet emeklilik fonu ve
%12,49’lik pazar payi ile 5. sirada yer almaktadir.

Ozel Portfoy Yonetiminde 31.12.2019'da 430 milyon TL buyikllk ile hizmet vermekte iken,
31.12.2020 tarihinde 873 milyon TL buyuklik ile 9 kurumsal ve 13 bireysel misteriye hizmet
vermektedir.

Ayrica Garanti Yatirnm Ortakhgi Sirket'in portfdy ydnetim hizmeti verdigi misterileri arasindadrr.

b) SirketFinansal Yapisinailigkin Bilgiler

31.12.2020 Faaliyet donemine iligkin temel rasyolarimiz,

Hisse Basina Kar : % 257,07
Aktif Getirisi : % 34,98
Ozkaynak Getirisi : % 38,39
Cari Oran : 11,51
Brut Kar Marji (*) : % 84,34
Net Kar Marji (*) : % 65,46

(*) Bruit Kar Marji ve Net Kar Marji sirasiyla Vergi Oncesi Kar ve Net Dénem Kari‘ nin Hasllat' a

boélinmesi ile hesaplanmistir.

Sirket faaliyetlerini karli olarak surdirmektedir ve ileriye dénik beklenti bu yonde devam

etmesidir. Sirketin sermayesi karsiliksiz veya borca batik degildir.

Sirket 31 Aralik 2020 finansal tablolari, yonetim kurulu tarafindan onaylanarak, 27 Ocak 2021
tarihinde yayinlanmasiigin yetki verilmigtir.
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Garanti Portfoy Yonetimi Anonim Sirketi
1 OCAK - 31 ARALIK 2020 DONEMINE AIT KAR VEYA ZARAR TABLOSU
(Tdm tutarlar Tiirk Lirasi ("TL") olarak gésterilmistir.)

Cari Donem Gecmis Donem

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2020 31 Aralik 2019

Yatirim Fonlari 68.292.400 37.788.208
Emeklilik fonlar 28.856.259 16.587.244
Ozel Portféy Yonetimi 1.025.157 1.950.285
BRUT KAR 98.173.816 56.325.737
Genel Yonetim Giderleri (-) (31.988.037) (30.603.649)
Pazarlama Giderleri (-) (455.995) (264.903)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 18.614.453 6.493.545
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (6.420.690) (627.619)
FAALIYET KARI 77.923.547 31.323.111
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 4.878.534 16.445.513
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) - -
VERGI ONCESIi KAR 82.802.081 47.768.624
Cari vergi gideri (20.277.049) (10.731.427)
Ertelenen vergi (gideri) 1.741.334 185.021
DONEM KARI 64.266.366 37.222.218

c) Ortakhgin mali yapisiniiyilestirmek icin alinmasidiisiiniilen 6nlemler:

Sirketin elindeki isletme sermayesi, mali yapisi ve likiditesi ilgili herhangi bir dnlem alinmasini
gerektirmemektedir.

d) Kar payi dagitim politikasinailiskin bilgiler

2020 yih butcesinde 2019 yilina ait karin dagitimayarak, Ozsermaye icinde tutulmasi
planlanmigtir. ligili husus 17.03.2020 tarihli 2019 yilina ait genel kurulda kabul edilmigtir.
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Riskler ve yonetim organinin degerlendirmesi :

Sirket finansal araglardan kaynaklanan risklerinin yénetimini SPK tarafindan yayimlanmig Seri: V
No: 34 sayil “Araci Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine iliskin Esaslar Tebligi”
(“Seri: V. No: 34 sayih Teblig”) kapsaminda yapmaktadir. Sirket Seri: V. No: 34 sayil Teblig
kapsaminda periyodik olarak risk karsiligi, sermaye yeterliligi tabani ve likidite yukimlalugu
hesaplama tablolarini hazrrlayip SPK'ya bildirmekle yukimlidur. Bu gergevede vyil igerisinde

herhangi bir olumsuz durum gerceklesmemistir.

Satiglar, verimlilik, gelir yaratma kapasitesi, karlilk, bor¢/6zkaynak orani ve benzeri konularda

ileriye donuk riskler bulunmamaktadir.

Saygilarimizia,

GARANTI PORTFOY YONETIMI A.S.

Berna AVDAN Mahmut KAYA
Yénetim Kurulu Uyesi Yonetim Kurulu Baskan Vekili ve
ic Kontrolden Sorumlu Uye Genel Mudur



