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YONETIM KURULUNUN YILLIK FAALIYET RAPORUNA iLiSKIN
BAGIMSIZ DENETCI RAPORU

Morgan Stanley Menkul Degerler A.S. Genel Kurulu’na
1) Goriis

Morgan Stanley Menkul Degerler A.§.nin (“Sirket”) 01/01/2019-31/12/2019 hesap dénemine ait tam set
finansal tablolarini denetlemis oldugumuzdan, bu hesap dénemine iliskin yillik faaliyet raporunu da denetlemis
bulunuyoruz.

Goriiglimiize gdre, yonetim kurulunun yibk faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler ile Y&netim
Kurulu’nun Jirket’in durumu hakkinda yaptig1 irdelemeler, tiim énemli yénleriyle, denetlenen tam set finansal
tablolarla ve bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bilgilerle tutarhdir ve gergegi yansitmaktadir,

2) Gadriisiin Dayanag

Yaptugumiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan
yayimlanan Tirkiye Denetim Standartlar’nin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlar’na (BDS’lere)
uygun olarak ydiriitiilmistir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz
Denetginin Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumiuluklar béliimiinde ayrmtili bir
sekilde agiklanmugtir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ve
bagimsiz denetimle ilgili mevzuatta yer alan etik hiikiimlere uygun olarak Sirket’ten bagimsiz oldufumuzu
beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etie iligkin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine
getirilmigtir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettiimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gériistimiiziin
olusturulmast i¢in yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3) Tam Set Finansal Tablolara 1liskin Denetci Goriisiimiiz

Sirket’in 1 Ocak - 31 Aralik 2019 hesap dénetnine iliskin tam set finansal tablolari hakkinda 26 Mart 2020 tarihli
denetgi raporumuzda olumlu géris bildirmis bulunuyoruz.

4) Yonetim Kurulu’nun Yilhk Faaliyet Raporuna iliskin Sorumiulugu

Sirket yonetimi, 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu'nun (TTK) 514 ve 516'nc1 maddelerine gore yillik faaliyet
raporuyla ilgili olarak asagidakilerden sorumludur:

a) Yillik faaliyet raporunu bilango giiniinil izleyen ilk ii¢ ay icinde hazirlar ve genel kurula sunar.

Deloitte; ingiltere mevzuatna gore kurulmus olan Deloitte Touche Tohmatsy Limited ("DTTL") srketiny, Gye firma agindaki sirketlerden ve ihiskih tozel kistiklerden bir
veya birden fazlasinnfade etmektedir, DTTU ve tye firmalarnin her bin ayrt ve bagimsiz birer tiizel kighkor. DTTL ("Deloitte Glabal” olarak da amdmakeadir)
mugterilere hizmet sunmamaktadir. Global dye firma agimizia sigil daha fazla bilgr almak igin www.delaitte.com/about adresint zivaret ediniz.

® 2020. Daha fazla bitg gim Deloitte TUrkye (Deloitte Touche Tohmatsy Limited uye sirket) le lletigime geginiz.
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b) Yillik faaliyet raporunu; sirketin o yila ait faaliyetlerinin akis: ile her yoniiyle finansal durumunu dogru,
eksiksiz, dolambagsiz, gergefe uygun ve diriist bir sekilde yansitacak sekilde hazirlar. Bu raporda finansal
durum, finansal tablolara gére deerlendirilir. Raporda ayrica, sirketin gelismesine ve karsilasmasi muhtemel
risklere de agikea isaret olunur. Bu konulara iliskin yonetim kurulunun degerlendirmesi de raporda yer alir.

¢) Faaliyet raporu ayrica asagidaki hususlan da icerir:
- Faaliyet yihinin sona ermesinden sonra sirkette meydana gelen ve 6zel énem tasiyan olaylar,
- Sirketin aragtirma ve gelistirme ¢alismalari,

- Yonetim kurulu tyeleri ile st diizey yéneticilere ddenen iicret, prim, ikramiye gibi mali menfaatler,
ddenekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri, ayni ve nakdi imkantlar, sigortalar ve benzeri teminatlar.

Yénetim kurulu, faaliyet raporunu hazirlarken Ticaret Bakanligr’ mn ve ilgili kurumlarin yaptig: ikincil mevzuat
diizenlemelerini de dikkate alir.

5) Bagimsiz Denetginin Yilhk Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine iligkin Sorumlulugu

Amacimiz, TTK hitktimleri gergevesinde yillik faaliyet raporu icinde ver alan finansal bilgiler ile Ydnetim
Kurulu’nun yaptigi irdelemelerin, Sirket’in denetlenen finansal tablolartyla ve bagimsiz denetim sirasinda elde
cttifimiz bilgilerle tutarh olup olmadifr ve gergegi yansitip yansitmadigi hakkinda gériis vermek ve bu
g0rliglimiizii iceren bir rapor diizenlemektir.

Yaptifimiz bafimsiz denetim, BDS’lere uygun olarak yiiritilmiistiir. Bu standartlar, etik hitkiimlere uyguniuk
saglanmasi ile bagimsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgiler ve Yénetim Kurulu’nun yaptig
irdelemelerin finansal tablolarla ve denetim sirasinda elde edilen bilgilerle tutarl olup olmadigina ve gergegi
yansitip yansitmadigina dair makul giivence elde etmek iizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denetci Mijde Aslan’dir.

DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MAL( MUSAVIRLIK A.S.
Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED

Miijde Aslan, SMMM
Sorumlu Denetgi

Istanbul, 26 Mart 2020
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I. Genel Bilgiler

a} Raporun ilgili oldugu hesap dénemi: 01.01.2019-31.12.2019

b) Sirketin ticaret unvani, ticaret sicili numarast, merkez ve varsa subelerine iligkin iletigim bilgileri ile
varsa internet sitesinin adresi;

Sirketin Unvam: Morgan Stanley Menkul Degerler AS.

Sirketin Ticaret Sicil Numarasr: istanbul/269821

Sirkel Merkezi Iletigim Bilgileri: Bityiikdere Caddesi No:171 Metracily is Merkezi A Blok Kat:24 34330
Leveni istanbul

Telefon: 0212 398 02 00

Faks: 0212 398 02 80

internet Adresi: www.morganstanley.com.r

Sirketimiz Istanbul ili simrlan icinde faaliyet gostermekte olup, merkez disi subemiz bulunmamakiadir,

¢) Sirketin organizasyon, sermaye ve orlaklik yapilart ile bunlara iliskin hesap dinemi icerisindeki
degisiklikler:

Sirket organizasyonunda 3 kisilik Yonetim Kurulu altnda Genel Miidir ve bir adet Genel Miidiir
Yardimcisi yer almaktadir.

Dénem iginde yometim kurulunda gorev alan bagkan ve tiyelerin ad, soyadlars, vetki sinirlan, bu
gorevlerinin siireleri (Baglangic ve bitis tarihleriyle):

Adr Soyadr Gorev Siiresi

Senad Prusac Yionetim Kurulu Baskam 04.04.2016 - 25.06.2019

Teviik Aksoy Yonetim Kurulu Bagkan Vekili ve Genel | 17.11.2014 - 07.02.2020
Miidiir

Mandhir Singh Mandair Yanetim Kurulu Uyesi 05.03.2013 - 25,09.2019

Kai Richard Pohl Yénetim Kurulu Uyesi 25.09.2019 - 23.01.2020

David Edward Michael Best Yénetim Kurulu Bagkam 26.06.2019 - Devam ediyor

Christopher Edward Beatty Yiinetim Kurulu Uyesi 24.02.2020 « Devam ediyor

Mustafa Duman Yonetim Kurulu Bagkan Vekili ve Genel | 04.02.2020 - Devam ediyor
Midiir Vekili

Yetki sinirlari; Sirket esas sdzlegsmesinde belirtilen yetkileri haizdir.,

Yonetim Kurulu lyeleri 12.06.2019 tarihinde yapilan Olaan Genel Kurul Toplantisr’ndan itibaren 3
yillik girev siiresine sahiptir.

Dénem iginde giirev yapan Yonetim Kurulu Uyelerinin kisa tzgegmislerine agagida yer verilmistir:

David Edward Michael Best: David Best, Morgan Stanley’de Yénetici Direktrdiir ve EMEA bélgesi Yardumer
COO’sudur. David Best Morgan Stanley’e 1997 yihinda Finans Departmamnda baglamii daha sonra Kurumsal
Menkul Kiymetler Departmaninda gesitli gorevlerde butunmustur. 2012 yilinda Yénetici Direkisr olmustur, 2014
yihnda Morgan Stanley UK Group Pensien Trustee Limited’e Yonetim Kurulu Bagkam olarak, 2016 yifinda MS
Bank AG’nin Dangman Yonetim Kurulu’na iiye olarak atanmustir, 2017 yilinda ise Ingiliz Bankacilik Birligi’nin
Yonetiminde gesithi gbrevler almigtir. David Best, Manchester’daki Victoria Universitesi mezunu ve serbest mali
miisavirdir.




Tevfik Aksoy: Tevlik Aksoy, kariyerine 1989 yilinda Aselsan Askeri Elcktronik Sanayii'nde iiretim planlama
miihendisi olarak baglanug, daha sonra sirastyla Bagbakanlik Kamu Ortakhg Idaresi, University of Delaware,
Kérfezbank, Bank Ekspres, Deutsche Bank, Phoenix ve Global Menkul Degerterde caligmigur. Aksoy, 2004
yrhndan 2008 yiina kadar Deutsche Bank’ta Tiirkiye ve Balkaniar bagekonomistligini yapms, daha sonra 2008
yihinda Morgan Stanley’de Orta ve Dogu Avrupa, Orla Dogu ve Afrika bilgesi Ekonomik Arastirma Biriminden
sorumlu ydnetici olarak ¢alismaya bastanustir. Tevfik Aksoy, 2014 yili Ekim ayindan itibaren Sabit Getirili
Menkul Kiymetler Departmaninda Yénetici Direktor olarak géirev yapmaktadir.

Kai Richard Pohl: Kai Richard Pohl, kariyerine 1995 yilinda Deutsche Bank'da risk analisti olarak baglamis,
daha sonra smrasiyla, ABN AMRO, West LB, Socicte Generale’de cesili gorevlerde galismigur. 2015 yilinda
Fintegral UK Lid."da Yonetici Direktor olarak ¢aligmaya baglamister. 2018 yilindan itibaren, Morgan Stanley’de
risk yénetiminden sorumiu Yénetici Direktor olarak calismaktadir.

Sirketin sermaye ve ortakhik yapist 31.12.2019 itibariyle agagidaki sekildedir:

Ortagm Adi SoyadyUnvam Pay Tutan (TL) Pay Adedi
Morgan Stanley International Holdings Inc, 34.371 433.47 3.437.143.347
Toplam 34.371.433,47 3.437.143.347

Sirketin 3 kisiden olugan yonetim kuruly vardir. 31.12.2019 tarihi itibariyle. Yonetim kuruiu iiyelerinden
biri genel midiirdiir, Sirketimizde bir genel miidir yardimeis1 bulunmaktadir. Sirketimizde, bireysel portfty
yonetimi, iglem aracilit, operasyon, mali isler, bilgi islem, idari isler ve ig denetim birimleri bulupmaktadir.

12.06.2019 tarihinde yapilan wilhk Olagan Genel Kurul toplanttsinda Yonetim Kurulu baskan ve
tiyclerimize, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 395 ve 396’ncit maddeleri uyarinca izin verilmisgtir. Diger taraltan, bu
faaliyet raporu doneminde yénetim kurule tyelerimiz, Sirket ile ilgili islem yapmamig ve Sirketin faaliyet
konularinda rekabet edecek girisimlerde bulunmarmslardir,

d) Varsa imtiyazli paylara ve paylaria oy haklarma iliskin agiklamalar:
Yoktur,
e) Ydnetim organ, st diizey yoneticileri ve personel sayisi ile ilgili bilgiler

Sirketin 3 kisiden olusan yonetim kurulu vardir. Genel miidiir aym zamanda yonetim kurulu {iyesidir.
31.12.2019 (arihi itibariyle personel sayis1 13 kisidir.

1} Varsa; sirket genel kurulunca verilen izin gergevesinde yonetim organt iiyelerinin sirketle kendisi veya
bagkast adina yapug islemler ile rekabet yasag kapsamindaki faaliyetleri hakkinda bilgiler.

Yoktur.

g) Doénem iginde esas sdzlesmede degisiklik yapilmigsa bunun nedenleri ve yapilan degisikliklerin neler
oldugu:

Y oktur,

h} Son Ug Yilda Dagitilan Temettiler ve Oranlart;
Sirketimizce Ortaklarimiza, 2017, 2018 ve 2019 yillaninda temettii dagitidmamstir.
i) Varsa, gikariimig bulunan menkul kiymetlerin (tahvil, kir ve zarar ortakhi, finansman bonosu, hisse

senedi ile degigtirilebilir tahvil, intifa scnedi ve benzeri) tular, bunlann orlaklifia getirdipi yik ve édeme
imkanlars:




Yoktur.
1L Yonetim Orgam Uyeleri ile Ust Diizey Yoneticilere Saglanan Mali Haklar

Sirketimiz yonetim kurulu diyeleri ile tist diizey yoneticilerine, 01.01.2019-31.12.2019 dineminde saglanan
huzur hakki, Geret, prim, ikramiye, kir pay: gibi mali menfaatlerin toplam tutart 1.154.615,31 TL dir. Verilen
ddenekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri ile ayni ve nakdi imkdnlar, sigortalar ve benzeri leminatlar
yoktur.

111 Sirketin Aragtirma ve Gelistirme Calismalarn

Sirketin aragtirma gelistirme faaliyeti bulunmamaktadir.

IV, Sirket faaliyetleri ve faaliyetlere iligkin énemli gelismeler

30 Ekim 1990 tarihinde Tiirkiye’de kurulan “Angil Menkul Defierler A.$."ni Sermaye Piyasast Kurulu’nun
(“SPK”) 27 Ekim 2006 tarih ve B.02.1.SPK.0.16-1733-20066 No’lu izin yazisina istinaden satin alan Morgan
Slanley sirkelin ticari iinvamim 21 Subat 2007 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Memurlugu’nca tesci] edilmek ve
28 Subal 2007 tarih ve 6755 nolu Tiirkive Ticaret Sicili Gazetesi'nde yaymnlanmak sureliyle “Morgan Stanley
Menkul Degerler A.S.” olarak degistirmistir, Satin alma tarihi itibariyle 250.000 TL olan sirkct sermayesi Mays
2013 itibariyle 34.371.433,47 TL na yiikseltitmistir,

2015 yilinda yeni Sermaye Piyasasi Kanunu cercevesinde SPK’ya bagvuran Sirketimiz “Kismi Yetkili
Aract Kurum” olarak yetkilendirilmis olup, agafidaki tabloda yer alan kapsamda yatirim hizmet ve faaliyetlerinde
bulunmaya izinlidir . Sermaye Piyasast Kurulu’nun 29.12.2016 tarih ve 37 sayih karan uyarinca, Sirketimizin
emir iletimine aracilik laaliyet izni, kendi talebimiz gergevesinde 31.12.2016 tarihi itibariyle iptal edilmigtir.

Yatirtm Hizmet ve Faalivet {zinleri

8 Emir [letimine Aracihk Faaliyeti Yurticinde Yurt diginda
L Paylar
if. Diger menkul kiymeiler
iii. Kaldwraglt alun satim iglemleri
iv. Paya dayalt tiirev araglar
v, Pay endekslerine dayalt tiirev araglar
Vi, Diger tiirev araglar
1L islem Aracilifn Faaliyeti Yurt iginde Yurt diginda
i Paylar
fi. Diger menkud keymetler X
iii. Kaldirach alon satm iglemleri
in. Paya dayalr tiirev araclar
V. Pay endekslerine dayalt tiirev araglar
Vi, Diger tiirev araglar
1. Portfiy Aracilige Faaliyeti Yurt iginde Yurt digtnda
i Paylar
i, Diger menkul krymerler
ifi. Kaldiragl alun satom iglenleri
iy, Paya dayalt tiirev araglar
V. Pay endekslerine dayalt tiirev araglar




Yatirim Hizmet ve Faaliyet izintori

vi, Diger tiirev araglar

Iv. Bireysel Portfoy Yineticilifi Faaliyeti X
V. Yatirim Danesmanhi Faaliyeti

VL Halka Arza Aracihk Faaliyeti

6.1 | Aracilik yiiklenimi

6.2. | Eniyi gayret aracth

Vil Saklama Hizmeti

7.1. | Simrh Saklama Hizmeti X

72. | Genel Saklama Hizmeti

Sirketimiz yukarida da ifade edildigi iizere aracilik sektériinde hizmetl vermektedir. Sirketimizin Borsa istanbul
A.S. Borglanma Araglar Piyasasi’ndaki islem hacmi 2018 yilinda 1.047.540.078 TL iken 2019 yilinda
464.618.381 TL olmustur. Bu islemler, Sirkel portfoyiine yap1EanIar harig, portfdy yoneticiligi alunda yer alan
miigierimiz igin yapilmustir. Sirketimizin portfiy yiinctimi igin 1 tane mitsterisi vardir.

a) Yatinimlara iliskin bilgiler

Sirket, ddnem iginde herhangi bir yatinmda bulunmamig ve tegvikten yararlanmanustir,

b) ig kontrol sistemi ve i¢ denelim faaliyetleri hakkinda bilgiler ilc Yonetim Kurulu’nun bu konudaki
goriigii:

Sirketimizin ayn bir ic konirol birimi olmayip, tim caliganlar Sirketimiz prosediirleri cercevesinde
kontrollerini yapmakiadir. Ig denetgimiz her yil, programima uygun olarak denetimlerini yapmakta ve denetim
rapor ve sonuglarint Sirketimiz Y6netim Kurulu’na sunmaktadar.

¢) Dogrudan veya dolayli istirakler, bagh ortakhiklar ve pay oranlarina iliskin bilgiler:

Borsa Istanbul A.$.'nin 18.07.2013 tarih ve BIAS -16-GDD-129-929-902 numarali yazsi ile 6362 sayili
Sermaye Piyasas: Kanunu'nun 138'inci maddesinin altinci Nkrasinin (a) bendinde yer alan "Esas sézlegmenin tescil
ve ilamini milteakip sermayenin yiizde dordii Istanbul Menkul Kiymetler Borsasimn meveut iivelerine, binde licli
Istanbul Alun Borsasi'mn meveut iiyelerine esit ve bedelsiz olarak devredilir," hiikmii gergevesinde, Borsa
Istanbul A.S. Yénetim Kurulu'nun 04.07.2013 tarihli ve 2013/17 saytli toplanusinda, Borsa istanbul A.S. (C)
grubu ortakhk paylarindan £5.971.064 adet payn Sirketimize bedelsiz olarak devredilmesine karar verildigi
belirtilmis olup kayitlannuizdaki giincel deeri [,517.254 TL dir.

d) Sirketin iktisap clligi kendi paylarina iliskin bilgiler:
Yokiur,
©) Hesap dénemi igerisinde yapilan dzel denetime ve kamu denetimine iliskin agiklamalar:

Sirketimiz 6 aylik ve i2 ayhk finansal tablo ve dipnotlan, Sermaye Piyasasi Mevzualt ¢ergevesinde
bagimsiz denetime tabiidir. Bafimsiz Denet¢imiz DRT Bagimsiz Denetim Ve Serbest Muhasebeci Mali
Misavirlik A.5.dir. Ayrica PwC YMM A.S., Sirketimiz ile imzaladift Denectim ve Tam Tasdik Sotzlesmesi
cergevesinde, Sirketimizin gelir ve kurumlar vergisi beyannameleri ve bunlara ek finansat tablolar ve
bildirimlerinin denctim ve tasdik islerini gergeklegtirmekiedir.  Sirketimizin alt aylik finansal tablolan simirh
bagimsiz denctimden; yullik finansal tablolart bagimsiz denctimden gegmistir.

f} Sirketimiz aleyhine agilan ve girketin mali duramunu ve faaliyetlerini etkileyebilecek nitelikieki davalar
ve olast sonuglart hakkinda bilgiler:




Yokiur.

g) Mevzuat hikiimlerine aykin uypulamalar nedeniyle sirket ve ydnctim orgam iiycleri hakkinda
uygulanan idari veya adli yaptirimlara iliskin agiklamalar:

Y oktur.

h} Gegmig dénemlerde belirlenen hedeflere ulagtlip ulagilamadigy, genel kurul kararlaninin yerine getirilip
gelirilmedigi, hedeflere ulagifamangsa veya kararlar yerine getirilmemisse gerekcelering iliskin bilgiler ve
degerlendirmeler:

2019 w1l hedeflendigi gibi karla kapatiimigtir. 01.01.2019- 31.12.2019 dénemine ait finansal tablolarindan,
Sirketimizin 11.461.038 TL kar ettigi goriilmektedir.

12.06.2019 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurulu'nda alinan kararlar yerine getirilmistir,

1) Yil igerisinde olaganiisti genel kurul toplantis: yapimisgsa, toplantnn tarihi, toplantida alinan kararlar ve
buna iliskin yapilan islemler de dahii olmak iizere olaBaniistii genel kurula iliskin bilgiler:

Yoktur.

i) Yl iginde yapilan bagrs ve yardunlar ile sosyal sorumluluk projeleri gergevesinde yaptlan harcamalara
iligkin bilgiler:

Yoktur,

j) Hakim sirkete bagl sirketle, hakim sirketin ybnlendirmesiyle onun ya da ona bagh bir sirketin yararing
yaptigimuz hukuki islemler ve gegmis faaliyet vilinda hakim sirketin ya da ona bagl bir sirketin yaranina alinan
veya alinmasindan kagmilan tiim diger Snlemler

Morgan Stanley Menkul Degerler A.S.'nin hakim ortagl ve hakim ortagin bagh ortakliklan ile 2019 yili
iginde yapmig oldugu tiim iglemlerde, islemin yapiidig veya Gnlemin alindifr veya alinmasindan kagimldig: anda
tarafimizea bilinen hal ve sartlara gore, her bir islemde uygun bir karst edimin saglandifin ve sirketi zarara
ufratabilecek alinan veya ahinmasindan kagintlan herhangi bir dnlem bulunmadifs ve bu ¢ergevede denklestirmeyi
gercktirecek herhangi bir islem veya dnlemin olmadi@ sonucuna ulaglmstr,

V. Finansal durum

a) Finansal duruma ve faaliyet sonuclarina iliskin yénetim arganimn analizi ve degerlendirmesi, planlanan
faaliyetlerin gergeklesme derecesi, belirlencn stratejik hedefler kargisinda sirketin durumu:

Sirketimiz, yeniden aktif oldugy ilk faaliyet yilion zarar ile kapatmastna ragmen senraki yillarda hep kar
elde etmistir. Sirketimiz 2019 yilinda da 2018 yilinda oldugu gibi ana gelirini  portféy yoneticiligi {aaliyetinden
clde etmistir.

b) Geemis yillarla kargtlasurmah olarak sirketin yil igindeki satiglan, verimliligi, gelir olugturma kapasitest,
karlihg ve borg/oz kaynak orani ile sirket faaliyetlerinin sonuglan hakkinda fikir verecek diger hususlara iliskin
bilgiler ve ilerive doniik beklentiler:

Sirketimizin Borsa Istanbul A.S, Borglanma Araglart Piyasasi'ndaki 12 ayhk islem hacmi 464.618.381 'TL
olarak gergeklesmis ve Sirketimizin 2018 yilinda 13.830.563 TL olan kar tutari, portféy yonetimi gelirierindeki
diislig nedeniyle 2019 yilmda 11.461.038 TL ye gerilemistir.

Sirketimizin 31.12.2019 itibariyle &zkaynaklan 77.017.603 TL, aktif biiyiikligii ise 88.572.250 TL'dir,




Bafimsiz denetimden geemis finansal (ablolar asafida yer almaktadir., Bagimsiz Denetgi’nin Finansal
Tablolar Hakkinda Inceleme Raporu’na ve finansal tablolara itiskin dipnotlara www.kap.pov.tr adresinden ve
Sirketimiz internet adresi olan hitp:/fwww.morganstanley.com.ir’den ulasilabilir.

BAGIMSIZ DENETiM_DEN GECMIS i
31 ARALIK 2019 TARIHLI FINANSAL DPURUM TABLOSU (BILANCO)
(Tiim tatarlar, Tiick Liras: (TL) olarak gdsterilmistir)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
_gecmiis gecmis
VARLIKLAR 31 Arahk 2019 31 Arahk 2018
Dénen varkklar 78.580.361 68.583.927
Nakit ve nakit benzerleri 14.964.383 22992215
Finansal yatirimlar 60.404.085 40,724,621
Ticari alacaklar 2.398.307 2.998.158
-Hiskili araflardan ticari alacaklar 2.388.833 2.876.366
-fliskili olmayan taraflardan ticari alacakiar 9.474 121.792
Pesin ddenmis giderler 368.202 1.131.171
Diger dinen varliklar 445.384 737.762
Duran varhklar 9.991,889 4.959.715
Finansal yaurimlar 1.517.254 1.517.254
Diger alacaklar §8.098 86.437
-Hliskili olmayan raraflardan diger alacaklar 88.098 86.437
Ertelenmis vergl varhf 447.045 74.072
Maddi duran varhklar 7.177.974 2.783.137
Maddi olmayan duran varliklar 761.518 498.815
TOPLAM VARLIKLAR 88.572,250 73.543.642
Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
Gecmis gecmis
KAYNAKLAR 31 Arahk 2019 31 Arahk 2018
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 7.910.752 6.6190.578
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 279.683 58.001
Diger borglar 2.7155.775 2.730.229
- Nigkili taraflara diger borglar 2.371.665 1.392.202
-fligkili olmayan taraflara diger borglar 384.110 1.338.027
Kisa vadeli karsiliklar 2.935.121 2.602.137
- Calisanlara saglanan favdalara iligkin kisa vadeli
karsiliklar 2.935.121 2.602,137
Kiralama iglemlerinden borglar 951,147 -
Donem kari vergi ylikiimliiliigii 493,773 668.439
Diger kisa vadeli yitkiimliliikler 495.253 551.772
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 3.643.895 1.382.204
Uzun vadeli kargthiklar 785.877 1.382,204




- Calisanlara saglanan faydalara iligkin uzun vadeli

karsthiklar 785,877 1.382.204
Kiralama islemlerinden uzun vadeli borglar 2.858.018 -
OZKAYNAKLAR 77.017.603 65.550.860
Odenmis sermaye 34.371.433 34.371.433
Kardan aynilan kisitlannus yedekler 1.489.783 844.170
Kar veya zararda yeniden siniflandinimayacaklar (95.448) (101.153)
Gegmis yillar karlan 29.790.797 16.605.847
Net donem kan 11.461.038 13.830.563
TOPLAM KAYNAKLAR 88.572.250 73.543.642

MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2019TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KAR VEYA ZARAR TABLOSU

(Tiim tutarlar, Tiirk Liras) (TL) olarak gosterilmistir}

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
geemis gecmis
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2019 2018
Satig Gelirleri 28.136.616 33.913.990
BRUT KAR 28.136.616 33.913.990
Genel ybnetim giderleri (25.593.791) (24.848.419)
Pazarlama, satig ve dagitum giderler (154.333) (35.020)
Esas laaliyetlerden diger gelirler 628.840 1.196.444
Esas faaliyetlerden diger giderler (1.399.147) {848.993)
ESAS FAALIYET KARI 1.618.185 9.378.002
Yaurim faaliyetlerinden gelirler 13.247.345 8.272.061
FINANSMAN GIDERI ONCESI FAALIYET
KARVZARARI 14.865.530 17.650.063
Siirdiirilen faaliyetler vergi (3.404.492) (3.819.500)
(gideri)/geliri
- Dénem vergi gideri (3.778.891) (3.837.044)
- Ertelenmis vergi (gideri)/geliri 374.399 17.544
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI 11.461.038 13.830.563
DONEM KARI 11.461.038 13.830.563
DIGER KAPSAMLI GELIRLER
Kar veya zararda yeniden simflandirdmayacaklar 5.705 13.350
-Tanimlanmus fayda planlan yeniden lgim kazanglar 7.131 16.688
-Kar veya zararda yeniden siniflandirtimayacak diger
kapsamh gelire iliskin ertelenmis vergi (1.426) (3.338)
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 11.466.743 13.843.913




Temel Rasyolarimz:

31.12.2019 31.12.2018

Cari Oran 10,07 1037
Toplam Borgf Toplam Aktif 13,05% 10,87%
Toplam Borg/Ozsermaye Oram 15% 12,19%
Briit Kar Marj 100% 100%
Net Kar Marji 40.70% 40.8%

2019 yihinda Cari Oran, 2018 yilina gore 90,3 diigiis gostermstir. Ancak Sirket hala yiiksek Cari Orana
sahiptir ve bu sirketin likidite giiciinéin ve kisa vadeli borglarni karsilama kapasttesinin iyi oldugunun
gostergesidir. Toplam Borglarin Aktiflere oram %13,05 seviyesindedir ve diiiik bir borgluluga isarct etmektedir.
Toplam Borglanin Ozsermayeye oram %15°dir. Sirket giiglii bir Gzsermaye seviyesi ile faaliyet gostermekiedir.
Net Kar Marji, %40,70 seviyesindedir,

c) Sirketin sermayesinin karsiliksiz kalip kalmadigina veya borca batik olup olmadipina iliskin tespit ve
yénetim organt deferlendirmeleri:

Sirketimiz sermayesi karsiliksiz kalmamustr ve borca batik degildir.
d) Varsa girkelin finansal yapisim iyilestirmek icin alinmasi diisiiniilen 6nlemier:

Y oktur,

e) Kar payr dafutim politikasina iligkin bilgiler ve kr daitim yapiimayacaksa gerckeesi ile dagiilmayan
kirin nasi} kullanifacagina iligkin Gneri:

Sirketimizin kar dagitim politkas: esas sézlesmesinin 17" nel maddesinde agtklanmustr.

VI Riskler ve yonetim organmin degerlendirmesi
a) Varsa girketin dngdriilen risklere kars1 uygulayacag risk yénetimi politikasina iligkin bilgiler:
Yoktur,

b} Olugturuimugsa riskin crken saptammast ve yénctimi komitesinin calismalarina ve raporlarina iliskin
bilgiler:

Yoktur.

¢} Satiglar, verimlilik, gelir yaratma kapasitesi, kiirhhk, borg/8z kaynak oram ve benzeri konularda ileriye
doniik riskler;

Sirketimizin 31.12.2019 tarihi itibariyle tek misterisi grup sirketimiz olan Morgan Stanley International
Plc’dir, Sirketimizin bu ¢ahigma yapist nedeniyle, saus ve karhlik ile ilgili bir riski bulunmamakladir.
Borg/tzkaynak oranlar da diigiiktilr,

VIL. Diger Hususlar

a) Personel Hareketleri :




Sirketimizin 31.12.2019 tarihi itibariyle, personel meveudu 13°Liir. Sirketimizin 31.12.2019 itibariyle
kidem tazminat kargiigr 338.690 TL ve kullantlmamug izin karsthg 991.610 TL'dir. Personelimize sosyal
haklan diizenli ve periyodik olarak saglanmaktadir.

Topiu Sézlesme uygulamas: Sirketimizde bulunmamaktadir,

b) 31.12.2019 Hesap Déneminin Kapanmasindan Sonra Meydana Gelen Onemli Otaylar:

Kai Richard Pohl yerine 04.02.2020 tarihinde Mustafa Duman; Tevfik Aksoy yerine 24.02,2020 tarihinde
Christopher Edward Beatty yonetim kurulu lyesi olarak atanmustir. Ayrica Mustafa Deman, 11.02.2020 tarihinde
genel miidiir vekili olarak atanmstir.

c) Ucretlendirme Esaslarina iliskin ilketer

Bu icretlendirme agiklamasi, Morgan Stanley Menkul Degerler A.§.'de ticretlendirme ile ilgili ilkeleri
agiklamaktadir. Bu agiklamada belirtilen politika ve ilkelerden bazilar kiiresel anlamda Morgan Stanley, bagh
ortakliklari ve istirakleri igin gecerlidir.

Morgan Stanley, bagh ortakliklan ve igtirakleri ile birlikte, hissedarlara ve Sirket stralefisine uyumlu,
sorumbu ve etkili bir tazminat programmna baglidir, motive cdici ve rekabetgi bir yapiya sahiptir ve kurumsal
ybnetim, risk yonetimi ve ditzenjeyici itkeler bazinda meveut en lyi uygulamalan kullanmaktadir.

Morgan Stanley’nin Kiiresel Ucret Politikasi, Firma’nin: Miisteriiere Oncelik Tanmak, Miistesna Fikirler
ile Yol Almak, Dofru Olam Yapmak ve Sunulan Degeri Geri Vermek gibi temel degerleri ile
desteklenmekiedir. Sirket stratejisi, degerlerimizle tutarl bir sekilde harcket etmeyi tegvik eder ve giiglii yonetim
siiregleri ile bu uygulamalar takip edilir,

Bu Politika dort temel hedefi yerine getirmek igin tasarlanmigur; siirdiiriilebilir performans saglamak, iist
diizey yetenekleri kendine gekmek ve elde tutmak, agirt risk almaktan kaginmak ve ticretlendirme politikasini
hissedarlarm ¢ikarlartyla uyumilastirmak. Morgan Stanley iicretlendirme politikas: 'toplam &diil' kavramina dayanir
ve gabiganlarr “performansa gére Gdeme” felsefesiyle molive eder; bunun yaminda Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun
belirlemis oldugu birgok dicretlendirme ilkesi ile uyumludur. Morgan Stanley’nin Kiiresel Ueretlendirme Politikast
ve licret uygulamalar: ile ilgili daha fazla bilgi, Sirketin Morgan Stanley Yatirimer fliskileri internet sitesinde
kamuya agik bir sekilde yayinlanan yillik vekaletname beyannamesi boliimiinde yer almakiadir. Vekaletname
beyannamesi, Sirketin Kiiresel Ucretlendirme Kurulu'nun niteligi, rolii ve yetkisi, iicret ve performans, iicret
lasarimi ve yapisi, risk diizenlemesi ve uzun vadeli tesvikler arasindaki baglanular hakkinda bitgi icerir,

Morgan Stanley agagida agiklanan alanlarda SPK Ucretlendirme Politikalarim uygulamamaktadir:

Organizasyon icindeki her bir bivim icin degisken iicret ile toplam ficrer arasmdaki azami oran saptan. Bir
calisantn yonetimdeki yetki ve sorumiulugn artitkga bu oramn da artmasia ditkat editir.

Morgan Stanley, yukarida belirlildigi tizere ‘toplam &diil' felsefesine sahiptir; toplam sdiildeki hareket, her
galigan igin her y1l o ¢alisanin organizasyondaki gireceli performansim yansitmaktadir, Sirket, risk yénetimi,
performans ve davranislarn gz Oniinde bulundurarak degigsken ficret politikasimt ayarlama ve dolayisiyla
gercktiinde bu degisken iicrei azaltma veya ortadan kaldirma esneklifini elinde tutmakiadir. Degisken maas ve
toplam maag arasinda asgari oran bulunmamasi, Sirketin ticret masraflarim maksinum bir sekilde kontrol altinda
tutmasim - ve sonrasinda iicret, performans, davrams ve risk arasindaki ba@ daha da giiglendirmesini
saglamaktadir,

Bir nitelikli ¢calisanm degisgken iicretinin tespitinde kullantlan performans degerleme sonnglarmdan, degisken
ficretinin tespil edildigi tarili takip eden 15 i giinii icinde ilgili nitelikli caltsan haberdar edilir.

Degisken licretin goz dniinde bulundurulmasina yénelik calisanin uygunlugu istefe baghdir ve ig ve dig
kiyaslamamin yani sua bir dizi finansal ve stratejik 6nlemi yansitan devaml ve cok boyutlu bir sifrece tabidir.
Sonuglara ydnelik performans degerlendirmesi ve iletisim degisken flcretler belirlenmeden @nce gerceklesir.
Sonug olarak, degisken iicret belirlenirken performans degerlendirme sonuglare dikkate alinmaktadir.




VIIL Sonug

Sirketimiz 2019 yihm net karla kapatmusur, 2020 yilinda da bu yonde ¢alismaya devam edecektir.

Saygtlaremizla,

Yonetim Kurulu Bagkant Yonetim Kurulu Bagkan Vekili
David Edward Michael Best Mustata Duman



