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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.S. nin (“Sirket”) 01/01/2020-31/12/2020 hesap dénemine ait tam set finansal
tablolarini denetlemis oldugumuzdan, bu hesap donemine iligkin yillik faaliyet raporunu da denetlemis
bulunuyoruz.

Gorligiimiize gore, yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu ic¢inde yer alan finansal bilgiler ile Yonetim
Kurulu’nun Sirket’in durumu hakkinda yaptigi irdelemeler, tiim 6nemli yonleriyle, denetlenen tam set finansal
tablolarla ve bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bilgilerle tutarlidir ve gergegi yansitmaktadir.

2) Goriisiin Dayanag

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (KGK) tarafindan
yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlari’nin bir parcasi olan Bagimsiz Denetim Standartlari’na (BDS’lere)
uygun olarak yuriitilmiistlir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denet¢inin
Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine Iliskin Sorumluluklari béliimiinde ayrintili bir sekilde
aciklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetciler i¢in Etik Kurallar (Etik Kurallar) ve bagimsiz
denetimle ilgili mevzuatta yer alan etik hiikiimlere 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, goriisiimiiziin olugturulmasi igin yeterli
ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3) Tam Set Finansal Tablolara iliskin Denetci Goriisiimiiz

Sirket’in 1 Ocak - 31 Aralik 2020 hesap donemine iliskin tam set finansal tablolar1 hakkinda 24 Mart 2021 tarihli
denetci raporumuzda olumlu goriis bildirmis bulunuyoruz.

Deloitte; ingiltere mevzuatina gére kurulmus olan Deloitte Touche Tohmatsu Limited (‘DTTL”) sirketini, Uye firma agindaki sirketlerden ve iliskili tiizel
kisiliklerden bir veya birden fazlasini ifade etmektedir. DTTL ve tye firmalarinin her biri ayri ve bagimsiz birer tiizel kisiliktir. DTTL (“Deloitte Global”
olarak da anilmaktadir) misterilere hizmet sunmamaktadir. Global tye firma agimizla ilgili daha fazla bilgi almak icin www.deloitte.com/about adresini
ziyaret ediniz.

© 2021. Daha fazla bilgi igin Deloitte Turkiye (Deloitte Touche Tohmatsu Limited Uye sirketi) ile iletisime geginiz.



Deloitte

4) Yonetim Kurulu’nun Yilhk Faaliyet Raporuna iliskin Sorumlulugu

Sirket yonetimi, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun (TTK) 514 ve 516°nc1t maddelerine gore yillik faaliyet
raporuyla ilgili olarak asagidakilerden sorumludur:

a) Yillik faaliyet raporunu bilango giiniinii izleyen ilk ii¢ ay i¢cinde hazirlar ve genel kurula sunar.

b) Yillik faaliyet raporunu; sirketin o yila ait faaliyetlerinin akisi ile her yoniiyle finansal durumunu dogru,
eksiksiz, dolambagsiz, gercege uygun ve diiriist bir sekilde yansitacak sekilde hazirlar. Bu raporda finansal
durum, finansal tablolara gore degerlendirilir. Raporda ayrica, sirketin gelismesine ve karsilasmasi muhtemel
risklere de agikga isaret olunur. Bu konulara iligkin yonetim kurulunun degerlendirmesi de raporda yer alir.

c¢) Faaliyet raporu ayrica asagidaki hususlari da igerir:
- Faaliyet yilinin sona ermesinden sonra sirkette meydana gelen ve 6zel 6nem tastyan olaylar,
- Sirketin arastirma ve gelistirme ¢alismalart,

- Yonetim kurulu tyeleri ile iist diizey yoneticilere 6denen iicret, prim, ikramiye gibi mali menfaatler,
Odenekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri, ayni ve nakdi imkanlar, sigortalar ve benzeri teminatlar.

Yonetim kurulu, faaliyet raporunu hazirlarken Ticaret Bakanligi’nin ve ilgili kurumlarin yaptigi ikincil mevzuat
diizenlemelerini de dikkate alir.

5) Bagimsiz Denetcinin Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumlulugu

Amacimiz, TTK hiikiimleri ¢er¢evesinde yillik faaliyet raporu i¢inde yer alan finansal bilgiler ile Y&netim
Kurulu’nun yaptig1 irdelemelerin, Sirket’in denetlenen finansal tablolariyla ve bagimsiz denetim sirasinda elde
ettigimiz bilgilerle tutarli olup olmadig1 ve gergegi yansitip yansitmadigi hakkinda gorlis vermek ve bu
goriigiimiizii igeren bir rapor diizenlemektir.

Yaptigimiz bagimsiz denetim, BDS’lere uygun olarak yiiriitiilmiistiir. Bu standartlar, etik hiikiimlere uygunluk
saglanmasi ile bagimsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgiler ve Yonetim Kurulu’nun yaptig
irdelemelerin finansal tablolarla ve denetim sirasinda elde edilen bilgilerle tutarli olup olmadigina ve gergegi
yansitip yansitmadigina dair makul giivence elde etmek {lizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denetgi Miijde Aslan’dir.

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

Mijjde Aslan, SMMM
Sorumlu Denetci

[stanbul, 24 Mart 2021
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I. Genel Bilgiler

a) Raporun ilgili oldugu hesap donemi: 01.01.2020 - 31.12.2020

b) Sirketin ticaret {invani, ticaret sicili numarasi, merkez ve varsa subelerine iliskin iletisim bilgileri ile
varsa internet sitesinin adresi:

Sirketin Unvani: Morgan Stanley Menkul Degerler A.S.

Sirketin Ticaret Sicil Numaras1: Istanbul/269821

Sirket Merkezi Iletisim Bilgileri: Biiyiikdere Caddesi No:171 Metrocity Is Merkezi A Blok Kat:24 34330
Levent istanbul

Telefon: 0212 398 02 00

Faks: 0212398 02 80

Internet Adresi: www.morganstanley.com.tr

Sirketimiz Istanbul ili sinirlar1 iginde faaliyet gostermekte olup, merkez digt subemiz bulunmamaktadir.

c) Sirketin organizasyon, sermaye ve ortaklik yapilar1 ile bunlara iliskin hesap donemi igerisindeki
degisiklikler:

Sirket organizasyonunda 3 kisilik Yonetim Kurulu altinda Genel Miidiir yer almaktadir.

Doénem icinde yonetim kurulunda gorev alan baskan ve iiyelerin ad, soyadlari, yetki sinirlari, bu
gorevlerinin siireleri (baglangig ve bitis tarihleriyle):

Adi Soyadi Goreyv Siiresi

Tevfik Aksoy Yonetim Kurulu Baskan Vekili ve Genel | 17.11.2014 - 07.02.2020
Miidiir

Kai Richard Pohl Yonetim Kurulu Uyesi 25.09.2019 - 23.01.2020

David Edward Michael Best | Yonetim Kurulu Bagkani 26.06.2019 - Devam ediyor

Christopher Edward Beatty | Yonetim Kurulu Uyesi 24.02.2020 - Devam ediyor

Mustafa Duman Yonetim Kurulu Baskan Vekili ve Genel | 04.02.2020 - Devam ediyor
Miidiir

Yetki sinirlart; Sirket esas sozlesmesinde belirtilen yetkileri haizdir.

Dénem i¢inde gorev yapan Yonetim Kurulu Uyelerinin kisa 6zgegmislerine asagida yer verilmistir:

David Edward Michael Best: David Best, Morgan Stanley’de Yonetici Direktordiir ve EMEA bolgesi Yardimet
COO’sudur. David Best Morgan Stanley’e 1997 yilinda Finans Departmaninda baslamig daha sonra Kurumsal
Menkul Krymetler Departmaninda ¢esitli gérevlerde bulunmustur. 2012 yilinda Yoénetici Direktdr olmustur. 2014
yilinda Morgan Stanley UK Group Pension Trustee Limited’e Yonetim Kurulu Bagkan: olarak, 2016 yilinda MS
Bank AG’nin Danisman Y&netim Kurulu’na iiye olarak atanmistir. 2017 yilinda ise ingiliz Bankacilik Birligi’nin
Yénetiminde gesitli gorevler almistir. David Best, Manchester’daki Victoria Universitesi mezunu ve serbest mali
misavirdir.

Mustafa Duman: Mustafa Duman, farkli finansal sirketlerde i¢ denetim, hazine, risk yonetimi ve finans
rollerinde ¢aligarak kazanilmig 27 yillik bankacilik ve finansal piyasalar deneyimine sahiptir. 2007 yilina kadar i¢
denetim, hazine, risk yonetimi alanlarinda bankalarda calisti. Daha sonra Morgan Stanley’e CFO olarak gegti.
Finansa ek olarak altyap1 birimlerini ve 6nemli gecis ve degisim projelerini yonetti. 2015-2020 tarihleri arasinda
Ortadogu ve Africa bolgesi Finans biriminin yoneticisiydi. 2015°den beri Morgan Stanley Suudi Arabistan’in
Denetim Komitesindedir. 2020 yilindan beri Mustafa Duman, MSMD’nin Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel
Midiirtdiir.



Christopher Edward Beatty: 2000 yilinda Morgan Stanley Grubuna katilan Christopher Beatty, 2019 yilinda
Frankfurt’a yerlesmeden once New York, Londra ve Hong Kong’da c¢esitli gorevlerde bulunmustur. Bes yil
boyunca Morgan Stanley Elektronik Alim Satim Biriminde, miisteri alim satim altyapisina ve risk sistemlerine
odaklanarak bolgesel ve kiiresel pozisyonlarda calismistir. Christopher Beatty yaklasik 10 yilini Is Birimi Risk
Yonetimi Departmaninda piyasa riski, piyasa dis1 risk, operasyonel ve diizenleyici riskler lizerinde ¢alismistir. Bu
donemde, 2008 -2012 yillarinda IED Risk Yo6netimi Baskanligi ve Asya ISG Risk Yonetimi Baskanligi ve 2015-
2019 yillar1 arasinda Asya IED Operasyon Baskanligi yapmistir. Christopher Beatty, Kurumsal Menkul Kiymetler
Grubu Kita Avrupasi Grubunda Operasyon Baskanidir ve Morgan Stanley’nin Avrupa’daki bazi sirketlerinin
kurullarinda gérev yapmaktadir.

Sirketin sermaye ve ortaklik yapist 31.12.2020 itibariyle asagidaki sekildedir:

Ortagin Ad1 Soyad/Unvam Pay Tutar1 (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 olusan yonetim kurulu vardir. Yonetim kurulu iyelerinden biri genel miidiirdiir.
Sirketimizde, bireysel portfoy yonetimi, islem araciligi, operasyon, mali igler, bilgi islem, idari isler, arastirma ve
i¢ denetim birimleri bulunmaktadir.

29.09.2020 tarihinde yapilan yillik Olagan Genel Kurul toplantisinda Yonetim Kurulu baskan ve
iyelerimize, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 395 ve 396°nc1 maddeleri uyarinca izin verilmistir. Diger taraftan, bu
faaliyet raporu doneminde yonetim kurulu iiyelerimiz, Sirket ile ilgili islem yapmamis ve Sirketin faaliyet
konularinda rekabet edecek girisimlerde bulunmamiglardir.

d) Varsa imtiyazli paylara ve paylarin oy haklarimna iligskin agiklamalar:

Yoktur.

e) YOonetim organi, iist diizey yoneticileri ve personel sayist ile ilgili bilgiler

Sirketin 3 kisiden olusan yonetim kurulu vardir. Genel miidiir ayn1 zamanda yonetim kurulu tyesidir.
31.12.2020 tarihi itibariyle personel sayisi 11 kisidir.

f) Varsa; sirket genel kurulunca verilen izin ger¢evesinde yonetim organi iiyelerinin sirketle kendisi veya
baskasi adina yaptigi iglemler ile rekabet yasagi kapsamindaki faaliyetleri hakkinda bilgiler.

Yoktur.

g) Donem iginde esas sozlesmede degisiklik yapilmissa bunun nedenleri ve yapilan degisikliklerin neler
oldugu:

Yoktur.

h) Son Ug Yilda Dagitilan Temettiiler ve Oranlari:

Sirketimizce Ortaklarimiza, 2018, 2019 ve 2020 yillarinda temettii dagitilmamustir.

i) Varsa, ¢ikarilmig bulunan menkul kiymetlerin (tahvil, kar ve zarar ortakligi, finansman bonosu, hisse
senedi ile degistirilebilir tahvil, intifa senedi ve benzeri) tutari, bunlarin ortakliga getirdigi yik ve 6deme

imkanlar1:

Yoktur.



II. Yonetim Orgam Uyeleri ile Ust Diizey Yoneticilere Saglanan Mali Haklar

Sirketimiz yonetim kurulu iiyeleri ile iist diizey yoneticilerine, 01.01.2020-31.12.2020 déneminde saglanan
huzur hakki, tcret, prim, ikramiye, kir payr gibi mali menfaatlerin toplam tutar1 1.907.884 TL’dir. Verilen
o0denekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri ile ayni ve nakdi imkanlar, sigortalar ve benzeri teminatlar
yoktur.

III. Sirketin Arastirma ve Gelistirme Calismalari

Sirketin aragtirma gelistirme faaliyeti bulunmamaktadir.

IV. Sirket faaliyetleri ve faaliyetlere iliskin 6nemli gelismeler

30 Ekim 1990 tarihinde Tiirkiye’de kurulan “Arigil Menkul Degerler A.S.”ni Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun
(“SPK”) 27 Ekim 2006 tarih ve B.02.1.SPK.0.16-1733-20066 No’lu izin yazisina istinaden satin alan Morgan
Stanley sirketin ticari iinvanim 21 Subat 2007 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Memurlugu’nca tescil edilmek ve
28 Subat 2007 tarih ve 6755 nolu Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde yayinlanmak suretiyle “Morgan Stanley
Menkul Degerler A.S.” olarak degistirmistir. Satin alma tarihi itibariyle 250.000 TL olan sirket sermayesi Mayis
2013 itibariyle 34.371.433,47 TL na yiikseltilmistir.

2015 yilinda yeni Sermaye Piyasast Kanunu cercevesinde SPK’ya basvuran Sirketimiz “Kismi Yetkili
Aracit Kurum” olarak yetkilendirilmis olup, asagidaki tabloda yer alan kapsamda yatirim hizmet ve faaliyetlerinde
bulunmaya izinlidir . Sermaye Piyasasit Kurulu’nun 29.12.2016 tarih ve 37 sayili karar1 uyarinca, Sirketimizin
emir iletimine aracilik faaliyet izni, kendi talebimiz ¢er¢evesinde 31.12.2016 tarihi itibariyle iptal edilmistir.

Yatirrm Hizmet ve Faaliyet izinleri

L Emir iletimine Aracilik Faaliyeti Yurt i¢inde Yurt disinda
i. Paylar
ii. Diger menkul kiymetler
iii. Kaldragly alim satim islemleri
iv. Paya dayali tiirev araglar
v. Pay endekslerine dayali tiirev araclar
Vi. Diger tiirev araglar
IL. islem Aracihg Faaliyeti Yurt icinde Yurt diginda
i Paylar
ii. Diger menkul kiymetler X
iil. Kaldragh alim satim islemleri
iv. Paya dayal tiirev araglar
v. Pay endekslerine dayali tiirev araglar
Vi Diger tiirev araglar
L. Portféy Aracih Faaliyeti Yurt iginde Yurt disinda
i Paylar
ii. Diger menkul kiymetler
iii. Kaldwragl alum satum iglemleri
i Paya dayali tiirev araglar
v. Pay endekslerine dayali tiirev araclar




Yatirim Hizmet ve Faaliyet izinleri

vi. Diger tiirev ara¢lar

Iv. Bireysel Portfoy Yoneticiligi Faaliyeti X
V. Yatirim Damsmanhg Faaliyeti

VL Halka Arza Aracilik Faaliyeti

6.1. | Aracilik yiiklenimi

6.2. | En iyi gayret aracilig

VII. Saklama Hizmeti

7.1. Simirh Saklama Hizmeti X

7.2. | Genel Saklama Hizmeti

Sirketimiz yukarida da ifade edildigi {izere aracilik sektdriinde hizmet vermektedir. Sirketimizin Borsa Istanbul
A.S. Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi’ndaki islem hacmi 2019 yilinda 464.618.381 TL iken 2020 yilinda
170.083.804,91 TL olmustur. Bu islemler, Sirket portfoyiline yapilanlar harig, portfdy yoneticiligi altinda yer alan
misterimiz icin yapilmistir. Sirketimizin portf0y yonetimi i¢in 1 tane miisterisi vardir.

a) Yatirimlara iligkin bilgiler
Sirket, donem iginde herhangi bir yatirimda bulunmamis ve tesvikten yararlanmamustir.

b) I¢ kontrol sistemi ve i¢ denetim faaliyetleri hakkinda bilgiler ile Yonetim Kurulu’nun bu konudaki
gortisii:

Sirketimizin ayr1 bir i¢ kontrol birimi olmayip, tiim calisanlar Sirketimiz prosediirleri cergevesinde
kontrollerini yapmaktadir. I¢ denetcimiz her yil, programina uygun olarak denetimlerini yapmakta ve denetim
rapor ve sonuglarini Sirketimiz Yo6netim Kurulu’na sunmaktadir.

¢) Dogrudan veya dolayli istirakler, bagli ortakliklar ve pay oranlarina iliskin bilgiler:

Borsa Istanbul A.S.'nin 18.07.2013 tarih ve BIAS -16-GDD-129-929-9021 numaral yazis1 ile 6362 say1li
Sermaye Piyasast Kanunu'nun 138'inci maddesinin altinci fikrasinin (a) bendinde yer alan "Esas sdzlesmenin tescil
ve ilanini miiteakip sermayenin yiizde dérdii Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinin mevcut iiyelerine, binde iigii
Istanbul Altin Borsasi'nin mevcut iiyelerine esit ve bedelsiz olarak devredilir." hiikmii gergevesinde, Borsa
Istanbul A.S. Yonetim Kurulunun 04.07.2013 tarihli ve 2013/17 sayihi toplantisinda, Borsa Istanbul A.S. (C)
grubu ortaklik paylarindan 15.971.064 adet payin Sirketimize bedelsiz olarak devredilmesine karar verildigi
belirtilmis olup kayitlarimizdaki giincel degeri 1.517.254 TL dir.

d) Sirketin iktisap ettigi kendi paylarina iliskin bilgiler:
Yoktur.
¢) Hesap donemi igerisinde yapilan 6zel denetime ve kamu denetimine iliskin agiklamalar:

Sirketimiz 6 aylik ve 12 aylik finansal tablo ve dipnotlari, Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde
bagimsiz denetime tabiidir. Bagimsiz Denet¢imiz DRT Bagimsiz Denetim Ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik A.S.’dir. Ayrica PwC YMM A.S., Sirketimiz ile imzaladig1 Vergi Denetimi ve Tam Tasdik S6zlesmesi
gergevesinde, Sirketimizin gelir ve kurumlar vergisi beyannameleri ve bunlara ek finansal tablolar ve
bildirimlerinin denetim ve tasdik islerini gergeklestirmektedir. Sirketimizin alti aylik finansal tablolari sinirli
bagimsiz denetimden; yillik finansal tablolar1 bagimsiz denetimden gec¢mistir. Ayrica SPK diizenlemeleri
uyarinca Bilgi Sistemleri dig denetimi gerceklestirilmistir.

f) Sirketimiz aleyhine acilan ve sirketin mali durumunu ve faaliyetlerini etkileyebilecek nitelikteki davalar
ve olas1 sonuglar1 hakkinda bilgiler:




Yoktur.
g) Mevzuat hiikiimlerine aykiri uygulamalar nedeniyle sirket ve yonetim orgami iiyeleri hakkinda
uygulanan idari veya adli yaptirimlara iligkin agiklamalar:

Yoktur.

h) Gegmis donemlerde belirlenen hedeflere ulasilip ulasilamadigi, genel kurul kararlarinin yerine getirilip
getirilmedigi, hedeflere ulasilamamigsa veya kararlar yerine getirilmemisse gerekgelerine iliskin bilgiler ve
degerlendirmeler:

01.01.2020 - 31.12.2020 doénemine ait finansal tablolarindan, Sirketimizin 6.908.785 TL zarar ettigi
goriilmektedir.

29.09.2020 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurulu'nda alinan kararlar yerine getirilmistir.

1) Y1l igerisinde olaganiistii genel kurul toplantist yapilmigsa, toplantinin tarihi, toplantida alinan kararlar ve
buna iligkin yapilan islemler de dahil olmak {izere olaganiistli genel kurula iliskin bilgiler:

Yoktur.

1) Y1l i¢inde yapilan bagis ve yardimlar ile sosyal sorumluluk projeleri gergevesinde yapilan harcamalara
iligkin bilgiler:

Yoktur.

j) Hakim sirkete bagl sirketle, hakim sirketin yonlendirmesiyle onun ya da ona bagl bir sirketin yararina
yaptigimiz hukuki islemler ve ge¢mis faaliyet yilinda hakim sirketin ya da ona bagl bir sirketin yararia alinan
veya alinmasindan kaginilan tim diger 6nlemler

Morgan Stanley Menkul Degerler A.S.’nin hakim ortagi ve hakim ortagin bagl ortakliklar ile 2020 yili
icinde yapmis oldugu tiim islemlerde, islemin yapildig1 veya dnlemin alindig1 veya alinmasindan kaginildigi anda
tarafimizca bilinen hal ve sartlara gore, her bir islemde uygun bir kargi edimin saglandigi ve sirketi zarara
ugratabilecek alinan veya alinmasindan kag¢inilan herhangi bir 6nlem bulunmadigi ve bu ¢er¢cevede denklestirmeyi
gerektirecek herhangi bir islem veya dnlemin olmadigi sonucuna ulasilmustir.

V. Finansal durum

a) Finansal duruma ve faaliyet sonuglarina iligkin yonetim organinin analizi ve degerlendirmesi, planlanan
faaliyetlerin gerceklesme derecesi, belirlenen stratejik hedefler karsisinda sirketin durumu:

Sirketimiz 2020 yilinda da 2019 yilinda oldugu gibi ana gelirini portfoy yoneticiligi faaliyetinden elde
etmistir.

b) Gegmis yillarla karsilastirmali olarak sirketin yil i¢indeki satiglari, verimliligi, gelir olusturma kapasitesi,
karlilig1 ve borg/6z kaynak orani ile sirket faaliyetlerinin sonuglari hakkinda fikir verecek diger hususlara iliskin
bilgiler ve ileriye doniik beklentiler:

Sirketimizin Borsa Istanbul A.S. Bor¢lanma Araclar Piyasasi’ndaki 12 aylik islem hacmi 170.083.804,91
TL olarak gergeklesmis ve Sirketimizin 2019 yilinda 11.461.038 TL olan kar tutari, portfdy yonetimi
gelirlerindeki diisiis nedeniyle 2020 yilinda 6.908.785 TL zarara donmiistiir.

Sirketimizin 31.12.2020 itibariyle 6zkaynaklar1 70.095.030 TL, aktif biiylikligii ise 78.039.022 TL’dir.
Bagimsiz denetimden geg¢mis finansal tablolar asagida yer almaktadir. Bagimsiz Denetci’nin Finansal

Tablolar Hakkinda Inceleme Raporu’na ve finansal tablolara iliskin dipnotlara www.kap.gov.tr adresinden ve
Sirketimiz internet adresi olan http://www.morganstanley.com.tr’den ulasilabilir.




BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$

31 ARALIK 2020 TARIHLI FINANSAL DURUM TABLOSU (BILANCO)
(Tiim tutarlar, Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmis gecmis
VARLIKLAR 31 Aralik 2020 31 Aralik 2019
Donen varhklar 70.149.761 78.580.361
Nakit ve nakit benzerleri 7.515.638 14.964.383
Finansal yatirimlar 58.198.140 60.404.085
Ticari alacaklar 3.710.349 2.398.307
-I:liskili taraflardan ticari alacaklar 3.626.313 2.388.833
-1liskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 84.036 9.474
Pesin 6denmis giderler 259.460 368.202
Diger donen varliklar 466.174 445.384
Duran varhklar 7.889.261 9.991.889
Finansal yatirimlar 1.517.254 1.517.254
Diger alacaklar 89.173 88.098
-lliskili olmayan taraflardan diger 89.173 88.098
alacaklar
Ertelenmis vergi varligi - 447.045
Maddi duran varliklar 5.701.949 7.177.974
Maddi olmayan duran varliklar 580.885 761.518
TOPLAM VARLIKLAR 78.039.022 88.572.250




MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.

31 ARALIK 2020 TARIHLi FINANSAL DURUM TABLOSU (BILANCO)

(Tiim tutarlar, Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Bagimsiz
denetimden Bagimsiz denetimden
Gecmis gecmis

KAYNAKLAR 31 Aralik 2020 31 Aralik 2019
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 7.117.170 7.910.752
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda 27.436 279.683
borglar
Diger borglar 3.947.322 2.755.775
- Iliskili taraflara diger bor¢lar 3.660.011 2.371.665
-Iliskili olmayan taraflara diger bor¢lar 287.311 384.110
Kisa vadeli karsiliklar 1.186.673 2.935.121
- Calisanlara saglanan faydalara iligkin
kisa vadeli karsiliklar 1.186.673 2.935.121
Kiralama islemlerinden borglar 1.544.930 951.147
Donem kar vergi yiikiimliiligii - 493.773
Diger kisa vadeli ylikiimliiliikler 410.809 495.253
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 826.822 3.643.895
Uzun vadeli karsiliklar 716.919 785.877
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin
uzun vadeli karsiliklar 716.919 785.877
Kiralama islemlerinden uzun vadeli borglar - 2.858.018
Ertelenmis vergi yukiimlilugii 109.903 -
OZKAYNAKLAR 70.095.030 77.017.603
Odenmis sermaye 34.371.433 34.371.433
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler 2.076.636 1.489.783
Kar veya zararda yeniden (109.236) (95.448)
siniflandirilmayacaklar
Gegmis yillar karlart 40.664.982 29.790.797
Net donem kar1 / (zarar1) (6.908.785) 11.461.038
TOPLAM KAYNAKLAR 78.039.022 88.572.250




MORGAN STANLEY MENKUL DEGERLER A.S.
31 ARALIK 2020 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

KAR VEYA ZARAR VE DiGER KAPSAMLI GELiR TABLOSU
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

Bagimsiz Bagimsiz

denetimden denetimden

gecmis gecmis

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 31 Arahk

2020 2019

Satis Gelirleri 7.773.756 28.136.616

BRUT KAR 7.773.756 28.136.616

Genel yonetim giderleri (18.687.888) (25.593.791)

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (71.859) (154.333)

Esas faaliyetlerden diger gelirler 101.643 628.840

Esas faaliyetlerden diger giderler (1.678.033) (1.399.147)

ESAS FAALIYET KARI / (ZARARI) (12.562.381) 1.618.185

Yatirim faaliyetlerinden gelirler 6.213.991 13.247.345
FINANSMAN GIDERI ONCESI

FAALIYET KARI/(ZARARI) (6.348.390) 14.865.530

Siirdiiriilen faaliyetler vergi (560.395) (3.404.492)

(gideri)/geliri

- Donem vergi gideri - (3.778.891)
- Ertelenmis vergi (gideri)/geliri (560.395) 374.399
SURDURULEN FAALIYETLER

DONEM

KARI / (ZARARI) (6.908.785) 11.461.038
DONEM KARI / (ZARARI) (6.908.785) 11.461.038
DIGER KAPSAMLI GELIRLER

Kar veya zararda yeniden

siniflandiriimayacaklar (13.788) 5.705
-Tanimlanmis fayda planlar1 yeniden

Ol¢lim kazanglari (17.235) 7.131
-Kar veya zararda yeniden

siiflandirilmayacak diger kapsamli

gelire iligkin ertelenmis vergi 3.447 (1.426)
TOPLAM KAPSAMLI GELIR (6.922.573) 11.466.743
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Temel Rasyolarimiz:

31.12.2020 31.12.2019

Cari Oran 10.15% 10.07%

Toplam Bor¢/ Toplam Aktif 10.18% 13.05%

Toplam Bor¢/Ozsermaye Oram 11.33% 15.00%
Briit Kar Mariji 100.00% 100.00%

Net Kar Marji -88.87% 40.73%

2020 yilinda Cari Oran, 2019 yilina gore %0,8’e yiikselmistir. Sirket yiiksek bir Cari Orana sahiptir ve bu
sirketin likidite gliciniin ve kisa vadeli bor¢larini karsilama kapasitesinin iyi oldugunun gostergesidir. Toplam
Borglarin Aktiflere oran1 %10,18 seviyesindedir ve diisiik bir borgluluga isaret etmektedir. Toplam Borglarin
Ozsermayeye oran1 %11,33’diir. Sirket giiglii bir 6zsermaye seviyesi ile faaliyet gostermektedir. Net Kar Marji
zarar eksiye donmiistiir.

c¢) Sirketin sermayesinin karsiliksiz kalip kalmadigina veya borca batik olup olmadigina iliskin tespit ve
yonetim organi degerlendirmeleri:

Sirketimiz sermayesi karsiliksiz kalmamistir ve borca batik degildir.
d) Varsa sirketin finansal yapisini iyilestirmek i¢in alinmasi diistiniilen dnlemler:

Yoktur.

e) Kar pay1 dagitim politikasina iliskin bilgiler ve kar dagitim1 yapilmayacaksa gerekgesi ile dagitilmayan
karin nasil kullanilacagina iliskin 6neri:

Sirketimizin kar dagitim politkasi esas sdzlesmesinin 17’nci maddesinde agiklanmustir.

VI. Riskler ve yonetim organinin degerlendirmesi
a) Varsa sirketin dngoriilen risklere kars1 uygulayacagi risk yonetimi politikasina iligkin bilgiler:
Yoktur.

b) Olusturulmussa riskin erken saptanmasi ve yonetimi komitesinin ¢aligmalarina ve raporlarina iliskin
bilgiler:

Yoktur.

c¢) Satislar, verimlilik, gelir yaratma kapasitesi, karlilik, bor¢/6z kaynak orani ve benzeri konularda ileriye
dontik riskler:

Sirketimizin 31.12.2020 tarihi itibariyle tek miisterisi grup sirketimiz olan Morgan Stanley International
Plc’dir. Sirketimizin bu calisma yapisi nedeniyle, satis ve karlilik ile ilgili bir riski bulunmamaktadir.

Borg/6zkaynak oranlar1 da diigiiktiir.

VII. Diger Hususlar

a) Personel Hareketleri :
Sirketimizin 31.12.2020 tarihi itibariyle, personel mevcudu 11°dir. Sirketimizin 31.12.2020 itibariyle
kidem tazminatt karsiligr 365.795 TL ve kullanilmamis izin karsiligi 540.350 TL’dir. Personelimize sosyal

haklar1 diizenli ve periyodik olarak saglanmaktadir.

Toplu S6zlesme uygulamasi Sirketimizde bulunmamaktadir.
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b) 31.12.2020 Hesap Déneminin Kapanmasindan Sonra Meydana Gelen Onemli Olaylar:
Yoktur.

¢) Ucretlendirme Esaslarina Iliskin Ilkeler

Bu iicretlendirme agiklamasi, Morgan Stanley Menkul Degerler A.S.'de iicretlendirme ile ilgili ilkeleri
aciklamaktadir. Bu agiklamada belirtilen politika ve ilkelerden bazilar1 kiiresel anlamda Morgan Stanley, bagl
ortakliklar1 ve istirakleri i¢in de gegerlidir.

Morgan Stanley, bagl ortakliklar1 ve istirakleri ile birlikte, hissedarlara ve Sirket stratejisine uyumlu,
sorumlu ve etkili bir tazminat programina baglidir, motive edici ve rekabet¢i bir yapiya sahiptir ve kurumsal
yonetim, risk yonetimi ve diizenleyici ilkeler bazinda mevcut en iyi uygulamalar1 kullanmaktadir.

Morgan Stanley’nin Kiiresel Ucret Politikasi, Firma’nin; Miisterilere Oncelik Tanimak, Miistesna Fikirler
ile Yol Almak, Dogru Olan1 Yapmak ve Sunulan Degeri Geri Vermek gibi temel degerleri ile
desteklenmektedir. Sirket stratejisi, degerlerimizle tutarli bir sekilde hareket etmeyi tesvik eder ve giiglii yonetim
stiregleri ile bu uygulamalar takip edilir.

Bu Politika dort temel hedefi yerine getirmek i¢in tasarlanmistir; siirdiiriilebilir performans saglamak, iist
diizey yetenekleri kendine ¢ekmek ve elde tutmak, asiri risk almaktan kaginmak ve ticretlendirme politikasini
hissedarlarin ¢ikarlariyla uyumlagtirmak. Morgan Stanley iicretlendirme politikasi 'toplam 6diil' kavramina dayanir
ve calisanlar1 “performansa gore 6deme” felsefesiyle motive eder; bunun yaninda Sermaye Piyasasit Kurulu'nun
belirlemis oldugu bir¢ok iicretlendirme ilkesi ile uyumludur. Morgan Stanley’nin Kiiresel Ucretlendirme Politikast
ve iicret uygulamalar ile ilgili daha fazla bilgi, Sirketin Morgan Stanley Yatirimei liskileri internet sitesinde
kamuya ag¢ik bir sekilde yayinlanan yillik vekaletname beyannamesi bolimiinde yer almaktadir. Vekaletname
beyannamesi, Sirketin Kiiresel Ucretlendirme Kurulu'nun niteligi, rolii ve yetkisi, iicret ve performans, iicret
tasarimi ve yapisi, risk diizenlemesi ve uzun vadeli tesvikler arasindaki baglantilar hakkinda bilgi igerir.

Morgan Stanley asagida agiklanan alanlarda SPK Ucretlendirme Politikalarin1 uygulamamaktadir:

Organizasyon igindeki her bir birim igin degisken iicret ile toplam iicret arasindaki azami oran saptanir. Bir
calisanin yonetimdeki yetki ve sorumlulugu arttikca bu oranin da artmasina dikkat edilir.

Morgan Stanley, yukarida belirtildigi {izere 'toplam 6diil' felsefesine sahiptir; toplam 6diildeki hareket, her
calisan icin her yil o g¢alisanin organizasyondaki goreceli performansini yansitmaktadir. Sirket, risk yonetimi,
performans ve davraniglari goz Onlinde bulundurarak degisken iicret politikasini ayarlama ve dolayisiyla
gerektiginde bu degisken iicreti azaltma veya ortadan kaldirma esnekligini elinde tutmaktadir. Degisken maas ve
toplam maas arasinda asgari oran bulunmamasi, Sirketin iicret masraflarini maksimum bir sekilde kontrol altinda
tutmasini ve sonrasinda Ttcret, performans, davranis ve risk arasindaki bagi daha da giiclendirmesini
saglamaktadir.

Bir nitelikli ¢alisanin degisken iicretinin tespitinde kullanilan performans degerleme sonuglarindan, degisken
ticretinin tespit edildigi tarihi takip eden 15 is giinii i¢inde ilgili nitelikli calisan haberdar edilir.

Degisken iicretin gz oniinde bulundurulmasina yonelik calisanin uygunlugu istege baghdir ve i¢ ve dis
kiyaslamanin yani sira bir dizi finansal ve stratejik dnlemi yansitan devamli ve ¢ok boyutlu bir siirece tabidir.
Sonuglara yonelik performans degerlendirmesi ve iletisim degisken iicretler belirlenmeden 6nce gergeklesir.
Sonug olarak, degisken iicret belirlenirken performans degerlendirme sonuglari dikkate alinmaktadir.

VIII. Sonug¢

Sirketimiz 2020 yilin1 zararla kapatmustir. 2021 yilinda karliliga yonelik calismaya devam edecektir.

Saygilarimizla,

Yonetim Kurulu Baskan Vekili Yonetim Kurulu Uyesi
Mustafa Duman Christopher Beatty
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