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Subat 2005

TSPAKB Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslan Birligi

VOB’da Islemler Bagladl

orani,

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi
(VOB), 4 Subat 2005 izmir'de dii-
zenlenen bir torenle Basbakan =
Sn. Recep Tayyip ERDOGAN tara- =
findan hizmete agildi.

Ulkemizin ilk 6zel borsasi VOB'da:
= YTL / ABD Dolari kuru,

= YTL / EURO kuru,

= 91 glnlik Hazine Bonosu faiz

365 glnlik Hazine Bonosu
faiz orani,

IMKB 30 endeksi,

Ege Standart 1 Baz Kalite Pa-
muk,

» Anadolu Kirmizi Sert Bugday,
sozlesmeleri islem gorecek.

Turev araclarin hem reel hem de
finans sektoriine 6nemli katkilar-
da bulunmasi beklenmekte.

Konut Finansman Sistemi

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan hazirlanan
“Konut Finansman Sistemine Iliskin Cesitli Kanun-
larda Degisiklik Yapilmasina Iliskin Kanun Tasarisi
Taslag”” hakkinda 27 Ocak 2005 giini
Basbakanlik’ta bir toplanti diizenlendi. Basbakan
Yardimcisi ve Devlet Bakani Sayin Dog. Dr.
Abdiillatif SENER baskanliginda yapilan toplantiya
Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurumu, Ser-
maye Piyasasi Kurulu, Tirkiye Bankalar Birligi,
Ozel Finans Kurumlari Birligi ve Birligimiz katildi.

Ipotekli Konut Finansmani Sistemi olarak da bili-
nen kanun taslagi, konut alicilarina uzun vadeli fi-
nansman saglanmasini éngoriyor. Sistem sayesin-
de, tasarruf sahiplerinden elde edilen kaynaklarin
konut alicilarina aktarilmasi sadlanarak tasarruf
sahipleri ile konut alicilarinin eslestirilmesi distna-
lGyor. Bdylece, hem finansal piyasalarin hem de
ingaat sektdriiniin canlanmasi, dolayisiyla ekono-
mik kalkinmaya ciddi bicimde katkida bulunulmasi
amaclaniyor.

2004/09 Donemi Verileri

Araci kurumlarin 2004 yilinin ilk 9 ayina ait mali ve
faaliyet verilerini konsolide ettik.

Eylil 2004 verilerine gore, hisse senedi islem hac-
mi bir 6nceki yilin ayni ddnemine gdre %80 ora-
ninda artmig, yabanci yatirmcilarin islem hacmin-
deki pay! da %12'ye yiikselmistir. ikincil piyasada-
ki canlanma birincil piyasaya da yansimig, halka
arzlar sayica ve buyuklik olarak artmigtir. Bununla
beraber, sektérde calisan sayisinda dlisis gbzlen-
mektedir. Ancak bu durum, cesitli sebeplerle faali-

yetleri durdurulan ve verisi elde edilemeyen ku-
rumlardan kaynaklanmaktadir. Faaliyetini strdi-
ren kurumlarda istihdam daralmasi durmustur. Fa-
aliyet verileriyle ilgili analizimizi Sayfa 6’da bula-
bilirsiniz.

Araci kurumlarin mali tablolarini ise, hazirlamakla
yuk{mli olduklan esaslar dogrultusunda dort ayr
grup halinde konsolide ettik. Mali verilerle ilgili ra-
porumuz Sayfa 11'de yer aliyor.
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Degerli giindem okurlari,

2005 yili sermaye piyasalarimiz
igin ¢ok olumlu bir sekilde basla-
di. Borsamiz endeks degerleri
acisindan yeni rekorlar kirarken,
pek cok yapisal degisim de ger-
ceklesti. Bu baglamda, 2006
yilindan itibaren yatinm aracla-
rinda vergi sisteminin degismesi-
ni, ilk borsa yatinm fonunun
borsada islem gdérmeye bagla-
masini ve hemen akabinde va-
deli islem ve opsiyon borsasinin
faaliyete basglamis olmasini sek-
torimiz acgisindan 6nemli kaza-
nimlar olarak gérmekteyiz.

4 Subat glnu aciligi yapilan Va-
deli islem ve Opsiyon Borsasi’'nin
faaliyete baglamasi, sektérimiiz
acisindan tarihi bir dénemeci ifa-
de ediyor.

Sermaye piyasalar geligmis ul-
kelerde spot piyasalarin yaninda
vazgecilmez bir unsur olarak go-
rilen vadeli islem piyasalar; ta-
sarruflarin sermaye piyasasina
yonlendirilmesinde, piyasanin
derinlik ve genisliginin gelistiril-
mesinde, uluslararasi sermaye
piyasalari ile entegrasyonda

Onemli bir yere sahip bulunmak-
tadr.

Vadeli islem piyasalarinin en bi-
yuk 6zelliklerinden birisinin piya-
salarda gelecege yonelik belirsiz-
ligin kaldirlmasi ve istikrarin
saglanmasi oldugu dikkate alinir-
sa, bu piyasalarin geligmesinin
hem reel sektérin hem de
finansal sektdriin yatinm karar-
larinda gok 6nemli katki saglaya-
cagi agiktir.

2002 yihinda bir anonim sirket
olarak kurulan Vadeli islem ve
Opsiyon Borsasi’na Birligimiz ku-
rucu ortak sifatiyla istirak etmis-
tir. VOB Uyelerinin, Birligimiz
uyeleri olan araci kuruluglardan
olusacagi goz oniinde bulundu-
rularak VOB nezdinde araci ku-
ruluslarimizi Birligimiz etkin ola-
rak temsil etmektedir. TSPAKB,
bu yeni piyasanin finansal sis-
tem icerisinde kisa stirede etkin-
lik saglamasi amaciyla, piyasa ile
ilgili olarak yapilan tim calisma-
lara verimli katiim saglamstir.
Bundan sonra da bu piyasanin
gelismesine yonelik gabalarina
devam edecektir.

Ekonomik istikrar ortaminin sag-
lanmaya baslandigi bu dénem-
de, Vadeli Islem ve Opsiyon Bor-
sasi'nin ¢ok hizli bir gelisim gds-
terecegine inanmaktayiz. Ayni
sekilde, vadeli piyasalarda yasa-
nacak olumlu gelisim, spot piya-
salarimizda belirli bir istikrarin
yakalanmasina, likidite ve derin-
ligin daha da artmasina biiyilk
katki saglayacaktir.

Sayfa 2

Sektérimiiz agisindan 2005 yi-
inda yasanacak diger o©nemli
gelismeler, kollektif katilimh
IMKB-30 endeksine dayali bir
borsa yatirm fonunun kisa bir
zaman igerisinde islem gérmeye
baslayacak olmasi, KOBI'lerin de
dahil olacagi borsa digi teskilat-
lanmig bir piyasanin kurulmasi,
6ding menkul kiymet piyasasi-
nin faaliyete gecmesi ve Merkezi
Kayit Kurulusu’nun kaydi siste-
me ve Uye kabuliine baslamasi
olarak 6ne cikiyor. Ote yandan
bu yil, Eurobond ve déviz efektif
para piyasasinin olusmasi icin de
calismalar ydrutdlecektir. Ayrica,
ipotekli konut finansman siste-
minin yakinda Ulkemizde uygu-
lanmasi planlanmaktadir. Konuy-
la ilgili olarak Birligimiz ilgili ku-
rumlarla temas halindedir. Bu
anlamda, 2005 yilinin yeni piya-
salar yili olacagini éngorebiliriz.

Ote yandan, Sermaye Piyasasi Ka-
nunumuz 2005 yilinda AB normla-
rina uyum cercevesinde yeniden
ele alinarak degistirilecektir. Uye-
lerimiz Subat ayi icerisinde yeni
sermaye piyasasl kanunu ile ilgili
olarak Birligimize goriis bildirebile-
ceklerdir. Konu ile ilgili olusturulan
calisma grubuna ve yapilacak di-
der toplantilara aktif katilim fevka-
lade dnemlidir.

Saygilarimla,

Y\

Miislim DEMIRBILEK
BASKAN
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Birlik’ten Haberlevr...

VOB Yetki Belgesi
Dagitimi

VOB Yetki Belgesi Alan Kurumlar

Acar Yatinnm Menkul Degerler A.S. Info Menkul Degerler A.S.

Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. Is Yatinm Menkul Degerler A.S.
Akbank T.A.S. Kogbank A.S.

Ata Online Menkul Degerler A.S. Nurol Menkul Kiymetler A.S.

Ata Yatinm Menkul Dederler A.S. Oyak Bank A.S.

Bender Menkul Degerler A.S. Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S.
Delta Menkul Degerler A.S. Oncii Menkul Degerler A.S.

Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S. Prim Menkul Dederler A.S.
Denizbank A.S. Raymond James Yat. Men. Kiy. A.S.
Dis Yatirim Menkul Degerler A.S. Sanko Menkul Degerler A.S.
Eczacibasi Menkul Degerler A.S. Standard Yatirm Menkul Kiy. A.S.
Egemen Menkul Kiymetler A.S. Seker Yatirim Menkul Dederler A.S.
Ekinciler Yatinm Menkul Deg. A.S.  Tacirler Menkul Degerler A.S.
Ekspres Yatirim Menkul Deg. A.S. Taksim Menkul Dederler A.S.

Evgin Yatinm Menkul Dede.Tic. A.S. Taris Menkul Degerler A.S.

Finans Yatirim Menkul Degerler A.S. TEB Yatinm Menkul Degerler A.S.
Form Menkul Degerler A.S. Turk Dig Ticaret Bankasi A.S.

Gedik Yatirnm Menkul Dederler A.S.  Tirkiye Garanti Bankasi A.S.

GFC General Finans Men. Ded.A.S.  Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.
Hak Menkul Degerler A.S. Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S.
HC Istanbul Menkul Degerler A.S. Yapi Kredi Yatinm Menkul Deg. A.S.
Hedef Menkul Degerler A.S. Yatirim Finansman Menkul Deg. A.S.
HSBC Bank A.S.

14 Ocak 2005 glini Swissotel’de
dizenlenen toplantida, Sermaye
Piyasasi Kurulu'na Vadeli Islem
ve Opsiyon Borsasi'nda islem
yapmak Uzere yetki belgesi alma
basvurusunda bulunan Gyeleri-
mizden, basvurulari sonuglanmig
olan 32’'sinin yetki belgelerinin
dagitimi yapilmistir.

Tlrev araclarin alm satimina
aracilik yetki belgesi almak igin
SPK'ya basvurular devam et-
mekte olup, yandaki tabloda 10
Subat 2005 tarihi itiban ile
SPK'dan yetki belgesi almis olan
45 arac kurulusun listesi yer al-
maktadir.

XIII. Uye Toplantisi

VOB'un faaliyete baglamasi 6n-
cesinde son degerlendirmelerin
yapilmasi ve uygulamaya yonelik
piyasa igleyisi hakkinda bilgi alis-
verisinde bulunulmasi amaciyla,
VOB ve Takasbank yetkililerinin
katiimiyla XIII. Uye Toplantimiz

1 Subat 2005 tarihinde Birlik
Merkezinde yapildi.

Uyelerimiz VOB ve Takasbank'in
Ust dlizey yetkilileri ile goris a-
lisveriginde bulunarak son gelis-
meler hakkinda bilgilenme firsati
buldular. Toplantida, VOB’un fa-
aliyete gegcmesi 6ncesinde karsi-

lagilabilecek muhtemel sorunlar
degerlendirilerek Qyelerimizin
teredditte kaldiklari konularin
¢ozimleri aktarildi.

IMKB-30 Borsa
Yatirim Fonu’nun Isim
Hakki Icin IMKB'ye
Basvuruldu

Birligimizin kurulus asamasinda
koordinasyon faaliyetlerini ytrit-
mek suretiyle katkida bulundugu
Borsa Yatinrm Fonu'nun hayata
gegirilmesi icin calismalar sirdi-
ridlmektedir. Fonun mimkin
olan en genis katihmla hayata
gecirilmesi amaciyla yapilan ca-
ismalar sonucunda 23 lyemiz
kurucu ortak sifatiyla Fona katil-
ma karari almistir.
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giindem

Kurucu ortaklar s6z konusu
Fonun IMKB-30 endeksini
baz almasini kararlagtirmistir.
Diinyada ilk defa 6rnegi go-
rilecek kadar genis katihmli
bu fonun “IMKB-30 Borsa
Yatinm Fonu” Unvani ile ku-
rulabilmesi icin IMKB-30 en-
deksinin isim hakkinin kullan-
dirlmasi hususunda IMKB'ye
basvuru yapilmistir.

Yeni UFRS
Standartlarina
Iliskin
Gorislerimiz
Kurul'da

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
Seri:XI, No:25 sayih
“Sermaye Piyasasinda Muha-
sebe Standartlari Hakkinda

Teblig"in, Uluslararasi Muha-
sebe Standartlari Kurulu ta-
rafindan c¢ikarlmis olan yeni
UFRS standartlar ile uyum-

lagtinimasina ydnelik Serma-
ye Piyasasi Kurulu tarafindan
hazirlanan taslak diizenleme-
lere iligkin goriis ve Onerileri-
miz Kurul'a iletilmistir.

Lisans
Basvurularinda Son
Durum

8-9 Ocak 2005 tarihlerinde
yapilan lisanslama sinav so-
nuglari 28 Ocak 2005 tarihin-
den itibaren www.spk.gov.tr
internet adresinden T.C.
Kimlik No. ve sifre girilerek
ogrenilebilmektedir.

2002 yihnin Eylal ayindan iti-
baren dizenlenen 8 sinavda
olusan basari durumuna go6-
re; 7.330 kisi temel dizey,
2.648 Kkisi ileri diizey, 562 ki-
si tlrev araclar, 570 kisi ta-
kas ve operasyon, 151 Kisi
degerleme uzmanhgi olmak
uzere toplam 11.261 kisi li-

Sayfa4

LISANSLAMA SINAVLARINA ILISKIN
ISTATISTIKI BILGILER

Sinava Basarih

~ Giren Olan
TEMEL DUZEY
I. Sinav 3,897 41 1.1%
II. Sinav 4,467 474 10.6%
III. Sinav 7,903 781 9.9%
IV. Sinav 7,494 731 9.8%
V. Sinav 8,844 820 9.3%
VI. Sinav 11,902 1,353 11.4%
VII. Sinav 10,253 1,205 11.8%
VIII. Sinav 9,442 1,925 20.4%
ILERI DUZEY
I. Sinav 1,828 51 2.8%
II. Sinav 2,037 412 20.2%
III. Sinav 2,369 340 14.4%
IV. Sinav 1,784 290 16.3%
V. Sinav 1,754 311 17.7%
VI. Sinav 1,945 453 23.3%
VII. Sinav 1,789 299 16.7%
VIII. Sinav 1,799 483 26.9%
TUREV ARAGLAR
I. Sinav 56 4 7.1%
II. Sinav 46 13 28.3%
I1I. Sinav 150 37 24.7%
IV. Sinav 148 54 36.5%
V. Sinav 195 72 36.9%
VI. Sinav 246 72 29.3%
VII. Sinav 341 113 33.1%
VIII. Sinav 537 193 35.9%
DEGERLEME UZMANLIGI
I. Sinav 108 6 5.6%
II. Sinav 102 27 26.5%
I1I. Sinav 95 18 19.0%
IV. Sinav 112 16 14.3%
V. Sinav 119 12 10.1%
VI. Sinav 150 18 12.0%
VII. Sinav 176 26 14.8%
VIII. Sinav 197 29 14.7%
TAKAS VE OPERASYON
I. Sinav 441 134 30.4%
II. Sinav 318 127 39.9%
I1I. Sinav 240 140 58.3%
IV. Sinav 92 49 53.3%
V. Sinav 76 22 29.0%
VI. Sinav 92 35 38.0%
VII. Sinav 52 28 53.9%
VIII. Sinav 54 32 59.3%

Kaynak: SPK
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Sayfa 5

sans belgesi almaya hak kazan-
mistir.

Muafiyete sahip olanlardan te-
mel dlizeyde 21, ileri dlzeyde
107, tlrev araclarda 107 ve de-
gerleme uzmanliginda 107 ol-
mak Uzere toplam 342 basvuru
gergeklesmistir.

Birligimize, Sicil Tutma Sistemi-
nin devreye girdigi 2003 yilinin
Subat ayindan bu yana ulasan
2.469 lisans basvurusundan
1.391'inin onay iglemleri tamam-
lanmigtir.

Lisanslama
Sinavlarina Hazirhk
Egitimleri

28-29 Mayis 2005 tarihlerinde
dizenlenecek yeni dbénem
lisanslama sinavlarina yonelik
egitimlerimiz; sektoriin talepleri
dogrultusunda adirlkli  olarak
basari oraninin disik oldugu
modillerde yapllmaya devam
edilecektir. Egitim kilavuzlarinda-
ki glincellemeleri takiben Mart
ay! icinde yeni donem egitimleri-
ne baslanacaktir.

Adustos 2002 déneminden bu
yana Birligimizce diizenlenen Te-
mel Diizey, Ileri Diizey ve Tiirev
Araclar lisanslama egitimlerine
yaklasik 3.000 kisi katilmistir.

x VADELI ISLEM VE
OPSIYON BORSASI

VOB Egitimleri

10-17 Ocak 2005 tarihlerinde IX.
Dénem VOB Uye Temsilcisi Egi-
tim Programi ile 18 Ocak 2005
tarihinde VII. Doénem VOB-
Uygulama Egitim Programlari ta-
mamlanmigtir.

Devam zorunlulugu olan teorik
ve uygulamali egitimlere toplam
275 kisi katilarak, Uye Temsilcisi
olmak icin gerekli olan Egitime
Katihm Sertifikasini almiglardir.
Islem yapacak Uye Temsilcisi
adaylarinin egitime katihm serti-
fikalarini Uye Temsilcisi Belgesi-
ne donustirmek icin 261 No'lu
Genel Mektup ile duyurulan ev-
raklari hazirlayarak Vadeli Islem
ve Opsiyon Borsasi A.S. Uye Is-
leri Midirligine iletmeleri ge-
rekmektedir.

4 Subat 2005 tarihinde faaliyete
gececek olan Vadeli Islem ve
Opsiyon Borsasi’nda Uyelerimizin
islem yapabilmelerine hazirlik
amacilyla dizenlenen VOB egi-
timlerimiz Subat, Mart 2005 d6-
nemleri icin yeniden planlanarak
289 No'lu Genel Mektup ile du-
yurulmustur.

- n I Vadeli Islem ve
Vadel item ve Opsiven Borsas eicmert IR
VOB Uye Temsilcisi  12-17 Subat 6 qun | e Temsilcisi Egi-

tim  Programina
17-22 Subat o
7-14 Mart gelen yogun talep
14-21 Mart uzerine  14-21
21-28 Mart Mart 2005 ve 21-
\VOB Uygulama Egitimi 23 Subat 1 gin |28 Mart 2005 ta-
15 Mart rihlerinde planla-

gundem

nan yeni editimler Uyelerimize
Genel Mektup ile duyurulacaktir.

Egitim programlarina ve igerikle-
rine www.tspakb.org.tr internet
adresinden ulasilabilmektedir.

Mesleki Gelisim
Egitimleri

Mesleki gelisim egitimlerimizden,
Uluslararasi Muhasebe Standart-
lari ve Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Yeni Diizenlemeleri
egitiminin dordiinclisii 15-16 O-
cak 2005 tarihlerinde Prof. Dr.
Goksel Yicel tarafindan verilmis-
tir. Subat ay icin egitim planlan-
mamakta olup, Mart ayi icinde
yapilmasi planlanan yeni egitim-
ler igin sektdriin talepleri deger-
lendirilmektedir.
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gundem

Araci Kurumlarin 2004/09
Donemi Mali ve Faaliyet Verileri

Bu ayki raporumuzda 105 arac kurumun 2004/09 donemi konsolide faaliyet ve
finansal verilerini ele almaktayiz. Bu verilerin detaylari www.tspakb.org.tr adresli
sitemizde “Veri Bankasi” boliimiinde yer almaktadir.

Araci Kurumlarin 2004/09 Donemi
Faaliyet Verileri

Hisse Senetleri Piyasasi
Faaliyetleri

2004 yihnin ilk dokuz aylik déne-
minde, araci kurumlarin IMKB
birincil piyasa, ikincil piyasa, dzel
emirler ve toptan satiglar paza-
rindaki toplam hisse senedi is-
lem hacmi 302 milyar YTL (213
milyar $) ile 2003 yilinin ayni d6-
nemine gore %80 oraninda art-
mistir.

2004 yilinda disen enflasyon ve
faiz oranlari, yatirnmcilarin hisse
senedi piyasasina ydnelmesini
saglamis ve islem hacmi bir 6n-
ceki yihn ayni dénemine gbre
dolar bazinda yaklasik 2 kat art-
mistir.

Miisteri Bazinda Islem
Hacmi Dagilimi

2004/09 doneminde, arac ku-
rumlarin islem hacminin musteri
bazindaki dagilimi incelendigin-
de, yurtici yatinmcilarin payinin
azaldigi, yurtdisi yatinmailarin
payinin ise arttigi goérilmektedir.
Yurtici yatirimcilarin  payi
%92'den %88’e gerilerken, yurt-
disi  yatinrmcilarin  payr ise
%38'den %12,4’e yukselmistir.

TSPAKB

Yurtigi yatinmcilar altin-
daki tim kategorilerin
payl 2003/09 dénemine
gore dusls gostermis-
tir. Bireysel yatinmcila-
rin  paylr %77'den
%73'e gerilerken, kuruml|a- pem . _ "
fn pay %10, kurumsal Musteri Baz[nda Hisse Senedi
yatinmcilarin payr %5 sevi- IsleHacml

. - urtici Yatinmcai
yelerinde gergeklesmistir.

Araci Kurumlarin islem Hacmi

92.0%
76.6%
10.1%

5.3%
8.0%
0.4%
2.6%
5.0%
100.0%

Yurtdigi yatinmcilar binye- |« ;rumsal

sinde ise bireysel yatinmci- lyurtdisi Yatinme
larin payi ayni seviyede ka- [Bireysel
irken diger kategorilerin [Kurumlar

larin toplam islem hacmi KUCISIEZENE

yaklasik olarak 3 kat artmis-
tir. En yuksek artis, payini

%?2,6'dan %6’ya ¢lkaran islem Hacmi 2003/09
yurtc!lsl_ kurumlarda gercek- urtici Pazarlama 32.0%
lesmistir. Subeler 20.9%

Acenteler 21.1%
Departman Bazinda irtibat Biirosu 3.2%
Islem Hacmi Dagilimi internet 3.0%

Departman bazinda islem |Cadri Merkezi
hacmi dagihmi incelendigin- [Yatirim Fonlari
de, misteri bazindaki dagili- [Portféy Yonetimi
ma paralel sekilde yurtdigi[Kurum Portfoy
miisterilerin payinin arttigi, [Yurtdisi Misteriler
buna karsin yurtici pazarla- OPLAM

ma, subeler, irtibat biirosu,

0.7%
2.8%
0.3%
7.9%
8.0%
100.0%

Kaynak: TSPAKB

Sayfa 6

2003/09 2004/09 % Degisim

Milyar YTL 168.1 302.2 80%
Milyar $ 111.4 213.2 91%

Kaynak: IMKB

2003/09 2004/09

Departman Bazinda Hisse Senedi

2004/09

100.0%
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yatinm fonlari ve kurum portfo-
yU islem hacmi payinin azaldigi
gozlenmektedir.

Araci kurumlarin merkez digi 6r-
gltlerinden (sube, acente, irti-
bat birosu) ve alternatif dagitim
kanallarindan (internet, cadri
merkezi) yapilan islemlerin top-
lam islem hacmindeki payi
%49'dan %51,4’e ylkselmistir.
internet iglemlerinin payi %3'ten
%4,7'ye cikmistir.

Araci kurum merkezlerinde, yur-
tici pazarlama bdllimlerinden ya-
pilan islemlerin payr %?32'den
%?26,5'e gerilemistir. Portfoy yo-
netimi islem hacmi payl ise
%0,3'ten, %1’e ylikselmistir.

Araci kurumlarin kendi hesapla-
rina yaptiklari islemleri gosteren
kurum portfoyi islemlerinin payi
ise bir dnceki yila gére %8'den
%£6,6'ya gerilemistir.

Yatinm Bankaciligi
Faaliyetleri

Araci kurumlarin yatirm banka-
chgr faaliyetleri kapsaminda,
2004/09 doneminde sirketlerle
yapilan toplam 390 sézlesme
bulunmaktadir. Bunlardan 35'i
siresi dolmak suretiyle iptal

olurken, 162'si tamamlanmigtir.
4 sozlesme ise feshedilmistir.
Kalan 189 proje ise bir sonraki
déneme devir olmustur. Ta-
mamlanan projelerin 67 tanesi
sermaye artirimi ve temettl da-
gitimi islemlerine aracilik sozles-
meleridir.

2003/09 déneminde toplam 129
proje tamamlanirken, bu sayi
2004/09 déneminde 162'ye ylik-
selmigtir. %26 oranindaki bu ar-
tis, blylk Olclide diger danis-
manlik hizmetlerinden kaynak-
lanmaktadir.

Diger danismanlik hizmetlerinde
tamamlanan proje sayisi gegen
senenin ilk dokuz ayinda 15 iken
2004'Un ilk dokuz ayinda 71'e
cikmistir. Fakat bu 71 projenin
52 tanesi, dolagimda olmayan
bazi hisse senetlerinin
Takasbank’a teslim edilip dolasi-
ma alinmasini saglama amagl
islemdir. Bu iglemler cikarilirsa
Diger Danismanlik bashdi altinda
tamamlanan proje sayisi 14'e
inmektedir.

Sermaye artirimlarinda tamam-
lanan proje sayisi 2003/09 déne-
minde 58 iken, 2004/09 ddne-
minde 48 olarak gerceklesmistir.

Kurumsal Finansman Faaliyetleri (Proje Sayilar)

2003/09 2004/09
Tamam- Toplam Tamam- Siiresi Fesih
lanan Sozlesme lanan Dolan Edilen
Halka Arz 2 37 10 7 2
SAB-Alig 2 27 4 6 0
SAB-Satig 4 75 5 19 1
Finansal Ortaklik 3 21 1 3 0
Ozellestirme-Alig 2 13 1 0 0
Ozellestirme-Satis 6 11 3 0 0
Sermaye Artirimi 58 77 48 0 0
Temettli Dagitimi 37 36 19 0 0
Diger Danismanlk 15 93 71 0 1
TOPLAM 129 390 162 35 4

Kaynak: TSPAKB

gundem

Temettii dagitimlarinda ise ta-
mamlanan proje sayisi 37’den
19'a inmistir. Bu durum, temetti
daditan sirket sayisinin azalma-
sindan kaynaklanmaktadir.

2003 yihnin ikinci yarisinda en-
deksin yiikselisine ragmen halka
arz piyasasinda beklenen can-
lanma gergeklesmemis, projele-
rin 6énemli bolimi 2004 yilna
devredilmisti. Ancak 2004 yilinin
ilk dokuz ayinda halka arz piya-
sasinda blytk élclide bir canlan-
ma yasanmis, bu dénemde 655
milyon YTL (443 milyon $) tuta-
rinda on adet halka arz gergek-
lestirilmigtir.

Araci kurumlar 2004 yilinin ilk
dokuz ayinda, toplam 37 halka
arz sOzlesmesine sahipken, bu
sozlesmelerin 7 tanesinin suresi
dolmus ve 2 tanesi de feshedil-
migtir.

2004/09 doéneminde, aracl ku-
rumlar 11 adet 6zellestirme pro-
jesinde satis tarafinda OIB'ye
danismanlik  hizmeti vermis,
bunlardan 3 tanesi tamamlan-
mistir. Alim tarafinda ise 13 pro-
jede danismanlik hizmeti veril-
mis ve bir tanesi tamamlanmis-
tir. Buradaki tamamlanma ifade-
si, aract kurumun Ozellestirme
kapsamindaki sirketler hakkinda
degerleme ve danismanlik ra-
porlarini hazirlayip ilgili tarafa
sunmasini ifade etmektedir.
Ozellestirmelerin  fiillen gercek-
lestigi anlamina gelmemektedir.

Sirket satin alma/birlesme
(tabloda SAB) tarafinda ise, satis
tarafinda 5, alis tarafinda 4 pro-
je tamamlanmis olmakla bera-
ber, Uzerinde caligilan 67 proje
devam etmektedir. Tamamlanan

TSPAKB
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projelerin bir kisminda alis ve
satis tarafindaki kurumlar yurtdi-
sinda yerlesiktir.

Portfoy Yonetimi Faaliyetleri
2004/09 ddénemi itibariyle araci
kurumlarda portfdy yonetiminde
817 bireysel ve kurumsal yati-
rimcinin - toplam 4,2  milyar
YTLlik (2,8 milyar $) portfoyl
bulunmaktadir. Rakamlari deger-
lendirirken, herhangi bir bireysel
yatinmcinin  birden fazla arac
kurumda hesabi bulunabilecegi
g6z énlne alinmahdir.

Araci kurumlarin yonettigi A tipi
yatinm fonu sayisi gegen yilin
ayni dénemine kiyasla 9 adetlik
azalma ile 42'ye dismdustir. Bu-
na ragmen bu fonlarin toplam
portféy buyuklukleri 2,5 kattan

Yonetimi 2003/09 2004/09 % Deg.
Portfoy Yonetimindeki Yatirnma Sayisi 773 817 5.7%
Bireysel Yatinmci Sayisi 661 691 4.5%
A Tipi Yatinm Fonu Sayisi 51 42 -17.6%
B Tipi Yatinm Fonu Sayisi 46 52 13.0%
Diger Kurumsal Yatinmci Sayisi 7 11 57.1%
Diger Kurum Sayisi 8 21 162.5%
Yonetilen Portfoy Biiyiikliigii (mn YTL) 2,496 4,212 68.8%
Bireysel Yatirimci Portfoy BuyUklGga 83 106 27.7%
A Tipi Yatinm Fonu Portfdy BiyUkIGgu 119 314 163.3%
B Tipi Yatinm Fonu Portféy BuyUkliga 2,238 3,579 59.9%
Diger Kurumsal Yatirimci Portféy BlyUklGgi 25 89 253.7%
Diger Kurum Portfoy Blyukligi 31 124 305.3%

Kaynak: TSPAKB

2003/09 2004/09

Yonetim

Portfoy Yonetimindeki Yatirnma Sayisi

Bireysel
Kurumsal-Tizel

Kredi S6zlesmeli Migsteri Sayisi
Kredi Kullanan Misteri Sayisi
Kredi Hacmi (mn. YTL)

Kisi Basina Kredi Hacmi (bin YTL)
Kaynak: TSPAKB

TSPAKB

Yonetilen Portfoy Biiyiikliigii (mn YTL) 14,565
Bireysel
Kurumsal-Tiizel
Kaynak: SPK

fazla artmigtir. Araci kurumlarin
yOnettigi B tipi fonlarin sayisi da
46'dan 52'ye ylikselmis, portfoy

buylkliglu ise %60 oraninda
artmistir.
Bireysel yatirrmcilar tarafinda,

yatinmci sayisi %4,5 oraninda
artarken, portfoy buyuklGgi
%?28 oraninda artmistir. Kisi basl
bireysel portfdy blylkligli de
125 bin YTL'den 153 bin YTL'ye
yukselerek %22 oraninda artis
kaydetmistir.

Sonugta, araci kurumlarin port-
foy yodnetimi hizmeti sunduklari
toplam yatinmcr sayisi %6, yo6-
netilen toplam portféy buyukli-
gu de %69 oraninda artis gos-
termigtir.

1,956 2,302 17.7%
1,683 1,981 17.7%
273 321 17.6%
22,217 52.5%

185 240  29.5%
14,380 21,977 52.8%

2003/09 2004/09 -
38,455 5.0%

36,607
9,834 8,960 -8.9%
128.2 265.5

13.0 29.6
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SPK verilerine gore portfoy yo-
netim sirketlerindeki bireysel
musteri sayisi 2004/09 dénemin-
de bir 6nceki yilin ayni dénemine
gore 298 kisilik artigla 1.981 ol-
mustur. Bireysel yatimcilarin or-
talama portfoy buylkligi de
%10 oraninda artarak 110 bin
YTL'den 121 bin YTL'ye ylksel-
mistir. Kurumsal ve tlzel yati-
rimcilarla beraber, yonetilen top-
lam portfoy biyikligi %53 ora-
ninda artarak 22 milyar YTL (15
milyar $) olmustur.

Kredili islemler

Aract kurumlarla kredili islem
sdzlesmesi bulunan musteri sa-
yisi gegen yilin ayni dénemine
gore %5 oraninda artarken, ak-
tif olarak kredi kullanan masteri
saylsl %9 oraninda dists gos-
termigtir. 2004/09 dénemi itibar
ile sektoriin actigi toplam kredi
bakiyesi 266 milyon YTL'ye yuk-
selerek, 2003 yilinin ayni doéne-
mine gore iki kat artis goOster-
mistir. Buna paralel olarak, Kisi
basina kullanilan kredi miktari
13 bin YTL'den 30 bin YTL'ye
cikmigtir.

Rakamlari degerlendirirken, bir
musterinin birden fazla araci ku-
rumdan kredi kullanma ihtimali
g6z énune alinmalidir.

Erisim Agi

Sube Agi

Araci kurumlarin irtibat birosu
sayllari azalmaya devam eder-
ken, sube sayisi ayni seviyede
kalmig, bununla beraber 6zellikle
banka koékenli araci kurumlarin
kullandigi acente subesi sayisi
%1 oraninda artis gdstermistir.
Toplam satis noktasi sayisi ise
4,298'den 4,318’e yukselmistir.
Bu degisim, ilk bolimde belirtil-



2003/09 2004/09Adet Deg.

78
3,993
4,298

Acente Subesi
oplam
Kaynak: TSPAKB

digi Uzere, hisse senedi islem
hacmi dadilimina da yansimistir.

Acente subelerindeki artis 6zel-
likle gok subeli bir bankanin gi-
derek daha fazla sayida subesin-
de yatirnm hizmetlerini sunmaya
ybnelik calismalarindan kaynak-
lanmaktadir.

Internet Islemleri

Aract  kurumlarin internet ve
cagri merkezi islemlerine dair
verilerini degerlendirirken bir ya-
tinmcinin birden fazla kurumda
misteri olabilecedi géz ©6niinde
bulundurulmaldir.

Internet lizerinden hizmet sunan
kurum sayisi 2004/09 doénemi
itibariyle 46'ya yukselmistir. Emri
gerceklesen farkl musteri sayisi
70 binden 105 bine gikmig, ger-
ceklesen emir sayisi da 2 katina
cikmistir. Buna paralel olarak,
gerceklesen islem hacmi yaklagik
3 katina cikarak (reel %152) 14
milyar YTL’yi bulmustur. Islem
hacmi dagiimi bolimiinde de
gorildiglu Uzere, internet (ize-
rinden yapilan islemlerin toplam-
daki payr 2003/09 dénemindeki
%3'ten, 2004/09 ddneminde
%4,7'ye cikmistir.

internet islemlerinde, 2004/09
déneminde iletilen emirlerin ya-
risindan fazlasinin ~ (%54) ger-
ceklestigi gozlenmektedir. Ger-
ceklesen hisse senedi islem hac-
mi de verilen emir hacminin yak-
lagik yarisi (%51) seviyesinde

olmustur. Internet ize-
ol rinden iletilen ortalama
-11| emir blydkliga 2.279
31 YTL ve emir basina ger-
20| ceklesen ortalama hisse
senedi hacmi 2.144 YTL
seviyesindedir.

Internet (zerinden islem yapan
yatinmcilarin  gergeklestirdikleri
hisse senedi islem hacmi kisi ba-
sina ortalama 133 bin YTL'dir
(ayhk ortalama 15 bin YTL). Bu
tutar gecgen yila kiyasla %84 ar-
tisa tekabul etmektedir.

Cadri Merkezi Islemleri

GCagrni merkezi iglemlerinde de
artis gozlenmektedir. Cagri mer-
kezi islemlerinin toplam islem
hacmindeki payr %0,7'den
%0,9'a yukselmistir. Ancak, is-
lem yapan miusteri sayisi hafif
bir diisiis gdstermistir. Islem sa-
yisi artarken, gerceklesen hacim
de gecen yilin ayni dénemine ki-
yasla %125 artarak 2,7 milyar
YTL olmustur.

2004/09 doneminde, cagri mer-

Internet islemleri

Araci Kurum Sayisi

fletilen Emir Sayis

Gergeklesen Emir Sayisi

Emir Ileten Farkli Miisteri Sayisi

Emri Gergeklesen Farkli Misteri Sayisi
Iletilen Hisse Senedi Hacmi (mn YTL)

Gerceklesen Hisse Senedi Hacmi (mn YTL)

Kaynak: TSPAKB

agn Merkezi islemleri
Araclt Kurum Sayisi
fletilen Emir Sayisi
Gergeklesen Emir Sayisi
Emir Ileten Farkli Miisteri Sayisi
Emri Gergeklesen Farkli Misteri Sayisi
fletilen Hisse Senedi Hacmi (mn YTL)

Gergeklesen Hisse Senedi Hacmi (mn YTL)

Kaynak: TSPAKB

gundem

kezi araciligiyla iletilen hisse se-
nedi emirlerinin %68'i gercekles-
mistir. Iletilen emir hacminin
gerceklesme orani ise %35 sevi-
yesinde olmustur. Cagri merkezi
Uzerinden iletilen emirlerin orta-
lama bilyukligu 5.748 YTL, emir
basina gergeklesen ortalama his-
se senedi hacmi ise 2.938 YTL
seviyesinde olup, internet iglem-
lerine kiyasla bir miktar daha
yuksektir.

2004/09 déneminde gerceklesen
hisse senedi islem hacmi kisi ba-
sina ortalama 54 bin YTL'dir.
Cagdri merkezi musterileri kisi ba-
sina ayda ortalama 6.033 YTL'lik
islem hacmi gergeklestirmistir.
2003 yilinin ilk dokuz ayinda ise
bu rakam 2.654 YTL idi.

Gagri merkezi islemlerinde orta-
lama emir buylkligu internet
islemlerine kiyasla daha yliksek
olmasina ragmen, misteri basi-
na islem hacmi internet islemle-
rinde daha yuksektir. Bu durum,
cagri merkezi musterilerinin yik-
sek hacimli ancak gerceklesme-

2003/09 2004/09 0
2.2%

45 46
6,200,55112,102,113  95.2%
3,191,859 6,537,126  104.8%

74,464 111,183  49.3%
70,501 105,047  49.0%
9,986 27,581 176.2%
5098 14,013  174.9%

2003/09 2004/09

15 15 0.0%
907,288 1,370,103 51.0%
556,774 931,819 67.4%

51,960 51,787 -0.3%
50,861 50,411 -0.9%
2,173 7,875  262.5%
1,215 2,738  125.4%

TSPAKB
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yen emirler verdigine isaret
etmektedir.

internet (izerinden islem ger-
ceklestiren mdgsteri  sayisi
cagri merkezi lzerinden islem
yapan musteri sayisinin ki
kati iken, toplam internet is-
lem hacmi cagri merkezi is-
lemlerinin 5 katidir. Sonug
olarak, alternatif yatinrm ka-
nallari arasinda yatirmcilar,
internet Uzerinden islem ger-
ceklestirmeyi cagri merkezi
islemlerine kiyasla tercih et-
mektedirler.

Cahlisan Profili

Araci kurumlarda calisan sayi-
si 2004/09 déneminde de ge-
rilemeye devam etmistir.
2003/09 doneminde 6,135
olan galisan sayisi, bir yil igin-
de 235 Kkisilik azalmayla

(%3,8 oraninda dusus)
5,900’e inmistir. Fakat toplam
galisan sayisindaki azalma

agirhkh olarak, cesitli sebep-
lerle faaliyetleri durdurulan ve
verisi elde edilemeyen ku-
rumlardan kaynaklanmakta-
dir. Faaliyetini slrdiren ku-
rumlarda personel tasarrufu
gorulmemektedir.

2003/09 doneminde 118 ku-
rumun personel verisi konso-
lide edilmisken, 2004/09 do6-
neminde 105 kurumun verisi
konsolide edilebilmistir. Araci
kurum basina ortalama cali-
san sayisl ise 2003/09 done-
minde 52 iken 2004/09'da
56'ya ylkselmistir.

2004/09 donemi itibariyle,
calisanlarin  %43’inud kadin-
lar, %57’sini erkekler olustur-
maktadir. 2003 yilinin ayni

TSPAKB
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déneminde de bu oranlar av- RGLCUTNIETIIRE JET ReE T EETEENC]
Y 2003/09 2004/09 % Deg.

6,135

ni seviyede idi.

oplam -3.8%

Kaynak: TSPAKB

5,900

Calisanlarin Departman
Dagilinn
Araci kurumlarda calisanlarin

Calisanlarin Departman Dagilimi
%31'i sube, acente ve irtibat 2003/09 _2004/09

birolarinda gérev yapmakta- Merkez Digi Orgiitler 27.4% 30.7%
dir. Yurtici Satis, Broker ve iggﬁte 1?222 12222
Dealer'lar ile beraber yurtici ;- aiiroq, 40%  4.0%
mugterilere hlzmeg veren Sal- vl ve idari Isler 16.1%  15.4%
sanlar, toplamin /o_565|r]| O |Broker 12.7% 11.2%,
I.usturmaktadlr_. Mali ve Idari|pegler 10.2% 9.2%
Isler de %15'lik payla calisan |yyrtici Satis 4.7% 4.9%|
sayisinin yiiksek oldugu bir |arastirma 3.9% 3.7%
bélumddr. i¢c Denetim-Teftis 3.1% 3.1%
Hazine 2.6% 2.6%

Departmanlarda ortalama ca- [Bilgi Islem 2.5% 2.5%
lisan sayisi dikkate alindigin- Kurumsal Finansman 2.1% 2.2%
da, en kalabalik bélim ortala- [Portféy Yonetimi 1.3% 0.9%
ma 8-9 calisan ile Mali ve[Yurtdisi Satis 1.1%  1.3%
idari Isler Departmanidr. IDrEan Kaynaklari 1(1)22;0 1(1)§Z°
iger D70 .27/0

Araci kurum basina ortalama Toplam 100.0% 100.0%

6-7 broker goérevlendirilmek- Kaynak: TSPAKB

tedir. islem yapmayan 2 ku-
rum ve uzaktan erisim yapan

1 kurum broker istihdam et- Departman Bagina Ortalama

memektedir. Dealer ve yurtiGi fer It R 0
satistaki personel bir arada [Mali ve idari Isler 8.5
sayilirsa araci kurum merkez- |Broker 6.8
lerinde ortalama olarak 9-10 [Dealer 5.6
kisilik bir satis ve pazarlama |Yurtici Satis (Merkez) 4.2
ekibi calismaktadir. Arastirma [Arastirma 3.4
ve Kurumsal Finansman ekip- [<urumsal Finansman 3.4
leri ortalama 3-4 Kisilik grup- vurtdisi Satis 2.8
Hazine 2.3
lardan olugsmaktadir. Yurtdisi |, . 5| 21
spen . - gi Islem .
Satl_s bolt_J_n_1_Ier|nc_:Ie 3 k|§|||k_v_e Portfdy Yénetimi 2.4
Hazine bolumlerinde 2-3 Kisi- i penetim-Teftis 1.8 _
lik ekipler yer almaktadir.|insan Kaynaklari 1.5 1.5

Portfdy Yonetimi kadrolari ise |Diger 6.5 6.8
bu faaliyetin portfoy yonetim
1-2

Merkez Disi Orgiitlerde Ortalama

sirketlerine kaymasiyla
kisilik ekiplere inmistir.

alisan Sayisi
Araci kurumlarin merkez digi [Sube
orgutlerinde calisan persone- [Irtibat Blrosu
lin genel ortalamasi 2 ile 3Acente
kisi arasinda degismektedir. (G€nel Ortalama
Subelerde 5 ila 6 Kisi, irtibat

2003/09 2004/09

Kaynak: TSPAKB
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burolarinda ise ortalama 3 ila 4
kisi calismaktadir. Acentelerde-
ki personele araci kurum bord-
rosunda yer almayan calisanlar
da dahil edilmistir. Buna gore
acentelerde ortalama 2 kisi g6-
rev yapmaktadir.

Calisanlarin Egitim Durumu
Aract  kurum c¢alisanlarinin
%70'i bir yiksekdgrenim diplo-
mas! sahibidir. Kadin ve erkek-
lerde hemen hemen ayni sevi-
yede olan bu oran vyillar iginde
artis gostermistir. Egitim sevi-
yesindeki artig, bilyik 6lglide
yuksekokul seviyesinin altinda
egitime sahip calisanlarin sayi-
sindaki azalmadan kaynaklan-
maktadir. Nitekim, 2003 yilinin
ilk alti aylik dénemine kiyasla,
ilkokul-ortaokul ve lise diplo-
masina sahip galisanlarin sayisi
%?5,5 oraninda azalirken, yuk-
sekokul ve Usti egitimli cali-
sanlarin  sayisindaki dusus
%3'te kalmistir.

Calisanlarin Yas Dagilimi
Araci kurumlarda calisanlarin
yas ortalamasi dlsuk olup,

rin %73'4G, 2004 yihinin ayni do-

neminde ise %70i 35 yas ve I_Uksek Lisans 52'(2)2;0

isans 2%

gltlndgdlr. Kac_l_lnlardg oran Virksek Okul 8.3
%79 ile daha yuksek iken, er-|'.

. e Lise 23.8%

keklerin %64l 35 yas ve altin- o

.. i Ortaokul 3.0%

dadir. Onceki y|IIard§ yas _orta- flkokul 3.7%

lamasi daha da dustk iken, [roplam 100.0%

aracl kurumlarin son donemde [EVae8

calisan sayisindaki azalma daha
ziyade 25 yasin altindaki kesimi

etkilemistir.

18-25 12.9% 10.3%
Calisanlarin Is Tecriibesi  |26-30 31-42/0 28-52/0
Sektdrde calisanlarin is tecri- gézg f8-70;° fé-“é"
besi nispeten dusiik olmaklafy, o 2% 7%
beraber, doénemler _|t|bar|y_l_e 46-50 329 3.49
topl_ar_nda gallsan_l_arln is tecrg- 51-55 1.2% 1.4%
besinin arttigi gozlenmektedir. |56.60 0.5% 0.7%
2003/09 doéneminde calisanla- 61+ 0.3% 0.4%
rin %63’Unln tecriibesi 5 yilin

Personelin Yas Dagilimi
2003/09 2004/09

Toi lam 100.0% 100.0%

TSPAKB

Uzerinde olup, bu oran 2004/09 [CSUEIRELG

doneminde %65'e gikmistir.
Kadinlarda bu oran %59'dan
%63'e, erkeklerde ise %66'dan

Personelin Is Tecriibesi (yil)

2003/09 2004/09

%67'ye gikmistir. Veriler sek-[0-2 13'7Z/° 12'72/"
térden cikiglarda distk tecri- ;’?0 %gfof’ géz"fojo

. - . (o] . (v
blell/geng tﬁﬁllsznulgr_m __d?ha_ 10-15 17.8% 20.3%
olumsuz - etkilendigini gdster- ;5 10.2% 10.8%
mektedir. Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Araci Kurumlarin 2004/09 Donemi
Finansal Verileri

Sermaye Piyasasi Kurulu 2003
yili icinde yayinladigi bir tebligle
aracl kurumlarin mali tablo ya-
yinlama ydkdmldldklerini - yeni-
den dizenlemistir. Buna gobre
araci kurumlar 31.12.2003 tari-
hinden baglamak (zere, mali
tablolarini Enflasyon Muhasebesi
veya Uluslararasi Finansal Ra-
porlama Standartlarina (UFRS)
gbre hazirlayabilmektedirler.

Araci kurumun istirak ve bagli
ortakliklar gerekli kosullari sagli-
yorsa konsolide mali tablolar da
hazirlanabilmektedir. Dolayisiyla
sektdrde dort farkl sistemde ve
formatta mali tablo hazirlanmak-
tadur.

Ote vyandan, 31.12.2003 bu
standartlarin uygulanmasi icin ilk
yil oldugundan mali tablolarin

tamaminin gecmis vyillarla bera-
ber yayinlanmasi yUkimliligu
de bulunmamaktadir. Dogal ola-
rak bu kosullar, sektdriin bir bii-
tin olarak mali analizinin ortaya
konulmasini ve yillar itibar ile
karsilastirma yapilabilmesini zor-
lagtirmaktadir. Bu sebeple Birli-
gimiz, araci kurumlarin mali tab-
lolarini hazirlamakla ytkimla ol-
duklari esaslar dogrultusunda

TSPAKB
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dort ayn formatta konsolide et-
mistir.

Bu sayimizda arac kurumlarin
2003/12, 2004/03, 2004/06 ve
2004/09 donemlerinde Enflas-
yon Muhasebesi ("ENF"), Konso-
lide Enflasyon Muhasebesi ("K.
ENF”), Uluslararas! Finansal Ra-
porlama Standartlann (“UFRS")
ve Konsolide Uluslararasi
Finansal Raporlama Standartlari-
na ("K.UFRS”) gbére hazirlanmig
finansal verilerini konsolide edip
yayinlamaktayiz. 2003/12 ve
2004/06 donemlerine ait tim
mali tablolar bagimsiz denetim-
den gecmis olup, 2004/03 ve
2004/09 donemlerinde sadece
UFRS ve K.UFRS esasina goére
hazirlanan mali tablolar bagimsiz
denetimden gegmistir.

ENFLASYON ~MUHASEBESI
ESASINA GORE MALI
TABLOLAR

Enflasyon Muhasebesi esasina
gore 2003/12 doénemi icin 101,

2004/03 dbénemi icin 82,
2004/06 donemi icin 93 ve
2004/09 donemi icin 89 kuru-
mun verileri konsolide edilmistir.
2004/03 doneminde veri sagla-
yan kurum sayisindaki azalma
bir kurumun UFRS esasina gére
mali tablo hazirlamaya baglama-
si, digerlerinin de bagimsiz de-
netim yUkimliligli olmamasi
nedeniyle ENF esasina gére mali
tablo hazirlamamalar ve bildi-
rimde bulunmamalaridir.
2004/09 doénemindeki azalma
ise kapanan araci kurumlardan
kaynaklanmaktadir.

Bilango Analizi

ENF uygulayan 101 arac kuru-
mun 2003 sonu toplam aktif bu-
yukligi 970 milyon YTL,
2004/03 doneminde 82 kuru-
mun 888 milyon YTL, 2004/06
déneminde 93 kurumun 979 mil-
yon YTL ve 2004/09 déneminde
89 kurumun 1,1 milyar YTL ola-
rak gergeklesmistir. Calismamiz-
da, verileri eksik olan kurumlar

Enflasyon Muhasebesine Gore Araci Kurumlarin Ozet Mali Tablolan

Bilanco (bin YTL)
Ddnen Varliklar
Duran Varliklar
Aktif Toplami
Kisa Vadeli Borglar
Uzun Vadeli Borglar
Ozsermaye

31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004 EHTEVP)
658,710

653,686 608,249

Sayfa 12

nedeniyle degisim oranlari veril-
memekte ve detayli analizler ye-
rine blyuklikler sunulmaktadir.

2004/09 déneminde ENF uygu-
layan araci kurumlarin aktif yapi-
sinda 6nemli bir degisiklik goril-
memektedir. Doénen Varliklarin
toplam aktifler icindeki payi
%67'den %70’e ylikselmistir.
Buna karsin Duran Varliklarin
payl da %33'ten %30'a gerile-
mistir. Sektor likit bilango yapisi-
ni korumaktadir. Pasif tarafinda
da 6nemli dedisiklikler gorilme-
mektedir. Ozsermayenin toplam
icindeki payr %76dan %73'e
gerilemis, Uzun Vadeli Borgclar
%?2 seviyesinde kalmig, Kisa Va-
deli Borglar ise %22'den %25’e
yukselmistir.

Aktif

Bilangonun aktif tarafinda likit
yapinin korundugu gorilmekte-
dir. Hazir Degerler kalemi 103
milyon YTL olup, bilangonun
yaklasik %10'unu olusturmakta-
dir. Menkul Kiymetler
hesabinin payl ise
dénemine
738,236 gsre %23'ten %25'e

316,501 279,866 320,306 318,662 .
970,277 888,115 979,017 1,056,899 ?lfmg[tj%éggumlzgg
266,222 249,236 211,446 266,204
19,477 17,905 20,825 21,506| Menkul Kiymetler he-
684,578 620,974 746,746  769,189|Sabinin 192 milyon

Pasif Toplami 970,277 888,115 979,017 1,056,899| YTL'Si Hazine Bonosu
Kurum Sayisi 101 82 93 go|ve Devlet Tahvilin-
Kaynak: TSPAKB den olusmakta iken

Enflasyon Muhasebesine Gore Araci Kurumlarin Bilango Yapisi

hisse senedi portfoy-
lerinin dederi 66 mil-

31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004 fe1RAIN:[I#

Ddnen Varliklar
Duran Varliklar
Aktif Toplami
Kisa Vadeli Borglar
Uzun Vadeli Borglar
Ozsermaye

67.4% 68.5% 67.3%
32.6% 31.5% 32.7%
100.0% 100.0% 100.0%
27.4% 28.1% 21.6%
2.0% 2.0% 2.1%
70.6% 69.9% 76.3%

69.8%
30.2%{ 2004 yilinin  Giglinci
100.0% ceyreginde Kisa Va-
25'22/0 deli Ticari Alacaklar
7;202’ hesabinin  payi

o, | %23'ten %28'e ylik-

Pasif Toplami 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% . .
Kaynak: TSPAKB selmigstir. 304 milyon

TSPAKB
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YTL olan Kisa Vadeli Ticari Ala-
caklar altinda iki énemli hesap;
Alicilar ve Diger Kisa Vadeli Tica-
ri Alacaklar hesabidir.

Alicilar hesabi, adirlikli  olarak
menkul kiymet satiglari karsiligi
Takasbank'tan olan alacaklarn ve
mugterilerden alinip Takasbank’a
gececek olan bakiyeleri goster-
mektedir. Kisaca takas islemleri-
ni takip hesabidir. Fakat, Alicilar
hesabinin tamami takasla ilgili
degildir. Bazi araci kurumlar kre-
dili mugterilerinden olan alacak-
lari da bu hesap altinda takip et-
mektedirler. Alicilar hesabi
2003/12 déneminde 166 milyon
YTL iken 2004/06 ddneminde
158 milyon YTL'ye gerilemis an-
cak 2004/09 doneminde 216
milyon YTL'ye ylkselmistir.

Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
hesabi agirlikli olarak misterilere
acllan hisse senedi kredilerini
gbstermektedir. Bu hesap
2003/12 doéneminde 75 milyon
YTL'den 2004/03 déneminde 77
milyon YTL'ye c¢kmis ancak
2004/06 ddéneminde 72 milyon
YTL'ye gerilemistir. 2004/09 d6-
neminde ise tekrar yikselerek
87 milyon YTL olarak gercekles-
mistir. Bilango icindeki payi ise
%8 civarinda seyretmistir.

Araci kurumlarin IMKB Para Pi-
yasasindan olan alacaklarini gés-
teren Kisa Vadeli Diger Alacaklar
hesabi 2003/12 ddneminde 43
milyon YTL iken 2004/09 doéne-
minde 27 milyon YTL olarak ger-

ceklesmis ve payl %4,4ten
%?2,6'ya gerilemistir.
Bilango icindeki agirhigi

%30’larda olan Duran Varliklar
hesabi altinda iki dnemli hesap

bulunmaktadir; Finansal Duran
Varliklar ve Maddi Duran Varlik-
lar. Finansal Duran Varliklarin
payl %?23 civarinda olup, bilylk-
[Ggd 240 milyon YTL'dir.
Finansal Duran Varliklarin en
onemli alt hesabi olan istirakler
105 milyon YTL biyikligiinde
olup, toplam igindeki payi
%710'dur.

Maddi duran varlk yatirimi ol-
mayan sektérde, Maddi Duran
Varliklarin payr 2003/12 déne-
mindeki %8 olan seviyesinden
2004/09 déneminde %6'ya geri-
lemistir. BlyUkligld ise 62 mil-
yon YTL'dir. Maddi duran varlk
altinda yer alan tim hesaplarin
payl 2004/09 déneminde gerile-
migtir.

Pasif

Kisa Vadeli Borglarin bilancodaki
payl %25 olup, blyUkligi 266
milyon YTL'dir. Kisa Vadeli Borg-
lar icinde en 6énemli kalem Ticari
Borglar'dir. Ticari Borglar
2004/09 déneminde 150 milyon
YTL olarak gergeklesmistir. Tica-
ri Borglar hesabi altinda iki
onemli kalem vardir; Saticilar
hesabi ve Diger Ticari Borglar.

Saticilar hesabi menkul kiymet
alimlart  karsiigi  Takasbank’a
olan borglari ve Takasbank'tan
alinip musteri hesaplarina gece-
cek olan bakiyeleri gostermekte-
dir. Saticllar kalemi 21 milyon
YTL'dir. Bu hesap, takas islemle-
rinin takibi icin kullanildigindan
borclanma hesabi olarak yorum-
lanmamalidir.

Diger Ticari Borglar Hesabi agir-
likli olarak IMKB Para Piyasasin-
dan yapilan borclanmayi ifade
etmektedir. Bu hesap 2003/12

gundem

déneminde 115 milyon YTL iken,
2004/03 doéneminde 96 milyon
YTL, 2004/06 ve 2004/09 do-
nemlerinde ise 116 milyon YTL
olarak gergeklesmistir.

Para piyasasindan yapilan borc-
lanmaya ek olarak Finansal
Borglara da dedinmek gerek-
mektedir. Araci kurumlarin Kisa
Vadeli Finansal Borglarinin payi
%3 civarindadir. Finansal borg-
larin en 6nemli kalemi ise 21
milyon YTL buyuklik ile Kisa Va-
deli Banka Kredileridir.

Uzun Vadeli Borglar altindaki en
6nemli kalem Kidem Tazminati
Karsiliklaridir.  Sektériin - kidem
tazminati karsiliklari 2003/12 d6-
neminde 16 milyon YTL iken
2004/03 doéneminde 14 milyon
YTL, 2004/06 doneminde 17
milyon YTL ve 2004/09 done-
minde ise 18 milyon YTL olarak
gerceklesmistir.

Pasifin en ©Onemli grubu olan
Ozsermayenin bilanco icindeki
pay! yil sonuna kiyasla %?71’den
%?73'e yiikselmistir. Ozsermaye-
nin en dnemli kalemi olan Oden-
mis Sermayenin payl ise
%42'den %41’e gerilemigtir.
Gecmis yillar zararlarinin azal-
masl Ozsermayenin artmasina
neden olmustur. Genel hatlar ile
ENF uygulayan araci kurumlar
likit, borgsuz ve glgli sermaye
yapisina sahip mali konumlarini
2004/09 doneminde de koru-
mugslardir.

Gelir Tablosu Analizi

Araci kurumlarin toplam faaliyet
gelirlerini gbsteren Brit Kar ka-
lemi U¢ ana gruba ayrilabilir;
aracilik komisyonlari, diger hiz-
met satiglari ve menkul kiymet

TSPAKB



Enflasyon Muhasebesine Gore Araci Kurumlarin Gelir Tablosu

(bin YTL)

31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004

Sayfa 14

rakamdan da miuste-
rilere yapilan Komis-

Net Aracilik Komisyonlari 245,015 78,373 151,943 220,698 i ; -
Diger Hizmet Satiglari 46,313 10,815 24,922 36,435 Z;? ,\fgfe:'rag::flfrﬁgg_
Alim-Satim Karlari 72,023 26,262 23,450 39,974] ©.

Briit Satis Kari/Zarari 363,351 115,450 200315  297.107]Misyonlarna  ulagil-
Faaliyet Giderleri 336,139 73,870 168,611 246 691| Maktadir.

Esas Faaliyet Kari/Zarari 27,211 41,581 31,704 50,416 o
Diger Faaliyetlerden Gelirler 151,763 40,650 88,331 117,395 2004/09  d6neminde
Diger Faaliyetlerden Giderler -44,600 -18,712 -34,312 -29,513| ENF uygulayan araci
Finansman Giderleri -11,001 -1,814 -3,935 -5,981| kurumlar, mdusterile-

Faaliyet Kari/Zarari 123,373 61,705 81,789 132,317|rinden tahsil ettigi
Olaganustu Gelirler 10,337 3,245 5,903 8,167/her 100 YTL'nin 7
Oladaniisti Giderler -9,680 -2,567 -2,904 -5,263| YTL'sini acenteleri ile

Donem Kari/Zarari 76,824 33,066 48,528 103,851 paylasmis, 93 YTL'si
Odenecek Verg| '44,981 ‘15,232 '18,792 '22,620 aracl kurum bunye_

Net Dénem Kari/Zarari 31,844 17,834 29,735 81,232 ginde kalmistir. ince-

Kurum Sayisi 101 82 93 89 lenen  dénemlerde,

: Sl Acentelere  6denen

Enflasyon Muhasebesine Gore Araci Kurumlarin Gelir Kompozisyonu

komisyonlarda 2003

31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004 MU HERNEHERUR

Net Aracilik Komisyonu
Diger Hizmet Satislari
Alim-Satim Kar/Zararlar
Faaliyet Gelirleri
Kaynak: TSPAKB

alim-satim karlari.

Net Araciik Komisyonlari, hisse
senedi ve sabit getirili menkul
kiymet islemlerinden alinan ko-
misyonlardan musterilere yapi-
lan iadeler disdldikten sonra
kalan rakami g0Ostermektedir.
Diger Hizmet Satislar, kurumsal
finansman gelirleri ile portfdy ve
yatinm fonu yodnetim gelirlerini
icermektedir. Sektoriin  Gglinci
onemli gelir kalemi ise menkul
kiymet alim-satim karlandir.
Menkul kiymet alim-satim karla-
r, aracl kurumun kendi portfo-
yline yaptigi islemlerden elde
ettigi karlarin yani sira, 6zellikle
tahvil-bono piyasasinda musteri-
leriyle yaptiklari islemlerden elde
edilen karlan da ifade etmekte-
dir.

Tabloda ENF uygulayan araci

TSPAKB

100.0%

67.4%
12.7%
19.8%

67.9%
9.4%
22.7%
100.0%

75.9%
12.4%
11.7%
100.0%

kurumlarin ana faaliyetlerinden
elde ettikleri gelirlerin kompozis-
yonu gorilmektedir. Faaliyet Ge-
lirleri, gelir tablosunda Briit Satig
Kari/Zarar hesabinda izlenmek-
tedir.

ENF uygulayan arac kurumlarin
toplam Faaliyet Gelirlerinin
%744 Net Aracilik Komisyonla-
rindan olusmaktadir. Dolayisiyla
aracilik komisyonlarinin biraz da-
ha detayli incelenmesi gerek-
mektedir.

Sayfa 15'teki tabloda Briit Araci-
ik Komisyonlari, araci kurumun
misterilerinden tahsil ettigi ko-
misyonlari gostermektedir. Brit
komisyon gelirinden, komisyon
paylasimi sdzlesmeleri uyarinca
acentelere ddenen komisyonlar
disulerek Araci Kurumun Komis-
yon Gelirleri bulunmaktadir. Bu

100.0%| 2003/12 d6neminde
aracl kurumlar kendi-
lerine kalan 92 YTL'nin 31,5
YTL'sini miusterilerine komisyon
iadesi olarak geri vermiglerdir.
Bu iki rakam oranlandigina, ko-
misyon iadesi oraninin 2003/12
dénemi icin sektdr genelinde %
34 olarak gergeklestigi hesaplan-
maktadir.

2003/12 donemine kadar %50
olan maksimum komisyon iadesi
orani 2004 Ocak ayindan itiba-
ren %75’e gikariimstir.

Tablodan gorildugl  lzere,
2004/03 doéneminde araci ku-
rumlar kendilerine kalan 92,5
YTL'nin 34,5 YTL'sini, 2004/06
doéneminde kendilerine kalan
93,1 YTL'nin 36,4 YTL'sini ve
2004/09 doneminde de 93,1
YTL'nin 37 YTL'sini musterilerine
komisyon iadesi olarak geri ver-
miglerdir. Komisyon iadesi orani



Sayfa 15 gindem

Enflasyon Muhasebesine Gore Araci Kurumlarin tamamlamislardir.

Aracilik Komisyonlari Dagilimi  31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004

Briit Aracilik Komisyonu 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%| Sonug  olarak, ENF
Sube, Ac., irt. Biirolarina Odenen 8.0% 7.5% 6.9% 6.9%]| uygulayan kurumlarin
Aracl Kurumun Komisyon Gelirleri 92.0% 92.5% 93.1% 93.1%|ana faaliyetlerinden
Komisyon Iadesi 31.5% 34.5% 36.4% 37.0%| elde ettigi toplam ge-
Net Aracilik Komisyonu 60.5% 58.0% 56.6% 56.1% |irleri gdsteren Briit

Kaynak: TSPAKB

2004/03 doneminde

%37,
2004/06 doneminde %39 ve
2004/09 ddéneminde %40 olarak
gerceklesmistir.

Sonug olarak, 2003/12 dénemin-
de araci kurumun musteri islem-
lerinden aldigi her 100 YTL'lik
komisyonun 60,5 YTL'si kurum
bliinyesinde kalmaktayken,
2004/03 dodneminde bu rakam
58 YTL'ye, 2004/06 ddéneminde
56,6 YTL'ye ve 2004/09 doéne-
minde ise 56,1 YTL'ye inmistir.
Toplam komisyon gelirlerinin
%44l acenteler ve musterilerle
paylasiimaktadir.

Komisyon gelirlerinin ardindan
diger gelir kalemlerinin de ince-
lenmesine gegmek gerekmekte-
dir. Sektorin toplam gelirlerinin
%12'sini olusturan Diger Hizmet
Satiglari, 36,4 milyon YTL olarak
gerceklesmistir. Diger Hizmet
Gelirleri icindeki iki dGnemli kalem
kurumsal finansman gelirleri ve
portfdy yonetim komisyonlaridir.

Sektériin en o6nemli kurumsal
finansman geliri halka arz ko-
misyonlaridir. 2003 yilinda 18,4
trilyon TL (11,3 milyon $) bi-
ylikligiinde iki halka arz yapil-
migtir. 2004/09 ddneminde ise
655 milyon YTL (443 milyon $)
tutarinda on adet halka arz ger-
ceklestirilmistir. Dolayisiyla sek-
torin kurumsal finansman gelir-
leri 6nemli dlctide artmistir.

ENF uygulayan araci kurumlarin
bir diger 6nemli gelir kalemi olan
Alm-Satim  Karlarinin  2003/12
doneminde %20, 2004/03 done-
minde %23 olan payr 2004/09
déneminde %13,5'e gerileyerek
40 milyon YTL olarak gergekles-
mistir.

2004'Un ilk Ug ayinda piyasadaki
gdrece olumlu kosullar yilin ikin-
ci Ug ayinda tersine dénmudisttir.
2004 yilina 18.600 puan civarin-
da baslayan IMKB-100 endeksi
Mart ayl sonunda 20.200 puan
seviyelerinde iken Haziran ayi
sonunda tekrar 18.000 puan se-
viyelerine gerilemigtir. Uglincii
Uc aylik dénemde, enflasyon ve
faiz oranlarindaki distus ve 17
Aralik'ta Turkiye'nin AB‘den mi-
zakere tarihi alacagi yoniinde
olumlu beklentiler nedeniyle en-
deks yikselis trendine girmis ve
Eylil sonunda 21.000 puana
yaklagmistir.

Endeksteki ve faiz oranlarindaki
hareketlere bagh olarak yilin ilk
U¢ ayinda 26,3 milyon YTL civa-
rinda alim-satim kari elde eden
ENF uygulayan araci kurumlar
ikinci G¢ aylik donemde yaklagik
3 milyon YTL alim-satim zarari
etmigler ve ilk alti ayr 23,5 mil-
yon YTL tutarinda bir alim-satim
kari ile tamamlamislardir. Ugiin-
cli u¢ aylk dénemde ise 16,5
milyon YTL alim-satim kari ede-
rek, 2004/09 doénemini yaklasik
40 milyon YTL alim-satim kari ile

Kar rakami 2003/12
déneminde 363 milyon YTL,
2004/03 doéneminde 115 milyon
YTL, 2004/06 doéneminde 200
milyon YTL ve 2004/09 done-
minde ise 297 milyon YTL olarak
gerceklesmistir.

Faaliyet Giderleri 2003/12 d6ne-
minde 291 milyon YTL, 2004/03
déneminde 74 milyon YTL,
2004/06 déneminde 169 milyon
YTL ve 2004/09 déneminde 247
milyon YTL olarak gergeklesmis-
tir. Faaliyet Giderlerinin 2004/09
déneminde %91'ini Genel Yone-
tim Giderleri olusturmaktadir.
Genel Yonetim Giderlerinin ise
%44l ise personelle ilgili gider-
lerdir.

2003/12 dbéneminde 27 milyon
YTL olan Esas Faaliyet Kar
2004/03 doéneminde 42 milyon
YTL, 2004/06 doneminde 32
milyon YTL ve 2004/09 done-
minde ise 50 milyon YTL olarak
gerceklesmistir. Buradan da go-
rildigu Uzere arac kurumlar
2003 yilina kiyasla karhlik agisin-
dan daha iyi durumdadirlar.

Sektdriin likiditesinin 6nemli bir
gostergesi Net Nakit Pozisyonu-
dur. Net Nakit Pozisyonu, araci
kurumun Hazir Degerleri ve
Menkul Kiymetleri toplamindan
kisa ve uzun vadeli Finansal
Borglarinin duslimesiyle hesap-
lanmaktadir. Sirketin aninda pa-
raya cevrilebilir degerleri ile
finansal borglarini 6demesi duru-
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gundem

munda elinde ne kadar nakit ka-
lacagini  gostermektedir. Buna
gore ENF uygulayan araci ku-
rumlarin  Net Nakit Pozisyonu
2003/12 déneminde 310 milyon
YTL, 2004/03 déneminde 282
milyon YTL, 2004/06 déneminde
354 milyon YTL ve 2004/09 do6-
neminde ise 338 milyon YTL ola-
rak gerceklesmistir.

Agirlikli olarak sektoriin likit po-
zisyonundan elde ettigi faiz ge-
lirlerini ifade eden Diger Faali-
yetlerden Gelirler 2003/12 done-
minde 452 milyon YTL, 2004/03
déneminde 41 milyon YTL,
2004/06 doéneminde 88 milyon
YTL ve 2004/09 déneminde ise
117 milyon YTL olarak gergek-
lesmistir. Faiz oranlarinin gerile-
mesiyle, ENF uygulayan araci
kurumlarin diger faaliyetlerden
elde ettigi gelirlerin payl da azal-
maktadir. Diger Faaliyetlerden
Gelirlerin  2004/06 doneminde
%44 olan payr 2004/09 doéne-
minde %39,4’e gerilemistir.

Gelir tablosundaki Diger Faali-
yetlerden Giderler kalemindeki
dglinci ceyrekteki azalis dikkat
cekmektedir. Diger Faaliyetler-
den Giderler hesabi altinda ku-
rum portfdylinde yer alan men-
kul kiymetlerin deger azalislari
da yer almaktadir. 2004/06 do6-
neminde 34 milyon YTL olan Di-
der Faaliyetlerden Giderler Ugiin-
cl ceyrekte menkul kiymetlerin
deger kazanmasiyla 30 milyon
YTL'ye gerilemistir.

Diger Faaliyet Gelirlerinden, Di-
ger Faaliyet Giderleri ve Finans-
man Giderlerinin ¢ikarilmasiyla
Net Faaliyet Disi Gelirler rakami-
na ulasiimaktadir. Net Faaliyet
Disi Gelirler 2003/12 déneminde

TSPAKB

96 milyon YTL, 2004/03 done-
minde 20 milyon YTL, 2004/06
déneminde 50 milyon YTL ve
2004/09 doneminde ise 82 mil-
yon YTL olmustur.

Net Faaliyet Digi Gelirler, esas
faaliyetlerden elde edilen gelirler
toplamini gdsteren Brit Kar ile
kiyaslandiginda, faaliyet disi ge-
lirlerin dnemi daha belirgin hale
gelmektedir. ENF uygulayan ara-
c kurumlar esas faaliyetlerinden
elde ettikleri her 100 YTL gelire
ek olarak 2003/12 ddneminde
26 YTL civarinda diger faaliyetle-
rinden gelir elde etmekteyken,
2004/09 doneminde bu rakam
28 YTL'ye yukselmistir.

Net Faaliyet Disi Gelirlerin etkisi
ile araci kurumlarin ilk 9 aydaki
Faaliyet Kari 132 milyon YTL o-
larak gerceklesmistir.

Enflasyon Muhasebesi standart-
larina gore; yuksek enflasyon
dénemlerinde paranin satinalma
guctndeki diisme nedeniyle, a-
napara ve getirileri enflasyona
gore degismeyen parasal varlik
bulundurulmasi sonucunda olu-
san kayiplar ile anapara ve
getirileri enflasyona goére degis-
meyen yukimlulik bulundurul-
masl sonucunda elde edilen ka-
zanglar belirli esaslar gergevesin-
de hesaplanarak, Net Parasal
Pozisyon Kari/Zarari hesabinda
gosterilmektedir. 2003/12 done-
minde Net Parasal Pozisyon Za-
rari 47 milyon YTL'dir. 2004/09
déneminde ise zarar 31 milyon
YTL'dir.

ENF uygulayan araci kurumlarin
2003/12 doéneminde 45 milyon
YTL olan Odenecek Vergi ve Di-
ger Yasal Yukimliliikler hesabi

Sayfa 16

2004/03 déneminde 15 milyon
YTL, 2004/06 déneminde 19
milyon YTL ve 2004/09 doéne-
minde ise 23 milyon YTL olmus-
tur. Bu kurumlarin 2004/06 do-
neminde %39 olan Efektif Vergi
Orani ise 2004/09 doéneminde
%?22'ye gerilemigtir. Efektif Vergi
Oranindaki bu gerileme,
2004/09 déneminde ENF uygu-
layan araci kurumlarin bagimsiz
denetim yikidmlGligh olmamasi
nedeniyle bu dénem icin vergi
karsihd ayirmamalarindan kay-
naklanmaktadir.

Bu etkilerin ardindan, ENF uygu-
layan 101 araci kurumun net ka-
ri 2003/12 déneminde 32 milyon
YTL, 2004/03 déneminde 82 ku-
rumun 18 milyon YTL, 2004/06
déneminde 93 kurumun 30 mil-
yon YTL ve 2004/09 ddneminde
ise 89 kurumun 81 milyon YTL
olarak gerceklesmistir.

KONSOLIDE ENFLASYON
MUHASEBESI ESASINA
GORE MALI TABLOLAR

Konsolide Enflasyon Muhasebesi
esasina gore 2003/12 donemi
icin 3, 2004/03, 2004/06 ve
2004/09 doénemleri icin 4 kuru-
mun verileri konsolide edilmistir.

Bilango Analizi

K.ENF uygulayan araci kurumla-
rin 2003 sonu toplam aktif bu-
yikligi 135 milyon YTL,
2004/03 donemi 185 milyon
YTL, 2004/06 doneminde 169
milyon YTL ve 2004/09 dbne-
minde ise 190 milyon YTL olarak
gerceklesmistir.

2004/09 doneminde sektoriin
bilanco yapisinda énemli degisik-
likler goérilmemektedir. Donen
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Varliklarin toplam aktifler icinde-
ki payl %75'den %78'e yilksel-
migtir. Sektdr likit bilango yapisi-
ni korumaktadir. Pasif tarafinda
ise dzsermayenin toplam icinde-
ki payl %74ten %69a gerile-
mistir. Ozsermayenin payr ENF
uygulayan araci kurumlara gore
daha dugslk seviyededir. K.ENF
uygulayan araci kurumlarin kisa
vadeli borglari %24 seviyesinden
%?29'a yukselmis, uzun vadeli
borclarin payi ise %2 seviyesin-
de kalmistir.

Aktif
Bilangonun aktif tarafinda likit
yapinin korundugu gorilmekte-
dir. Hazir Degerler kalemi 26
milyon YTL olup, bilanconun
%14’Unl olusturmaktadir. Men-
kul Kiymetler hesabinin pay ise
2003/12 ddnemine gore
%39'dan %31’e gerilemistir. 60
milyon YTL buiy(kligu olan Men-
kul Kiymetler hesabinin 37 mil-
yon YTL's
Devlet Tahvilinden olusmak-

Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
hesabi ise agirlikh olarak miste-
rilere acilan hisse senedi kredile-
rini gbstermekte olup, 2004/09
déneminde 20 milyon YTL tuta-
rindadir. Payi ise 2004/06 done-
mine gobre %8,7'den %10,5'e
yukselmistir.

Kisa Vadeli Diger Alacaklar hesa-
bi 2003/12 déneminde 1,6 mil-
yon YTL iken 2004/03 ddnemin-
de 2,3 milyon YTL, 2004/06 ve
2004/09 donemlerinde ise 3,6
milyon YTL olarak gerceklesmis
ve payl da %1,2'den %2'ye ylk-
selmigtir.

Bilango igindeki agirhigi
%18'lerden 2004/09 déneminde
%?22'ye c¢lkan Duran Varliklar
hesabi altinda iki 6nemli hesap
bulunmaktadir; Finansal Duran
Varliklar ve Maddi Duran Varlik-
lar. Finansal Duran Varliklarin
payl %11,5 olup, biyukligid 22

| Hazine Bonosu ve Konsolide Enflasyon Muhasebesine Gore Araci Kurumlarin Ozet
31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004

X : ) il Bilancosu YTL)

ta iken hisse senedi portfGy- [pgnen Varliklar 110,728
lerinin - dederi 19  milyon |puran Varliklar 24,491
YTL'dir. K.ENF uygulayan ku- |Aktif Toplami 135,218
rumlarin hisse senedi port- [Kisa Vadeli Borglar 36,595
foylerinin bilango igindeki [Uzun Vadeli Borglar 3,247
payl 2003/12 doneminde jAna Ort.Disi Ozsermaye 77
%14'ten 2004/09 déneminde [Ozsermaye 95,299
%10a gerilemistir. Pasif Toplami 135,218

Kurum Sayisi 3

53 milyon YTL tutarindaki Ki-
sa Vadeli Ticari Alacaklar he-
sabinin payr 2004/09 done-
minde %28 seviyesinde de-
vam etmistir. Bu hesap altin-

da yer alan Alicilar hesabi |aktif Toplami
2003/12 donemlnde 22 m||' Kisa Vadeli Borg|ar

yon YTL iken 2004/03,

2004/06 ve 2004/09 dénem- |Ana Ort.Disi Ozsermaye

lerinde 35 milyon YTL olarak
gerceklesmistir.

Kaynak: TSPAKB

Kaynak: TSPAKB

Konsolide Enflasyon Muhasebesine Gore Araci Kurumlarin Bilango
31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004

Donen Varliklar 81.9%
Duran Varliklar 18.1%
100.0%

27.1%

Uzun Vadeli Borglar 2.4%
0.1%

Ozsermaye 70.5%
Pasif Toplami 100.0%

gundem

milyon YTL'dir. Finansal Duran
Varliklarin en énemli alt hesabi
olan Bagli Menkul Kiymetler 13
milyon YTL olup, toplam igindeki
payl %?7’dir. Bagh Menkul Kiy-
metler hesabi, araci kurumlarin
cesitli kurumlarda teminat olarak
bulundurduklari veya bloke
menkul kiymetlerini gdstermek-
tedir.

Duran varlk yatinmi olmayan
sektdérde, Maddi Duran Varlikla-
rn payl 2004/09 déneminde
%8'den %6'ya gerilemistir. Bl-
yukligli ise amortismanlardan
dolayr 14 milyon YTL'den 13 mil-
yon YTL'ye dlismustir.

Pasif

Kisa Vadeli Borglarin bilangodaki
payl %29 olup, buylkligi 56
milyon YTL'dir. Kisa Vadeli Borg-
lar icinde en o6nemli kalem
Finansal Borglar'dir. Finansal
Borglar 2004/09 dbéneminde 34

151,561 127,237
33,788 41,663
185,349 168,899
51,553 40,831
3,560 3,900
-50 -60
130,287 124,229
185,349 168,899

4

81.8% 75.3%
18.2% 24.7%
100.0% 100.0%
27.8% 24.2%
1.9% 2.3%
0.0% 0.0%
70.3% 73.6%
100.0% 100.0%

TSPAKB
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milyon YTL olarak gerceklesmis-
tir. Finansal Borglar hesabi altin-
da en 6nemli kalem Banka Kre-
dileridir. K.ENF uygulayan araci
kurumlarin 2004/09 doneminde
bankalardan aldigi kisa vadeli
kredi tutar 32 milyon YTL'dir.

Pasif tarafinda bir diger onemli
bir kalem ise 2004/09 dénemin-
de 11 milyon YTL tutarinda olan
Borg ve Gider Karsiliklaridir. Bu
hesabin altinda adirlikli olarak
vergi karsiliklar yer almaktadir.

Uzun Vadeli Borglar altindaki en
onemli kalem ise Kidem Tazmi-
nati Karsiliklaridir. K.ENF uygula-
yan kurumlarin kidem tazminati
karsiliklari 2003/12 ddneminde
2,9 milyon YTL, 2004/03 done-
minde 3,3 milyon YTL, 2004/06

déneminde 3,6 milyon YTL ve
2004/09 doneminde ise 3,7 mil-
yon YTL olarak gergeklesmistir.

Ana Ortaklik Disi Ozsermaye ka-
lemi, konsolidasyon kapsaminda
tutulan bagh ortakliklar, miste-
rek yonetime tabi ortakliklar ve
istiraklerin sermayelerinin iginde
ana ortaklik ile diger bagli ortak-
liklarin sahip olduklar payi gos-
termektedir. 2003/12 ddnemi
icin 77 bin YTL olan Ana Ortakhk
Disi Ozsermaye tutari 2004/03
déneminde -50 bin YTL,
2004/06 ve 2004/09 donemle-
rinde yaklasik -60 bin YTL olarak
gercgeklesmistir. Ana Ortaklik Digl
Ozsermayedeki bu azalis bir ku-
rumun istiraklerinin gegmis yil
zararlarindan  kaynaklanmakta-
dir.

Konsolide Enflasyon Muhasebesine Gore Araci Kurumlarin

Gelir Tablosu (bin YTL)

31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004
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Pasifin en ©6nemli grubu olan
Ozsermayenin bilanco icindeki
payl %74 seviyelerinden %69a
gerilemistir. Odenmis Sermaye-
nin payi ise %48 seviyelerinden
%43’e gerilemigstir.

K.ENF uygulayan araci kurumlar
da ENF uygulayan kurumlara
benzer sekilde likit, borgsuz ve
glcli sermaye yapisina sahip bir
mali yapidadirlar.

Gelir Tablosu Analizi

Araci kurumlarin toplam faaliyet
gelirlerini gbsteren Brit Kar ka-
lemi ¢ ana gruba ayrilarak, ara-
cilik komisyonlari, diger hizmet
satiglar ve menkul kiymet alim-
satim karlari olarak incelenmek-
tedir.

Tabloda araci kurum-
larin ana faaliyetlerin-

Net Aracilik Komisyonlari 31,686 18,916 30,828 64,736/ den elde ettikleri gelir-
Diger Hizmet Satiglari 32,405 12,466 22,845 33,18g|lerin  kompozisyonu
Alim-Satim Karlari 6,814 818 -8,559 -24,931| 90rtlmektedir.  Faali-
Briit Satis Kari/Zarar 70,904 32,201 45,114 72,993| yet Gelirleri, gelir tab-
Faaliyet Giderleri 67,612 22,452 41,899 63,470| losunda Brit Satis Ka-
Esas Faaliyet Kari/Zarari 3,293 9,749 3,215 9,523| ri/Zarari hesabinda iz-
Diger Faaliyetlerden Gelirler 26,144 5,943 15,076 21,262| lenmektedir.
Diger Faaliyetlerden Giderler -3,495 -1,531 -6,354 -8,797
Finansman Giderleri -9,687 -2,844 -4,112 -6,637| K.ENF uygu|ayan araci
Faa“xet KarI/Zararl 16,255 11,317 7,825 15,352 kurumlarin gehr kom-
Qo car g Sponsyon 200409
adanusti Giderler -6, - - -1, - ; .. -
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari 1,194 -3,541 -6,969 -7,006 ggg:naggi;kﬁﬂeg;tg_
Dénem Kari/Zarari 12,546 7,611 812 8,002 " KENF uvaula-
Adenecek Vergi -6,345 -2,631 -3,834 -6,585| MsHr R Y9
Ana Ort. DigI Kar/Zarar 8 -6 4 yan araci klj'_rumlérda
Net Dénem Kari/Zarari 6,208 4,974 -3,017 1,419/ 2004/06  doneminde
Kurum Savisi 3 4 4 4| Net Aracilik Komisyo-

Kaynak: TSPAKB

Konsolide Enflasyon Muhasebesine Gore Araci Kurumlarin

Gelir Kompozisyonu
Net Aracilik Komisyonu
Diger Hizmet Satiglari
Alim-Satim Kar/Zararlar
Faaliyet Gelirleri

Kaynak: TSPAKB

TSPAKB

31.12.2003 31.03.2004

100.0%

44.7%
45.7%
9.6%

58.7%
38.7%
2.5%
100.0%

68.3%
50.6%
-19.0%
100.0%

30.06.2004 30.09.2004 PR

nu toplam faaliyet ge-
lirlerinin %68'ini olus-

tururken, bu oran
> doneminde
88.7% 9089'a  yiikselmistir.

;}‘5"32;0 Bunun en 6nemli ne-

-34.2% _

100.0% deni, K.ENF uygulayan
araci kurumlarin
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gundem

Konsolide Enflasyon Muhasebesine Gore Araci Kurumlarin misyon  gelirlerinin
Aracilik Komisyonlari Dagihmi 31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004 L7y iR S glYS

Brit Aracilik Komisyonu 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%| mgterilerle  payla-
Sube, Ac., Irt. Birolarina Odenen 21.0% 15.7% 18.4% 11.9% silmistir.

Araci Kurumun Komisyon Gelirleri 79.0% 84.3% 81.6% 88.1%

Komisyon Iadesi 22.9% 20.7% 19.4% 16.5% Komisyon  gelirleri-
Net Aracilik Komisyonu 56.1% 63.5% 62.2% 71.7%

Kaynak: TSPAKB

2004/09 ddéneminde 25 milyon
YTL tutarinda Alim-Satim Zarari
gerceklestirmeleridir. Bu zararin
tamami  bir kurum tarafindan
gercgeklestiriimis olup sadece 4
kurumun verilerinin  konsolide
edilmesinden dolayl K.ENF uygu-
layan kurumlarin genelinde A-
im-Satim Zarari  gergeklestigi
seklinde bir etki yaratmaktadir.
Portfoy yoOnetimi ve kurumsal
finansman geliri gibi diger gelir-
leri kapsayan Diger Hizmet Sa-
tislarinin  payr ise %J51'den
%46'ya gerilemistir.

Brat Aracilik Komisyonlari, araci
kurumun musterilerinden tahsil
ettigi komisyonlari gostermekte-
dir. Brit komisyon gelirinden,
komisyon paylasimi sdzlesmeleri
uyarinca acentelere ddenen ko-
misyonlar disilerek Araci Kuru-
mun Komisyon Gelirleri bulun-
maktadir. Bu rakamdan da mus-
terilere yapilan Komisyon Iadesi
cikartilarak Net Aracilik Komis-
yonlarina ulasiimaktadir.

2003/12 déneminde K.ENF uy-
gulayan araci kurumlar, msteri-
lerinden tahsil ettikleri her 100
YTL'nin 21 YTL'sini, 2004/03 do-
neminde 16 YTL'sini, 2004/06
déneminde 18 YTL'sini ve
2004/09 ddneminde 12 YTL'sini
acenteleri ile paylagmistir.
2003/12 dbéneminde 79 YTL,
2004/03 dbéneminde 84 YTL,
2004/06 dbéneminde 82 YTL ve
2004/09 ddneminde ise 88 YTL

aracl kurum bunyesinde kalmig-
tir.

2003/12 ddéneminde bu araci ku-
rumlar kendilerine kalan 79
YTL'nin 23 YTL'sini mlgterilerine
komisyon iadesi olarak geri ver-
miglerdir. Bu iki rakam oranlan-
digina, komisyon iadesi oraninin
2003/12 ddnemi icin K.ENF uy-
gulayan kurumlar genelinde
%29 olarak gerceklestigi hesap-
lanmaktadir.

2003/12 donemine kadar %50
olan maksimum komisyon iadesi
orani 2004 Ocak ayindan itiba-
ren %75’e cikariimistir.

Tablodan gorildagl lzere,
2004/09 doéneminde araci ku-
rumlar kendilerine kalan 88
YTL'nin 16,5 YTL'sini migsterileri-
ne komisyon iadesi olarak geri
vermiglerdir. Buna gore komis-
yon iadesi orani 2004/09 dénemi
icin K.ENF uygulayan kurumlar
genelinde %19 olarak gercekles-
mis ve 2004/06 dbénemine
(%24) gore dlsus gostermistir.

Sonug olarak, 2003/12 dénemin-
de araci kurumun mdsteri iglem-
lerinden aldigi her 100 YTL'lik

komisyonun 56 YTL'si kurum
binyesinde kalirken, 2004/03
déneminde bu rakam 63,5

YTL'ye c¢ikmig, 2004/06 ddne-
minde 62 YTL'ye gerilemis,
2004/09 doneminde ise 72
YTL'ye ylkselmistir. Toplam ko-

nin ardindan diger
gelir kalemlerinin de
incelenmesine gegmek gerek-
mektedir. K.ENF uygulayan araci
kurumlarin  toplam gelirlerinin
%46’sinI olusturan Diger Hizmet
Satiglari, 33 milyon YTL olarak
gerceklesmistir. Diger Hizmet
Gelirleri icindeki iki 6nemli kalem
kurumsal finansman gelirleri ve
portfdy ydnetim komisyonlaridir.

Sektorin en 6nemli kurumsal
finansman geliri halka arz ko-
misyonlaridir. 2003 yilinda 18,4
trilyon TL (11,3 milyon $) bi-
yukliginde iki halka arz yapil-
mistir. 2004/09 déneminde ise
655 milyon YTL (443 milyon $)
tutarinda on adet halka arz ger-
ceklestirilmistir. Dolayisiyla sek-
térin kurumsal finansman gelir-
leri dnemli dlclide artmigtir.

K.ENF uygulayan kurumlarin ge-
lir yapisindaki en belirgin fark,
Diger Hizmet Satiglarinin yik-
sekligindedir. K.ENF uygulayan 4
kurum diger hizmetlerinden 33
milyon YTL civarinda gelir elde
ederken ENF uygulayan 89 kuru-
mun diger hizmet gelirleri 36
milyon YTL'dir.

K.ENF uygulayan kurumlarda 6-
nemli bir gelisme ise ENF ku-
rumlarinin aksine 2004'ln Gglin-
cl geyreginde onemli 6lglide bir
alim-satim zarar etmis olmalari-
dir. Yilin ilk G¢ ayinda 4 kurum
icin 818 bin YTL olan alim-satim
kari, Haziran aylr sonunda 8,6
milyon YTL zarara doénmis ve

TSPAKB
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2004/09 déneminde de bu zarar
25 milyon YTL'ye ylkselmistir.

Sonug olarak, ana faaliyetlerden
elde edilen toplam gelirleri gés-
teren Brit Kar rakami 2003/12
déneminde K.ENF uygulayan 3
kurum igin 71 milyon YTL, 4 ku-
rum icin 2004/03 déneminde 32
milyon YTL, 2004/06 déneminde
45 milyon YTL ve 2004/09 done-
minde ise 73 milyon YTL olarak
gergeklesmistir.

Faaliyet Giderleri 2003/12 ddne-
minde 68 milyon YTL, 2004/03
déneminde 22 milyon YTL,
2004/06 doéneminde 42 milyon
YTL ve 2004/09 ddneminde ise
63 milyon YTL olarak gergekles-
mistir. Faaliyet Giderlerinin
2004/09 déneminde %75'ini Ge-
nel Yonetim Giderleri olustur-
maktadir. Genel Yonetim Gider-
lerinin ise %31'i ise personelle
ilgili giderlerdir.

2004/09 doneminde K.ENF uy-
gulayan arac kurumlarin Esas
Faaliyet Kari 9,5 milyon YTL ola-
rak gerceklegmistir.

K.ENF uygulayan araci kurumla-
rin Net Nakit Pozisyonu 2003/12
déneminde 56 milyon YTL,
2004/03 doéneminde 66 milyon
YTL, 2004/06 déneminde 49
milyon YTL ve 2004/09 dodne-
minde de 52 milyon YTL olarak
gergeklesmistir.

Agirlikli olarak likit pozisyondan
elde edilen faiz gelirlerini ifade
eden Diger Faaliyetlerden Gelir-
ler 2003/12 doéneminde 26 mil-
yon YTL, 2004/03 ddéneminde 6
milyon YTL, 2004/06 déneminde
15 milyon YTL ve 2004/09 d6ne-
minde ise 21 milyon YTL olarak

TSPAKB

gerceklegmistir.

Gelir tablosundaki Diger Faaliyet
Gelirlerinden Diger Faaliyet Gi-
derleri ve Finansman Giderleri-
nin gikariimasiyla Net Faaliyet
Digi Gelirler rakamina ulagiimak-
tadir. Net Faaliyet Digi Gelirler
2003/12 dbéneminde 13 milyon
YTL, 2004/03 doneminde 1,6
milyon YTL, 2004/06 déneminde
4,6 milyon YTL ve 2004/09 do-
neminde ise 5,8 milyon YTL ol-
mustur.

K.ENF uygulayan araci kurumlar
esas faaliyetlerinden elde ettikle-
ri her 100 YTL gelire ek olarak
2004/09 ddneminde 8 YTL civa-
rinda diger faaliyetlerinden gelir
elde etmektedir. Net Faaliyet Di-
sI Gelirlerin etkisinin K.ENF uy-
gulayan araci kurumlarda ENF
uygulayan araci kurumlara gore
cok daha distk oldugu goril-
mektedir.

Net Faaliyet Digi Gelirlerin etkisi
ile K.ENF uygulayan araci ku-
rumlarin Faaliyet Kari 15 milyon
YTL olarak gergeklesmistir.

Bu kurumlarin, 2003/12 dbne-
minde Net Parasal Pozisyon Kari
1,1 milyon YTL iken 2004/03 d6-
nemindeki zararlan 3,5 milyon
YTL, 2004/06 ve 2004/09 do-
nemlerinde ise 7 milyon YTL'dir.

2004/06 déneminin Donem Kari
ve Odenecek Vergi kalemleri il-
ging bir durum gdstermektedir.
Donem Kari 812 bin YTL iken
Odenecek Vergiler 3,8 milyon
YTL'dir. Bu durum 4 kurumun
verilerinin  konsolidasyonundan
kaynaklanmaktadir.

Ornegin bir kurumun Dénem Ka-
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rn 10 milyon YTL, Odenecek Ver-
giler hesabi 4 milyon YTL olsun.
Ikinci bir kurumun ise Dénem
Zarari 10 milyon YTL, Odenecek
Vergiler kalemi sifir olsun. Iki
kurumun verileri toplandiginda
konsolide sonuglarda Doénem
Kar/zaran sifir cikarken, Odene-
cek Vergiler hesabi 4 milyon YTL
olarak goriinecektir. K.ENF veri-
lerinin  konsolidasyonunda da
benzer bir etki s6z konusudur.

2004/09 doneminde de benzer
etki devam etmektedir. 2004/09
doneminde K.ENF uygulayan
araci kurumlarin Dénem Kari 8
milyon YTL ve Odenecek Vergi
hesabi da 6,6 milyon YTL olarak
gergeklesmistir.

Bu etkilerin ardindan, 2004/06
doneminde zarar eden K.ENF
uygulayan araci kurumlar
2004/09 déneminde 1,4 milyon
YTL kar etmiglerdir.

UFRS ESASINA GORE MALI
TABLOLAR

Uluslararas! Finansal Raporlama
Standartlarina (UFRS) gore
2003/12 déneminde 6 kurumun,
2004/03 ve 2004/06 donemleri
icin 7 kurumun ve 2004/09 do6-
nemi icin 8 kurumun verileri
konsolide edilmistir. Daha énceki
doénemlerde ENF uygulayan bir
aract kurumun 2004/09 done-
minden itibaren UFRS uygula-
maya baglamasi ile UFRS uygu-
layan araci kurumlarin sayisi
7'den 8'e yikselmistir. Sektérde
UFRS esasina gore standart mali
tablo formati olmadidi igin 6zet
tablolar konsolide edilmistir.

Bilanco
UFRS uygulayan araci kurumla-
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rin 2003 sonu toplam aktif bu-
yakligd 223  milyon YTL,
2004/03 doéneminde 231 milyon
YTL, 2004/06 ddneminde 236
milyon YTL ve 2004/09 done-
minde 246 milyon YTL olarak
gerceklesmistir. Bilangonun
%385'ini olusturan Likit Varliklarin
tutari 209 milyon YTL'dir. Duran
Varliklarin payr %13 olup, bu-
ylkliga 32,5 milyon YTL'dir.

2004/09 donemine kadar UFRS
uygulayan araci kurumlarda yu-
kiimlUlUklerin  payr 6zsermaye-
den yiksekken, 2004/09 déne-
minde yuUkdmldliklerin - payi
%48, 0Ozsermayenin payl ise
%52 olarak gergeklesmistir. Y-
kiimldlikler kapsaminda, borg-
lar, vergi yUkiumldliga, kidem
tazminati yUukimlGlGgi ve diger
yukimlultkler yer almaktadir.

UFRS uygulayan araci kurumla-

Ozsermayelerinden daha  yiik-
sektir. Bunun nedeni ise, UFRS
esasina goére mali tablo hazirla-
yan araci kurumlarin gecmis yil-
lara ait zarar aciklamalari ve
bunun da ézsermaye tutarini di-
surmesidir.

Gelir Tablosu

UFRS uygulayan araci kurumla-
rin 2003/12 déneminde Toplam
Gelirleri 57 milyon YTL, 2004/03
doneminde 21 milyon YTL,
2004/06 doneminde 32 milyon
YTL ve 2004/09 dbéneminde ise
55 milyon TL'dir. Toplam Gelirle-
rin en 6nemli kalemi %67 pay
ile Net Ucret ve Komisyonlardir.
Musterilerden alinan (cret ve
komisyonlardan komisyon iadesi
dusildikten sonra elde edilen
Net Ucret ve Komisyonlar
2004/09 déneminde 37 milyon
YTL olarak gerceklesmistir. Bu
hesabin altinda Menkul Kiymet

gundem

yani sira Portfdy Yonetimi, Ku-
rumsal Finansman ve Diger Da-
nismanlik Gelirleri de yer almak-
tadir.

2003/12 ddéneminde toplam ge-
lirlerin %45'ini olusturan Net Fa-
iz Gelirleri, faiz gelirleri ile gider-
lerinin farki olup 2004/09 doéne-
minde 11,4 milyon YTL olarak
gerceklesmis ve payl da %21'e
gerilemigtir.

UFRS uygulayan araci kurumlar
2003/12 doéneminde 4 milyon
YTL ve 2004/03 ddneminde ise
567 bin YTL Menkul Kiymet A-
im-Satim Kari etmiglerdir. An-
cak, 2004/06 doneminde diger
kurumlarda oldugu gibi bu ku-
rumlarda da alim-satim karlari
zarara donmdistir. Ancak Ugln-
cl Ug aylk dénemde 5,7 milyon
YTL alim-satim kari elde eden
UFRS uygulayan araci kurumla-

rin  Odenmis Sermayeleri Aracilik Komisyonu gelirlerinin  rin ilk dokuz aylik dénemde
_ Menkul Kiymet A-
UFRS'ne Gore Araci Kurumlarin Ozet Mali Tablolari lim-Satim  Karlari
Bilanco (bin YTL) 31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004 L JCNINNEV Vit
Likit Varliklar 190,878 197,517 197,671 209,261 (2 indadir.
Duran Varliklar 26,569 27,096 31,788 32,490
Diger Varliklar 5,257 6,731 6,152 4,293 2,8 milyon YTL tu-
Varliklar Toplami 222,705 231,344 235,611 246,044’ el
Toplam Yikimldliikler 133409 129373 129,616  119,080| tarindaki Diger Ge-
Ozsermaye 89,296 101,971 105996 126,964 lirler, Diger Faaliyet
Odenmis Sermaye 83,662 112,162 138,553 133,105| Gelirleri ve Temettd
Yiikiimliiliikler ve Ozsermaye 222,705 231,344 235,611 246,044 Gelirleri gibi diger
6 7 7 glgelir  kalemlerini

Kurum Sayisi

».
PAKB

UFRS'ne Gore Araci Kurumlarin Bilango Yapisi

31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004

Likit Varliklar
Duran Varliklar
Diger Varliklar
Varhiklar Toplami
Toplam YikUmlultkler
Ozsermaye

Odenmis Sermaye
Yiikiimliiliikler ve Ozsermaye
Kaynak: TSPAKB

85.7% 85.4% 83.9%
11.9% 11.7% 13.5%
2.4% 2.9% 2.6%
100.0% 100.0% 100.0%
59.9% 55.9% 55.0%
40.1% 44.1% 45.0%
37.6% 48.5% 58.8%
100.0% 100.0% 100.0%

icermektedir.

Toplam  Giderler
2004/09 déneminde
40,5 milyon TL ola-
rak gergeklesmistir.
Bunun en o6nemli
kismi  Faaliyet Gi-
derleri olup,
2004/09 dbéneminde
32 milyon YTL'dir.
Kambiyo Zararlari

85.1%
13.2%
1.7%
100.0%
48.4%
51.6%
54.1%
100.0%

TSPAKB
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UFRS'ne Gore Araci Kurumlarin Ozet Mali Tablolari

Gelir Tablosu (bin YTL)

31.12.2003

31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004 FYEH
4

Sayfa 22

Yukdmluluklerin - payi
Ozsermayenin

Net Faiz Gelirleri 25,172 5,584 7,312 11,400 ica O _
Net Ucret ve Komisyonlar 26,761 14,763 25,899 36,861 g:é:rlseYu/okE?n%ﬁmgr
Men. Kiy. Alim-Satim Kar/Zarari 3,953 567 -2,151 3,582\ o eoinda  borclar
Diger Gelirler 654 257 944 2,822 k@psaminca, boreaar,
Toplam Gelirler 56,530 21,172 32,004 54,666 V€9  yukimlulugd,
Faaliyet Giderleri -30,479 -9,181 -19,733 -31,715/ kidem tazminati yad-
Diger Giderler -9,618 -5,377 -5,783 -g,751| kumldliga ve diger
Toplam Giderler -40,097 -14,557 -25,516  -40,466| yukimlUllkler yer al-
Vergi Oncesi Kar/Zarar 16,443 6,615 6,488 14,199 maktadir.

Vergi -7,947 -3,240 -2,929 -5,935

Net Donem Kar/Zarar 8,496 3,375 3,559 8,265 K.UFRS  uygulayan
Kurum Sayisi 6 7 7 8 araci kurumlarda da

a PAKB

UFRS'ne Gore Araci Kurumlarin Gelir Kompozisyonu

Net Faiz Gelirleri

Net Ucret ve Komisyonlar

Men. Kiy. Aim-Satim Kar/Zarari
Diger Gelirler

Toplam Gelirler

Faaliyet Giderleri

Diger Giderler

Toplam Giderler

\Vergi Oncesi Kar/Zarar

Vergi

31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004
44.5% 26.4% 22.8%
47.3% 69.7% 80.9%

7.0% 2.7% -6.7%
1.2% 1.2% 3.0%
100.0% 100.0% 100.0%
-53.9% -43.4% -61.7%
-17.0% -25.4% -18.1%
-70.9% -68.8% -79.7%
29.1% 31.2% 20.3%
-14.1% -15.3% -9.2%

dikkat c¢eken nokta
Odenmis  Sermaye
tutarinin  Ozsermaye-
den daha yliksek ol-
masidir. Bunun nede-

6.6% ni_{ K.UF_RS esasina

5 0, 90T€ mali tablo hazir-
100.0%| l@yan araci kurumla-

20.9%
67.4%

-58.0%| 1IN gegmis yillara ait
-16.0%| zarar agiklamalari ve
-74.0%| bunun da 6zsermaye
26.0%| tutarini distrmesidir.
-10.9%

Net Donem Kar/Zarari 15.0% 15.9% 11.1% 15.1%| Gelir Tablosu
Kaynak: TSPAKB K.UFRS uygulayan

ve Net Parasal Pozisyon Zarari,
Diger Giderler icinde yer almak-
tadur.

Gelir ve Giderlerin farki olan Ver-
gi Oncesi Kar 2004/09 dénemin-
de 14 milyon YTL olarak gercek-
lesmis olup ilk 3 ve 6 aylik d6-
nemlere gore vyukselis gdster-
mistir. 9 aylik dénemdeki karlhk
agirlkh olarak alim-satim karla-
rindan kaynaklanmaktadir. UFRS
uygulayan kurumlarin 2004/09
ddénemindeki Net Dénem Kari ise
8,3 milyon YTL'dir.

KQNSOLiD_E UFRS ESASINA
GORE MALI TABLOLAR

Konsolide Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlarina

TSPAKB

(UFRS) gore 2003/12, 2004/03,
2004/06 ve 2004/09 donemleri
igin 4 kurumun verileri konsolide
edilmistir. Sektérde Konsolide
UFRS esasina gore standart mali
tablo formati olmadidi icin 6zet
tablolar konsolide edilmistir.

Bilanco

K.UFRS uygulayan araci kurum-
larin 2003 sonu toplam aktif bu-
yukligi 235 milyon YTL,
2004/03 donemi 259 milyon
YTL, 2004 yil ilk yanisinda 220
milyon YTL ve 2004/09 done-
minde de 255 milyon YTL olarak
gergeklesmistir. Bilanconun %
81'ini olusturan Likit Varlklarin
tutari 207 milyon YTL'dir. Duran
Varliklar'in payr %15 olup, bi-
yUklGgi 39 milyon YTL'dir.

araci kurumlarin 2003/12 doéne-
minde Toplam Gelirleri 132 mil-
yon YTL, 2004/03 déneminde 41
milyon YTL, 2004/06 déneminde
74 milyon YTL ve 2004/09 déne-
minde ise 110,5 milyon YTLdir.
Toplam Gelirlerin en énemli ka-
lemi %70 pay ile Net Ucret ve
Komisyonlardir. Musterilerden
alinan Ucret ve komisyonlardan
komisyon iadesi duslldikten
sonra elde edilen Net Ucret ve
Komisyonlar 2004/09 ddnemin-
de 77 milyon YTL olarak gergek-
lesmistir. Bu hesabin altinda
Menkul Kiymet Aracilik Komisyo-
nu gelirlerinin yani sira Portfoy
Yoénetimi, Kurumsal Finansman
ve Diger Danismanlik Gelirleri de
yer almaktadir.



Sayfa 23 gindem

Ikinci _ onemli gel_ir Konsolide UFRS'ne Gore Araci Kurumlarin Ozet Mali Tablolar
kalemi olan Net Faiz |:J{Ef} i 31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004
Gelirleri, 2004/09 do6- |Likit Varliklar 187,597 210,261 172,941

neminde 26 milyon [Duran Varliklar 33,983 34,156 39,931
YTL olarak gercekles- [Diger Varliklar 13,466 14,639 7,443
mistir. 2003/12 do- arlhiklar Toplami 235,045 259,057 220,315
neminde toplam ge- ‘oplam Yukumlultkler 68,037 104,403 53,266

Ozsermaye 167,009 154,653 167,049
Odenmis Sermaye 181,698 188,471 191,360

lt'“'r.ar.‘ Net Fa'220(§34e'(')r3' Yiikiim. ve Ozsermaye 235,045 259,057 220,315
erinin_ pay / Kurum Sayisi 4 4 4

déneminde %24'e Kaynak: TSPAKB
gerilemis,  2004/06

ve 2004/09 donemle- PO A Y e LR e

lirlerin %27'sini olus-

rinde de ayni seviye- 31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004
lerde kalmistir. Likit Varliklar 79.8% 81.2% 78.5% 81.3%
Duran Varliklar 14.5% 13.2% 18.1% 15.4%

2004/09 doneminde [Diger Varliklar 5.7% 5.7% 3.4% 3.3%
toplam - gelrlerin 0 ol e PR
0 Iy~ oplam Yukumiulukier 9% .27/0 20 .90
I\{IOeSnII(:II K|y?1|1léEtXIr|ﬁ1r] Ogsermaye 71.1% 59.7% 75.8% 70.1%
Odenmis Sermaye 77.3% 72.8% 86.9% 75.8%

Satim Karlari 5,5 mil-

Yiikiim. ve Ozsermaye 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
yon YTL olarak ger- o

ceklesmistir. K.UFRS

L CURSIEUIEIS Konsolide UFRS'ne Gore Araci Kurumlarin Ozet Mali Tablolari
ikinci geyrekte kigUk TR RCILAAIE 31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 30.09.2004

bir miktarda alim-|Net Faiz Gelirleri 35,244 9,490 17,402 26,393
satim zarari etmeleri- [Net Ucret ve Komisyonlar 85,536 27,180 52,251 76,852
ne ragmen Uglncl [Men. Kiy. Aim-Satim Kar/Zarari 10,100 3,387 3,263 5,473

ceyrekte 6nemli Slcl- Diger Gelirler 1,111 557 588 1,729

de bir alim-satim kari [ToPlam Gelirler 131,990 40,614 73,504 110,448
; ; Faaliyet Giderleri -61,603 -16,733 -33,801 -52,136
elde etmiglerdir. Diger Giderler -11,809 -8,550 -10.445 -12.615

. oplam Giderler -73,412 -25,283 -44,247 -64,752
Bu gruptaki araci ku- e oi Gneesi Kar/Zarar 58,579 15,330 29,257 45,696
rumlarin: Diger Gelir-jyergi -18,974 -7,751 -11,942 -18,122
leri 1,7 milyon YTL [Net Dé6nem Kar/Zaran 39,605 7,579 17,315 27,574
olup toplam gelirlerin [EERAEIVC
%1,6'sini olustur-
maktadir. Konsolide UFRS'ne Gore Araci Kurumlarin Gelir Kompozisyonu
31.12.2003 31.03.2004 30.06.2004 c
Net Faiz Gelirleri 26.7% 23.4% 23.7% 23.9%
Net Ucret ve Komisyonlar 64.8% 66.9% 71.1% 69.6%
Men. Kiy. Aim-Satim Kar/Zarari 7.7% 8.3% 4.4% 5.0%
Diger Gelirler 0.8% 1.4% 0.8% 1.6%
oplam Gelirler 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

65 milyon YTL tuta-
rindaki Toplam Gi-
derler 2004/09 done-
minde gelirlerin

%59°unu - olustur-ie i ot Giderler -46.7% -41.2% -46.0% -47.2%
maktadir. ~Giderlerinpiger Giderler -8.9% -21.1% -14.2% -11.4%
%801 Faaliyet Gider-roplam Giderler -55.6% -62.3% -60.2% -58.6%
leri olup, 2004/09 |vergi Oncesi Kar/Zarar 44.4% 37.7% 39.8% 41.4%

déneminde 52 mil-
(Sayfa 28 'de devam etmektedir.)

ergi -14.4% -19.1% -16.2% -16.4%
Net Donem Kar/Zaran 30.0% 18.7% 23.6% 25.0%
Kaynak: TSPAKB

TSPAKB
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3. Sermaye Piyasalari Arenasi

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasinin
aclimasi vesilesiyle, 3 Subat 2005
tarihinde Izmir'de 3. Sermaye Piya-
salari Arenasi STEAM tarafindan di-
zenlendi. “Vadeli Islemler ve

Birlik Bagkani Sn.

Sayin Baskanlar,
Degerli Konuklar,
Dederli Basin Mensuplari,

Tirkiye Sermaye Piyasasi Araci Ku-
ruluslar Birligi Gyeleri, Birlik organ-
lari ve galisanlari adina hepinizi say-
giyla selamliyorum.

Kurtulus savasimizla kazanilan siya-
sal bagimsizigimizin, ekonomik e-
gemenlikle pekistiriimesine yo6nelik
yol haritalarinin cizilmesinde énemli
gorevler tistlenen Izmir; bu kez yeni
bir atihma énciilik yapiyor. Izmir,
Ulkemizin ilk 6zel borsasi olma dzel-
ligine sahip Vadeli islem ve Opsiyon
Borsasina ev sahipligi yaparak ser-
maye piyasasinda yeni bir uygula-
may! baglatiyor.

Bu dnemli tarihi glinlerde, 6ncelikle,
uzun ve israrli bir calismanin sonu-
cu olarak Vadeli Islem ve Opsiyon
Borsasi'nin hayata gecirilmesinde
emedi gecen herkese huzurlarinizda
tesekkirlerimi sunmayi bir borg bili-
yorum.

Biliyorsunuz sermaye piyasamizin
gegmisi  1980'li yillara dayaniyor.
Sermaye piyasamiz, o yillarda ser-
best piyasa ekonomisine gegisi 6n-
goren ekonomik yaklagimlar cerce-
vesinde kuruluyor. 1980l yillardaki
bu baslangig, cok geng bir piyasaya
sahip bulundugumuzu da ifade et-
mektedir. 300 yih askin tarihi olan
gelismis sermaye piyasalari ile kar-
silastinidiginda geg, ama geng ve
dinamik bir baslangic.

TSPAKB

Opsiyon Borsasi-Risk Yonetimi” ko-
nulu etkinlikte ilgili kamu ve &zel
sektdr kuruluslarinin yetkilileri gesitli
sunumlar yaptilar. Birlik Bagkani Sn.
Mislim Demirbilek’in protokol ko-

nusmasini  yaptigi etkinlikte Birlik
Genel Sekreteri Sn. Ilkay Arikan da
bir sunum vyapti. Asagida Sn.
Demirbilek’in  konusmasinin  tam
metnini sunuyoruz.

Miisliim Demirbilek’in Konusmasi

Memnuniyetle ifade etmeliyim ki, o
yillardan bu gline fazla bir siire geg-
medigi halde, gercekten de teknik
alt yapi ve yetismis insan gtici agI-
sindan kivang duyulabilecek bir
noktadayiz. Ulkemiz sermaye piya-
salar, ilgili kurumlariyla, teknolojik
olarak hayli ileri dizeyde Borsalari
ve Saklama — Takas sistemleriyle,
cok iyi yetismis meslek personeli ve
yoneticileriyle, neredeyse ileri Ulke-
ler sermaye piyasalar ile dahi boy
Olclisebilecek diizeye ulasmis bulu-
nuyor.

Bugiin, sermaye piyasamizda ve
ekonomimizin genelinde ¢cok dnemli
yapisal donutstimlerin gerceklestidi
yeni bir dénemin igindeyiz.

2006 yilindan itibaren yatinm arag-
larinda vergi sisteminin degismesini,
ve bu yilin hemen basinda hizli bir
girisle ilk 6nce borsa yatinm fonu-
nun borsada islem gérmeye basla-
masini ve hemen akabinde vadeli
islem ve opsiyon borsasinin faaliye-
te baslayacak olmasini sektoriimiiz
acisindan 6nemli kazanimlar olarak
gbérmekteyiz. Kollektif katihmh
IMKB-30 endeksine dayali bir borsa
yatinm fonunun kisa bir zaman ige-
risinde borsamizda islem gdrmeye
baslayacak olmasi, KOBI'lerin de
dahil olacadi borsa disi teskilatlan-
mis bir piyasanin kurulmasi, dding
menkul kiymet piyasasinin faaliyete
gecmesi, Merkezi Kayit
Kurulusu'nun kaydi sisteme ve lye
kabuliine baslamasi, sektérimiiz
acisindan 2005 yilinda yasanacak

Onemli gelismeler olarak karsimiza
cikiyor. Ote yandan bu yil, organize
Eurobond piyasasi ve doviz efektif
para piyasasinin olusmasi icin de
O6nemli calismalar yurGtilecektir. Bu
anlamda, 2005 YILINI YENI PIYA-
SALAR YILI olarak 6ngdrebiliriz.

Bu piyasalar iginde yarin agilisi yapi-
lacak olan Vadeli islem ve Opsiyon
Borsasi'nin faaliyete baslamasi, be-
lirttigimiz gibi sektdriimiiz agisindan
tarihi bir donemeci ifade ediyor.

Biliyorsunuz, sermaye piyasalan ge-
lismis Ulkelerde spot piyasalarin ya-
ninda vazgecilmez bir unsur olarak
gorilen vadeli islem piyasalar; ta-
sarruflarin sermaye piyasasina yon-
lendirilmesinde, piyasalarda derinlik
ve genigligin gelistiriimesinde, ulus-
lararasi sermaye piyasalari ile en-
tegrasyonda 6nemli bir yere sahip
bulunmaktadir.

Gergekten de, vadeli islem piyasala-
rinin en blylk 6zelliklerinden birisi-
nin piyasalarda gelecede yonelik
belirsizligin kaldinimasi ve istikrar
saglanmasi oldugu dikkate alinirsa,
bu piyasalarin gelismesinin  hem
reel sektériin hem de finansal sek-
toriin yatinm kararlarinda ¢ok 6-
nemli katki saglayacadi agiktir.

Dederli Konuklar,

Sermaye piyasasl gelismis ve gelis-
mekte olan Ulkelerin bircogunda ce-
sitli finansal Uriinler Uzerine vadeli
piyasalar bulunmaktadir. Vadeli is-
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lem ve opsiyon borsalari gelismis
Ulkelerde faaliyetlerini 100 yili agkin
bir siiredir siirdiirmektedirler. Ayni
sekilde, gelismekte olan (Ulkelerde
de bu tir borsalar hizla gelismekte-
dir. Bu Ulkelerdeki vadeli ve opsiyon
piyasalari vazgegilmez bir risk yone-
tim ve yatinm arac olmus iken, (l-
kemizde yasanan ekonomik krizler
vadeli islem borsalarinin olusumunu
geciktirmis ve tirev Uriinlerin diger
sermaye piyasas! araclar icindeki
yerinin ¢ok sinirli kalmasina neden
olmustur.

Ulkemizde 2001 yilindan itibaren
uygulanan makroekonomik istikrar
programinin olumlu sonuglarini se-
vingle izlemekteyiz. Ulkemiz milli
parasina given artarken, reel faizle-
rin geriledigini, enflasyonda onemli
bir dists sergilendigini memnuni-
yetle gérmekteyiz. Bu ortamda ya-
kalanan bilyime trendinin tasarruf
edilebilir gelir diizeyini arttiracad
kacinlmazdir. Artan gelirle beraber
toplam tasarruflar da artacaktir. Bu-
nunla beraber, tasarruflarin yapisin-
da onemli dedisimler olabilecektir.
Bdylece sermaye piyasasl 6ne cika-
cak, sermaye piyasas! (Urinlerine
olan talep artisi piyasanin derinligini
ve (riin cgesitliligini gelistirecektir.

Ekonomik istikrar ortaminin saglan-
maya baslandigi bu dénemde, va-
deli islem ve opsiyon piyasalarina
iliskin olumlu sartlarin olustugu go-
risiindeyiz. Bu bakimdan, Vadeli
Islem ve Opsiyon Borsasi’nin bu do-
nemde cok hizli bir gelisim gdstere-
cegine ve finansal sistem icerisinde
kisa silirede etkinlik saglayacadina
inanmaktayiz. Ayni sekilde, vadeli
piyasalarda yasanacak olumlu geli-
sim, spot piyasalarimizda belirli bir
istikrarin yakalanmasina, likidite ve
derinligin daha da artmasina blyik
katki saglayacaktir.

Dederli Konuklar,

Ulkemizin ilk dzel borsasi 6zelligine

sahip Vadeli Islem ve Opsiyon Bor-
sasl, bir anonim sirket olarak 6rgit-
lenmistir. Bu acidan, VOB; islevlerini
en iyi sekilde yerine getirebilmesi,
daha etkin ve verimli ¢alismasi, G-
riin ve hizmet gesitliligini artirmasi,
diger (lke borsalari ile rekabet ede-
bilmesine olanak saglayacak kar a-
magh bir sirket yapisina sahiptir.

Sermaye piyasamizin gelisimine,
reel sektorin disik maliyetli ve u-
zun vadeli fon saglamasina ve (lke
ekonomisinin bliyime hizina énemli
katkilar saglamis olan Istanbul Men-
kul Kiymetler Borsasi ile kiyaslandi-
ginda VOB'un hukuki yapisinda mali
ve idari dzerklikler 6n plana ¢ikmak-
tadir. Ancak burada su énemli bilgi-
yi de eklemek isterim, 6zel sirket
statiisiinde olan VOB, IMKB'ye rakip
bir borsa degil, tam aksine IMKB'yi
tamamlayici bir borsa niteligindedir.

IMKB, araci kuruluglanmizin, yati-
rimcilarimizin ve ilgili tim sermaye
piyasas! kurumlarninin ortak cabalar
sonucu meydana getirilen glizide
bir kurulus ve milli bir servettir.

Kuruldugundan bugiine ¢ok hizli bir
gelisim gdstermis olan, fakat son
ylllarda makroekonomik kosullarda
yasanan olumsuzluklarin etkisinde
kalan, kamunun mali ve idari yapiya
muidahaleleri ile mali yapisi olumsuz
yonde etkilenen, kamuya kaynak
aktarimina zorunlu tutulmasiyla ma-
li 6zerkligi zedelenen IMKB, giderek
ihtiyac duydugu yatirimlarn yapama-
yacak olan bir kurum hiiviyetine bii-
rinmektedir. Dolayisiyla, halen (il-
kemizin iyi calisan kurumlarindan
biri durumunda olan IMKB'ye mali
ve idari Ozerkliklerin bir an 0Once
saglanmasini, sermaye piyasasinin
daha verimli galismasi icin gerekli
gormekteyiz.

Dederli Konuklar,

2002 yilinda kurulan Vadeli islem
ve Opsiyon Borsasi'na Birligimiz ku-

gundem

rucu ortak sifatiyla istirak etmistir.
VOB (yelerinin, Birligimiz Uyeleri
olan arac kuruluslardan olusacadi
gdz oninde bulundurularak VOB
nezdinde araci kurulusglarimizi Birli-
gimiz etkin olarak temsil etmekte-
dir.

Birligimiz, Ulkemiz yatinmcilarn agl-
sindan gok yeni bir piyasa olan va-
deli islem ve opsiyon piyasalarinin
sermaye piyasalarina sadlayacadi
katkiy1 dikkate alarak, bu yeni piya-
sanin finansal sistem icerisinde kisa
sirede etkinlik saglamasi amaciyla
calismalarda bulunmus, piyasa ile
ilgili olarak yapilan tim calismalara
etkin katihm saglamistir. Bundan
sonra da bu piyasanin gelisebilmesi-
ne yonelik etkin calismalarina de-
vam edecektir.

Tasarruflarin - sermaye piyasasina
yonlendirilmesine, piyasamizin de-
rinlik ve genigliginin gelistiriimesine,
uluslararasi sermaye piyasalar ile
entegrasyona yonelik dnemli bir ye-
ri olan vadeli islemler piyasasinin,
llkemizde basarili olmasi icin bu
piyasada yer alacak olan araci kuru-
luslarimizin Gzerlerine diisen gorev-
lerini yerine getirmek igin hazir ol-
dugunu bildirir, hepinize saygilar
sunarim.

(Mol

Miisliim DEMIRBILEK
BASKAN
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Yurtici Tasarruflarin Dagilimi

Milyon YTL 2002 2003 2004 9|
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 56,966 78,694 97,407 23.8%
Mevduat 131,018 147,351 182,762 24.0%
Hisse Senedi* 13,394 23,590 40,616 72.2%
TOPLAM 201,378 249,634 320,785 28.5%
Tahmini Altin Stoku 104,679 109,429 114,775 4.9%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 34.9 56.4 72.6 28.7%
Mevduat 80.2 105.6 136.2 29.0%
Hisse Senedi* 8.2 16.9 30.3 79.1%
TOPLAM 123.3 178.8 239.0 33.6%
Tahmini Altin Stoku 64.0 78.4 85.5 9.1%
*: Halka acik kismin piyasa degeri.
Menkul Kiymet Stoklan
Milyon YTL 2002 2003 09/2004 %A
Hisse Senedi* 13,177 18,008 23,877 32.6%
Hazine Bonosu/Devlet Tahvili 149,870 194,387 217,571 11.9%
Diger 1,069 1,617 1,602 -1.0%
Toplam 164,115 214,012 243,051 13.6%
Hisse Senedi* 8.0 12.9 15.9 23.4%
HB/DT 91.4 139.5 145.3 4.1%
Diger 0.7 1.2 1.1 -7.8%
Toplam 100.1 153.6 162.3 5.7%
*: Toplam nominal deger.
Milyon YTL 96,073 132,556 145,010 9.4%
Milyon $ 69,003 98,073 110,312 12.5%
Halka Agik Kismin Piyasa Degeri (Milyon $) 17,459 26,390 31,577 19.7%
Ortalama Halka Aciklik Orani 25.3% 26.9% 28.6% 6.4%

Halka Acik Sirket Sayisi

IMKB'de Kote Sirketler .
IMKB'de Islem Goren Sirketler 297 298 0.3%

Birincil Halka Arzlar

Toplam Hacim (Milyon $)
Sirket Sayisi

Halka Acik Sirket Karlihgi

2001 2002 2003 %A
Kar Eden Sirket Sayisi 231 207 221 6.8%
Zarar Eden Sirket Sayisi 76 81 64 -21.0%
Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyar TL) 4,670,899 5,507,834 6,499,432 18.0%
Zarar Edenlerin Toplam Zararn (Milyar TL) -2,688,115 -1,035,591 -468,071 -54.8%
Toplam Kar/Zarar (Milyar TL) 1,982,784 4,472,244 6,031,361 34.9%
Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon $) 3,784 3,500 4,480 28.0%
Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Milyon $) -2,178 -679 -314 -53.8%
Toplam Kar/Zarar (Milyon $) 1,606 2,821 4,166 47.7%
Kurumsal Yatinma Portfoy Bilyiikliigii
Milyon $
A Tipi Yatinm Fonlari 476 586 614 4.7%
B Tipi Yatiim Fonlari 11,494 17,803 19,010 6.8%
Emeklilik Yatinm Fonlari 19 223 261 16.9%
Yatim Ortakliklari 135 220 224 1.7%
Gayrimenkul Yat.Ort. 715 752 864 14.9%
Risk Sermayesi Yat.Ort. 2 64 64 0.6%
Toplam 6,417 19,648 21,047 7.1%
Kurumsal Yatirimcl/GSMH 5.7% 7.7% 8.8% 14.1%

Yatinma Sayisi

2003 2004 04/02/2005 %A

Agik Hesap Sayisi 2,077,742 2,177,516 2,201,933 1.1%

Bakiyeli Hesap Sayisi 1,106,752 1,072,663 1,069,795 -0.3%

Bakiyeli Hesap/Toplam Niifus 1.6% 1.6% 1.6% 0.0%

Yabana Yatirimai Islemleri

Milyon $ 2002 2003 2004
Saklama Bakiyeleri 3,450 8,954 16,141

Islem Hacimleri 12,869 17,334 37,368 115.6%

Net Alislari -15 1,010 1,430 41.6%
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TSPAKB Uyeleri*

2003 2004 04/02/2005 %A

Araci Kurumlar 118 112 112 0.0%
Bankalar 44 42 42 0.0%
Toplam 162 154 154 0.0%

*: DOnem sonu itibari ile.
Faaliyet Gosteren Araci Kurulus Sayisi

2002 2003 2004 %A

Hisse Senedi Piyasasinda

Araci Kurum 119 117 112 -4.3%
Tahvil/Bono Piyasasinda
Araci Kurum 119 117 112 -4.3%
Banka 48 44 43 -2.3%
Tahvil/Bono Piyasasl Toplam 167 161 155 -3.7%

Araci Kurulusglarin islem Hacimleri
Milyar $ 2002 2003

Hisse Senedi Piyasasinda
Araci Kurum 141 197 312 58.6%
Tahvil/Bono Piyasasinda
Araci Kurum 310 432 650 50.6%
Banka 933 1,317 2,473 87.8%
Tahvil/Bono Piyasasi Toplam 1,243 1,748 3,123 78.6%
Toplam Islem Hacmi 1,384 1,945 3,435 76.6%
Araci Kurumlarla Ilgili Veriler
Milyon $ 2001 2002 2003 %A
Aktif Toplami 653.5 607.8 929.7 53.0%
Ozsermaye Toplami 394.8 435.9 642.8 47.5%
Net Komisyon Gelirleri 276.1 201.1 234.6 16.7%
Esas Faaliyet Kari 75.3 0.2 42.8 19723.1%
Net Kar 176.9 70.2 92.1 31.3%
Personel Sayisi 7,156 6,636 6,035 -9.1%
Subeler 219 243 227 -6.6%
Irtibat Biirosu 88 96 78 -18.8%
Acente Subeleri 3,948 3,656 3,993 9.2%

IMKB-100 Endeksi ve islem Hacmi

2003 2004 04/02/2005 %A

IMKB-100 18,625 24,972 27,813 11.4%

iI_VIKB-100 - En Yiiksek 18,708 25,106 28,278 12.6%

IMKB-100 - En Disiik 8,792 15,804 24,238 53.4%

Giinliik Ort.islem Hacmi (Milyon $) 407 593 924 55.8%
Yurtdisi Borsa Endeksleri

2003 2004 04/02/2005 %A

Fransa CAC 40 3,541 3,821 3,945 3.2%

Ingiltere FTSE 100 4,477 4,820 4,939 2.5%

Almanya DAX 3,965 4,256 4,313 1.3%

Japonya Nikkei 225 10,677 11,489 11,360 -1.1%

S&P 500 1,110 1,214 1,193 -1.7%

Hong Kong Hang Seng 12,576 14,230 13,515 -5.0%

Nasdag 100 1,468 1,624 1,514 -6.7%

Haftalik olarak giincellenen Sermaye Piyasasi Ozet Verileri Tablosuna www.tspakb.org.tr adresindeki
internet sitemizden ulagabilirsiniz.
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TSP AKB TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

sermaye piyasasinda giindem, TSPAKB'nin

aylik iletisim organi olup, para ile satiimaz. Tiirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi
TSPAKB adina imtiyaz Sahibi: (TSPAKB), araci kuruluslarin iiye oldugu, kamu
Muslim Demirbilek tiizel Kkisiligini haiz ozdiizenleyici bir meslek

Genel Yayin Yonetmeni: kurulugudur.

ilkay Arik
§oba ’ Birligin 112 araci kurum ve 42 banka olmak
Sorumlu Yazi Isleri Muduri: iizere toplam 154 iiyesi vardir.
Alparslan Budak
Yayin Tiirii: Yaygin, sireli. Misyonumuz;

Calisanlan en ust derecede mesleki bilgi ile

Teyotimugi [oEAEE donatilmig, etik degerlere bagh, rekabeti

Buyukdere Caddesi No:173

1 Levent P RIC 34204 istantdl yatinmcilara daha kaliteli urin ve hizmet
internet: www.tspakb.org.tr sunumu seklinde algilayan ve sayginligina 6nem
E-posta: tspakb@tspakb.org.tr veren bir meslek mensuplan kitlesi olusturmak;

SE i Teni: Priniceader sermaye piyasasini gelistirmek ve bu yolla
Cem Sultan Sok. 2A, 4. Levent 34416 istanbul ulkenin kalkinmasina katkida bulunmaktir.

(Sayfa 23’ten devam etmektedir.)

yon YTL'dir. Kambiyo Zararlari
ve Net Parasal Pozisyon Zarari
12,6 milyon YTL tutarindaki Di-
ger Giderler icinde yer almakta-
dir.

Vergi Oncesi Kar 46 milyon YTL
olup, K.UFRS uygulayan araci
kurumlarin 2004/09 ddéneminde
Net Dénem Kari 27,6 milyon YTL
olarak gerceklegmistir. 2003/12
doneminde K.UFRS uygulayan
kurumlarin kar marji %30 iken
bu oran 2004/09 do6neminde
%?25'e gerilemistir.

Bu biilten Tirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi (“TSPAKB”) tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Bu bultende yer alan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki degerler hazirlandigl tarih itibariyle
guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amacla
kullaniimasindan dogabilecek zararlardan TSPAKB hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu biltende yer alan
bilgiler kaynak gosterilmek sartiyla izinsiz yayinlanabilir.
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