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Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslan Birligi

Sunus

Dederli Uyelerimiz,

Birligimiz, sektoriin faaliyetlerini daha
yakindan izleme amaci dogrultusunda
araci kurumlarimizin ilk G¢ aylk
faaliyet verilerini konsolide etmistir.
Ilerleyen sayfalarimizda detaylarini
bulacaginiz gibi, sonuglar maalesef
sektérimiz acisindan olumlu
gorinmdyor.

Aract kurumlarimizin gelirleri ve
6zkaynaklarinin istenen seviyeye
ulasmadigi gorilmektedir. Bu tablo,
varolan kiliclik pastanin paylasimini
tartismak yerine sermaye piyasasini
derinlestirmek icin bir araya gelmemiz
gercedini acikca ortaya cikariyor.
Havuzun icindeki su seviyesi dusuk,
Ustelik mevcut goriantist bile
yaniltici. Dodal olarak, 1997 yilindan
bugiine kadar kiresel ekonomik
bunalimin bu olusumda pay! biyik.
Kurumlarimizin bu bunalimi basariyla
yonetmek cabasi icinde oldugunu
biliyoruz. Gider vyapisini olusturan
kalemleri titizlikle irdeleyerek gerekli
tedbirleri alan araci kurumlarimizin
simdi gelirlerini nasil arttirabiliriz
sorusuna cevap arlyoruz.

Sermaye piyasasinin tesviki, pastanin
blyimesi icin gerekli unsurlardan biri.
Araci kurumlarimizin birlesme ve
devirleri ve bdylece vyeni sineriji
yaratabilmeleri icin ortamin
olusturulmasi ayni derecede &neme
sahip. Araci kurumlarimizin birleserek
halka acilmasi, yatinm ortakliklarina
donlsimid gibi, tesvik unsurlarini
iceren cesitli konular ele aldigimizi
bildirmek isterim.

Kurumsal yatinmin tesviki, sermaye
piyasalarinin derinlestirilmesi ve
Istanbul’un finans merkezi olmasi icin
galisma gruplarimiz yogun faaliyet-
lerini strdlirmektedir.

Yeni piyasalar, yeni urlnler
konusunda da ayni c¢abayi
strdlirmekteyiz. “Yatirnrm Fonlar
Piyasas!”, “Odiin¢ Menkul Kiymet
Piyasas!”, “Vadeli Islem ve Opsiyon
Piyasalar”, “Eurobond Piyasas!”,
“Doviz Efektif Piyasasl” gibi konular
tartismaya actik. “Bireysel Emeklilik
Sistemi” ile “Sahis Yatinm Fonlar”
yine 6nemli glindem maddelerimizin
icinde yer almaktadir.

Degerli Uyelerimiz,

Birligimiz Yonetim Kurulunun, géreve
basladiktan sonra ilk asamada
olusturdugu Calisma Platform ve
Gruplari ilk toplantilarini yapmistir.

Cok yararli oldugunu diistindiigiimiiz,
Uyelerimizin ve konu ile ilgili taraflarin
katilimiyla zenginlestirilen bu
toplantilarda sermaye piyasamizin
oncelikli sorunlari incelenmektedir.
Karsilikli  fikir ve gorls aligverisinin
esas oldugu bu toplantilarin
sonucunda hazirlanacak raporlar,
Birlik YOnetim Kurulunun incele-
mesine sunulacaktir. Yonetim Kurulu-
muz hazirlanan raporlari dederlen-
direrek, aksiyon planini belirleye-
cektir. Aksiyon plani dogrultusunda
da, ilgili karar mercilerine gerekli
bildirimlerde bulunarak, Birligimizin
gorusleri c¢esitli  platformlarda



sunulacaktir. Bu
Uyelerimizin  calis-
katiilmasini  ve katki
¢ok oOnemli

kamuoyuna
nedenle,
malara
saglamasini
buluyoruz.

ilk asamada; “Sermaye
Piyasasinda Gliven Unsurunun
Pekistirilmesi”, “KOBI'lerin
Finansmani”, “Vadeli Islem ve
Opsiyon Piyasalar”, “Vergi ve
Tesvik”, “Borsalarin Ozelles-

tirilmesi” ve “Haksiz Rekabetin
Onlenmesi” konularinda calisma
grup ve platformlan olusturul-
mustur.

Onemli buldugunuz, tartigil-
masini istediginiz sektoriin diger
sorunlari ve glindem maddelerini
bize bildirebilirsiniz. Mevcut
galisma gruplari gérevlerini
tamamladiktan sonra diger
gruplar olusturularak sektérin

Birlik’ten Haberler

Yeni Diizenlemelere
Iliskin Birligimiz
Gorisleri Kurul'a
Iletildi

Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan hazirlanmis olan,
“Halka Arz Sonrasi Fiyat
Istikrarini  Saglayici  Islemlere
Iliskin Teblig” taslaklari
Birligimizce incelenmis,
Uyelerimizden gelen gorisler de
dikkate alinarak olusturulan
Onerilerimiz Kurul'a iletilmistir.

"Merkezi Kayit
Kurulusu Uyelik Usul
ve Esaslarn Hakkinda
Sirkiiler" Konusunda
Goriis ve Onerilerimiz
MKK'ya Iletildi

Merkezi Kayit Kurulusu'na (MKK)
Uyelikle ilgili esas ve sartlar,
genel olarak MKK Yodnetme-
ligi'nde belirlenmis olmakla
birlikte, Uyelige iliskin diger
sartlar belirleme yetkisi MKK'ya
birakilmistir.

Yonetmelikte &6ngdrilen
dizenlemeleri ve ydnetmeligin
verdigi yetki cercevesinde MKK
tarafindan belirlenen diger Uyelik
sartlarini igeren "Merkezi Kayit
Kurulusu Uyelik Usul ve Esaslari
Hakkinda Sirkiler" taslagi
Birligimizce incelenmis,
Uyelerimizden gelen gorisler de
dikkate alinarak olusturulan
Onerilerimiz MKK'ya iletilmistir.

“Borsalarin
Ekonomideki Yeri ve
Globallesme
Siirecinde Yeniden
Yapilandiriimalari -
Tiirkiye Icin Model
Arayisi” Panelimiz
Kitaplastirildi

IMKB'nin 6zellestirilmesi ve KOBI
borsalarinin  kurulmasinin
Ulkemiz glindeminde yer almasi
dolayisiyla, yurdtilen calismalar
ve ¢O6zim arayislarina katkida
bulunmak amaciyla 10 Nisan
2003 tarihinde diizenledigimiz
“Borsalarin Ekonomideki Yeri ve
Globallesme Sirecinde Yeniden

tim sorunlari irdelenecek,
birlikte ¢b6zim vyollari arana-
caktir.

Saygilarimla,

g\

Miisliim DEMIRBILEK
BASKAN

Yapilandirimalar - Tirkiye Igin
Model Arayisi” panelinde,
Borsalarin varolan durumunu ve
yeniden vyapilandiriima
gereksinim ve olanaklarini farkl
bakis acilarindan ele almaya ve
konuyu ayrintili ve saglikh bir
zeminde tartismaya ag¢maya
calistik.

Diizenledigimiz bu paneldeki
konusma metinleri ve sunumlar
bir araya getirilerek Birligimizce
kitap halinde yayinlandi. Panel
kitabimiz; basta Uyelerimiz
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BORSALARIN EKONOMIDEKI
YERI VE GLOBALLESME
SURECINDE YENIDEN
YAPILANDIRILMALARI

"Tiirkive icin Model Arayig”
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olmak Uzere ekonomi ve
sermaye piyasasl ile ilgili kamu
kurumlar ile &zerk kuruluslar,
halka acik sirketler, basin, cesitli
sivil toplum orgitleri ve
Universitelerle paylasilimistir.

Birligimiz Iktisadi )
Kalkinma Vakfi'na Uye
Oldu

Birligimiz, Ulkemizin ekonomik
ve sosyal kalkinmasina 6nemli
katkilar saglayan Iktisadi
Kalkinma Vakf'na (iKV) 26
Mayis 2003 itibariyle “Go6zlemci
Uye” statiisiinde tiye olmustur.

Uciincii Lisanslama
Sinavi Sonuglari
Aciklandi

Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan Uglncist 17-18
Mayis 2003 tarihlerinde
dizenlenen Lisanslama
Sinavlarinin sonuglari 6 Haziran
2003 tarihinde aciklandi. Adaylar
sinav sonuclarini  http://spk.
anadolu.edu.tr internet
sitesinden T.C. Kimlik No. ve
sifrelerini girerek 6grene-
bilmektedirler.

Sinava katilan 10.757 adaydan
1.316'st  basarili olup lisans
almaya hak kazanmistir. Basari
orani %12,2 olarak gercek-
lesmistir.

Dizenlenen Lisanslama
Sinavlarinda basarisiz olan
adaylar sinava girmek istedikleri
moddaller igin, http://spk.
anadolu.edu.tr adresinden T.C.
kimlik numarasi ve daha
onceden verilen sifre ile birlikte
16 Haziran - 4 Temmuz 2003

tarihleri arasinda islemlerini
yapabileceklerdir. Sinavlara ilk
defa girecek adaylar da ayni
tarihler arasinda sinav
bagvurularini sézkonusu internet
sitesi Uzerinden gergek-
lestirebilirler.

Lisanslama Sinavi
Kilavuzlarmiz
Giincelleniyor

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK),
Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi, Takasbank ve
egitmenlerimizin degerlen-
dirmeleri dogrultusunda,
Birligimizin internet sitesinde yer
alan ve Lisanslama Sinavlarina
kaynakca teskil eden Temel,
Ileri Diizey ve Tirev Araclar
egitim kilavuzlarinda 20-21 Eyll
2003 tarihinde dlzenlenecek
sinava yonelik glncellemeler
devam etmektedir.
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SPK Lisanslamayla
Ilgili Yeni Kararlar
Aldi

SPK'nin 30 Mayis 2003 tarihli
toplantisinda Lisanslama
Sinavlarina ve sektor
calisanlarinin  gecis slrecine
yonelik olarak, asadidaki kararlar
alinmigtir:

1-Calisanlardan lisans belgesi
bulunmayan veya ilk (g
sinavdan birine basvurmamig
kisilerin sektdérde c¢alisa-
bilmelerini saglamak amaciyla,
Mayis 2003 donemine kadar
olan sinav basvuru
yukumldlikleri Mayis 2004
dénemine uzatilmistir. Bu
kisilerin, sinavlara katilarak
gecgis surecini basglatmis
olanlar gibi Mayis 2005
dénemine kadar calismalarina
imkan verilmistir.

Sinava Giren Basarili Olan Basari Orani

TEMEL DUZEY

Birinci Sinav 3.897 41 1,05%
ikinci Sinav 4.467 474 10,61%
"itmcu Sinav 7.903 781 9,88%
Birinci Sinav 1.828 51 2,79%
fkinci Sinav 2.037 412 20,23%
Uglincii Sinav 2.369 340 14,35%

I IREV AR

Birinci Sinav 56 4 7,14%
fkinci Sinav 46 13 28,26%
Ugiincii Sinav 150 37 24,67%
DEGERLEME UZMANLIGL
Birinci Sinav 108 6 5,56%
fkinci Sinav 102 27 26,47%
Ugiincii Sinav 95 18 18,95%
TAKASVEOPERASYON |
Birinci Sinav 441 134 30,39%
ikinci Sinav 318 127 39,94%
Ugiincii Sinav 240 140 58,33%
GENELTOPLAM |
Birinci Sinav 6.330 236 3,73%
ikinci Sinav 6.970 1.053 15,11%
Uciincii Sinav 10.757 1.316 12,23%
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2-Kurulca taninan uluslararasi

sertifika sahiplerinin bas-
vurularl konusunda allnan_ 21
Subat 2003 tarihli Ilke

Karari'nda gegen, Mayis 2003
doénemine kadar olan basvuru
yakimlaligd Mayis 2004
tarihine kadar uzatilmigtir.

3-Ozel finans kurumlari, bir araci
kurumla acentalik sézlesmesi
imzalamalart halinde, Lisans-
lama Sinavlar  yukimlGlGagi
acisindan bankalarla ayni
hiklmlere tabi olacaktir.

4-Bankalarin ve acentalik
faaliyetinde bulunacak ozel
finans kurumlarinin  bireysel
finans merkezlerinde (gagn
merkezi-call center) hisse
senedi ile ilgili islemleri
yapacak misteri tem-
silcilerinin Temel Diizey Lisans
Sinavina girmesine ve bu
kisilerin 2004 yili Mayis
dénemine kadar yapilmasi
planlanan sinavlardan birine
girmeleri halinde basarili olup
olmadiklarina bakilmaksizin
2005 yii Mayis ayina kadar
gOrevlerine devam edebil-
melerine karar verilmistir.

Yaz Donemi
Lisanslama Egitim
Programimiz Aciklandi

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri
Temel ve Ileri Diizey Lisanslama
Sinavlarina yoénelik olarak
diizenledigimiz Lisanslama
egitimlerinden Mayis 2003
sonuna kadar Temel ve Ileri
Diizey egitimlerimizden toplam
2.067 kisi yararlanmistir. Temel
Dizey’de Haziran 2002-Mayis
2003 doéneminde dizenlenen 47
egitim programina 135
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kurumdan 1.298 kisi, Ileri
Diizey'de ise Kasim 2002-Mayis
2003 arasinda vyer alan 25
egitime 67 kurumdan 769 Kkisi

katilmigtir.

20-21 Eylal 2003 tarihlerinde
gerceklestirilmesi planlanan
Sermaye Piyasasi Faaliyetleri

Lisanslama Sinavi'na hazirlik
kapsaminda, yaz ddneminde
egitimlerimiz devam edecektir.
Temmuz-Agustos-Eylil  ayla-
rindaki egitim programimiz
asadidaki sekilde belirlenmistir.

Egitim programina internet
sitemizde vyer alan, 92 No'lu
Genel Mektup Uzerinden

basvuru yapilabilir.

Sayfa 4

Egitimlerimiz, Temel ve Ileri
Dlizey Lisanslama Sinavlarina
girmek zorunda olan sermaye
piyasasi c¢alisanlarina veya
herhangi bir kurumda
calismadigr halde sinava
girmekle yuakamlli herkesin
katiimina agiktir.

Rakamlarla Borsa Disi
Islemler

Borsa Disi Hisse Senedi
Pazar’'nda 19 Agustos 2002 - 05
Haziran 2003 doéneminde, islem
yapmak lizere bagvuran kurum

sayisi degismeyerek 90’da
kalmigtir. Sisteme emir girisi
gerceklestiren kurum sayisi

69'dan 70’e gikmistir.

gitim Adi Lisans Tiirii Siire
27-28 Haziran Muhasebe, Denetim ve Etik  Ileri Diizey 2 gun
Kurallar
9 Temmuz Iigili Vergi Mevzuati Ileri Diizey 1 giin
10-13 Temmuz, Finansal Yonetim Ileri Diizey 4 gln
4-7 Eyldl
15-16 Temmuz Sermaye Piyasasi Mevzuati * Ileri Diizey 2 gin
17-18 Temmuz Ticaret, Borclar Hukuku ve  Ileri Diizey 2 gun
Ilgili Mevzuat *
22-24 Temmuz, Ulusal ve Uluslararasi Ileri Diizey 3 gin
19-21 Adustos Piyasalar
22-23 Adustos, Genel Ekonomi ve Mali Sistem leri Diizey 2 gin
13-14 Eylul
26-27 Adustos Analiz Yontemleri Ileri Diizey 2 gin
24 Haziran Menkul Kiymet ve Diger Temel Diizey 1 glin
Sermaye Piyasasi Araglari
2-4 Temmuz Temel Finans Matematigi, Temel Diizey 3 gin
Dederleme Yontemleri,
Muhasebe ve Mali Analiz
12-13 Temmuz Genel Ekonomi Temel Diizey 2 gin
29 Temmuz Takas ve Operasyon Islemleri Temel Diizey 1 glin
5 AJustos Hisse Senedi Piyasalari Temel Diizey 1 gln
7 Adustos Tahvil ve Bono Piyasalari Temel Diizey 1 gln
8 Adustos Diger Teskilatlanmis Piyasa ve Temel Diizey 1 giin
Borsalar
12-14 Adustos Sermaye Piyasasi Mevzuati, Temel Diizey 2 2 giin
Iigili Mevzuat ve Etik Kurallar
2 Eyll Ilgili Vergi Mevzuat Temel Diizey 1 glin

* Ileri Diizey’de, Sermaye Piyasasi Mevzuati ile Ticaret, Borclar Hukuku ve
Iigili Mevzuat tek bir modiil olusturmakla beraber, egitim iki bdlim halinde

\verilmektedir.
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Sisteme 15 Mayis 2003 - 05
Haziran 2003 déneminde girilen
1.644 emir ile birlikte emir sayisi
48.974'e ulasmistir. En gok emir
girilen 3 hissedeki emir sayisi
toplam emirlerin  %90’Ina
tekablil etmekte olup, bu
hisseler sirasiyla EGS Holding
(766), Medya Holding (426) ve
Sabah Yayincilik (286)tir.

IMKB Yonetim Kurulu, Alfa
Menkul Dederler A.S. Hisse-
lerinin 5 Haziran 2003 tarihinden
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15.05.2003-05.06.2003 Tarihleri Arasindaki Borsa Disi1 Islemler

En Diisitkk En Yiiksek Ortalama
Fiyat

Fiyat

Boyasan Tekstil

EGS Holding

Sabah Yayincilk
Umteks

Kaynak: TSPAKB

itibaren Borsa disinda iglem
gérmesine karar vermistir. Borsa
Bilteni'nde yer alan duyuruya
gore, SPK'nin ilgili mevzuati
uyarinca, sirketin sermaye
yeterliligi tabani yUkimluliguni

Toplam Hacim
Lot (mn. TL)

4.880 3.711
16.700
86
11.133

Fiyat

saglayip devamina iliskin
belirsizlikler ortadan kalkincaya
kadar sirket hisse senetlerinin
IMKB’deki islem sirasi
aciimayacaktir.

Ayin Inceleme Konusu
Araci Kurumlarin 2003/03 Konsolide Mali Tablolari

Birligimizin sektorel bilgi bankasi
olusturma ve sektoridn
faaliyetlerini daha vyakindan
takip etme amaglari dogrul-
tusunda, araci kurumlarin Ug
aylk finansal verileri ilk defa
olarak konsolide edilip
yayinlanmaktadir.

Sektoriin detayll mali tablolarina
http://www.tspakb.org.tr
adresimizden ulasabilirsiniz.

Ileride 6zeti sunulan ba§imsiz
denetimden gegmemis mali
tablolar 116 kurumun verileri
konsolide edilerek olus-
turulmustur. Reel degisim
hesabinda Mart 2002-Mart 2003
arasindaki TUFE degisimi %29,4
olarak alinmistir.

Bilango Analizi

Araci kurumlarin toplam aktif
blylkligu, Mart 2003 itibari ile,
gecen yilhin ayni ddénemine
oranla reel olarak %19
kigllerek 982,7 trilyon TL'ye

Araci Kurum Sektorii Ozet Bilango (myr. TL)

31.03.2002 31.03.2003 Reel Deg.

(578 milyon $) gerilemistir.
Doénen Varliklar reel olarak
azalmig, Duran Varliklar artmisg,
Ozsermaye hemen hemen ayni
seviyelerde kalmigstir.

2003 yilinda sektérin bilango
yapisindaki 6nemli degisiklikler

Donen Varliklar 751.801 650.033 -33,2%
Duran Varliklar 183.492 332.647 40,1%
IAktif Toplami 935.293 982.681 -18,8%
Kisa Vadeli Borglar 333.491 227.503 -47,3%
Uzun Vadeli Borglar 24.415 21.747 -31,2%
Ozsermaye 577.387 733.431 -1,8%

Pasif Toplami 935.293 982.681 -18,8%

Ddénen Varliklardaki duststn iki
ana kaynagi, Diger Donen
Varliklar ve Kisa Vadeli Ticari
Alacaklardaki azahstir.  Araci
kurumlarin azalan faaliyetleriyle
beraber, pesin 6denen vergiler,
stopajlar ve gecici vergiler gibi
hesaplarin takip edildigi Diger

yandaki tabloda daha aglk Doénen Varlklar hesabi reel
S L I Bilanco Yapisi  31.03.2002  31.03.2003
mektedir.  DOnen pgnen Varliklar 80,38% 66,15%
Varliklarin - toplam |pyran varliklar 19,62% 33,85%
aktifler icindeki payi |aktif Toplami 100,00% 100,00%
2002/03 déneminde [sa Vadeli Borglar 35,66% 23,15%
%80 iken 2003/03 |uzun Vadeli Borclar 2,61% 2,21%
déneminde %66'ya |3zsermaye 61,73% 74,64%
gerilemistir.

Pasif Toplam 100,00% 100,00%
Kaynak: TSPAKB
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olarak %66 oraninda dis-
mistir. Dolayisiyla, Diger Dénen
Varliklarin bilango icindeki payi
%14'ten %6’'ya gerilemis ve
bilanco yapisinda 6nemli bir
degisiklige yol agmistir.

Agdirlikl olarak araci kurumlarin
migterilerine actiklari  hisse
senedi kredilerinden ve
Takasbank’tan alacaklarindan
olusan Kisa Vadeli Ticari
Alacaklar hesabi ise %35
oraninda azalmistir.

Duran Varliklardaki
Finansal Duran Varliklarin reel
olarak %86 oraninda
biyimesinden kaynaklan-
maktadir. Finansal Duran
Varliklar altinda araci kurumlarin
cesitli kurumlarda teminat olarak
bulundurduklari veya bloke
menkul kiymetlerini gosteren
Bagli Menkul Kiymetler hesabi,
reel olarak %118 artisla 116,6
trilyon TL'ye cikmistir.

artis ise

Pasif yapisinda Kisa Vadeli
Borglarin orani hizla gerilemistir.
Sektoriin daralan faaliyetleri ile
beraber yukamlalikleri de
dismistir. Takasbank'a olan
borglar ve Para Piyasasi
borclanmalarindaki daralmanin
yani sira kisa vadeli
yukdmldliklerdeki en  6nemli
gerileme, reel olarak %068
oraninda dusen Vergi Karsiliklan
hesabinda gerceklesmistir.

Pasifin en 6nemli grubu olan
Ozsermayenin bilango icindeki
payl %62'den %75%e cikmistir.
Ozsermayenin en énemli kalemi
olan Odenmis Sermaye ise reel
olarak %23 artarak 459 trilyon
TL'ye (270 milyon $) ulagmistir.
Konsolide bilancodan, genel

TSPAKB

hatlari ile araci kurumlarin
oldukca likit, borcsuz ve glcli
sermaye yapisina sahip bir mali
konumda olduklari gdzlen-
mektedir.

Gelir Tablosu Analizi

Aract  kurumlarin toplam
gelirlerini gdsteren Brut Kar
kalemi ¢ ana gruba ayrilabilir;
aracihk  komisyonlari, diger
hizmet satislari ve menkul
kiymet alim-satim karlari.
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satim karlari, araci kurumun
kendi portfoyine yaptigi

islemlerden elde ettigi karlarin
yani sira, Ozellikle tahvil-bono
piyasasinda musterilerine yap-
tiklari islemlerden elde edilen
karlari da ifade etmektedir.

Sayfanin altinda yer alan tabloda
aract kurumlarin ana
faaliyetlerinden elde ettikleri
gelirlerin kompozisyonu
gOrilmektedir.

Araci Kurum Sektorii Ozet Gelir Tablosu (myr. TL)

31.03.2002 31.03.2003 Reel Deg.

Net Aracilik Komisyonlari
Diger Hizmet Satiglari
Alm-Satim Karlari

Briit Satis Kari/Zarari
Faaliyet Giderleri

Esas Faaliyet Kari/Zarari
Diger Faaliyetlerden Gelirler
Diger Faaliyetlerden Giderler
Finansman Giderleri

Faaliyet Kari/Zarar
Olaganiisti Gelirler
Olaganistu Giderler

Dénem Kari/Zarari
Odenecek Vergi

77.585 64.226  -36,0%
21.914 16.471  -41,9%
14.953 11.215  -42,0%
114.453 91911  -37,9%
109.154 106.731  -24,4%
5.299 -14.820 A.D.
69.967 80.982  -10,6%
-33.559 -36.460  -16,0%
-6.331 4533 -44,7%
35.376 25.170  -45,0%
4573 4271 -27,8%
-1.957 -2.472 -2,4%
37.992 26.968  -45,1%
-12.504 -10.507  -35,1%

Net Donem Kari/Zaran 25.489 16.461 -50,1%
Kaynak: TSPAKB

Net Araciik Komisyonlari, hisse
senedi ve sabit getirili menkul
kiymet islemlerinden alinan
komisyonlardan miusterilere
yapilan iadeler dusildikten
sonra kalan rakami gdster-
mektedir. Diger Hizmet Satislari,
kurumsal finansman gelirleri ile
portfdy ve yatirrm fonu yonetim
gelirlerini igermektedir. Sektorin
Uclincl 6nemli gelir kalemi ise
menkul kiymet alim-satim
karlandir. Menkul kiymet alim-

31.03.2002

Net Aracilik Komisyonu
Diger Hizmet Satiglari

Alim-Satim Kar/Zararlar
Faaliyet Gelirleri
Kaynak: TSPAKB

100,0%

Faaliyet Gelirleri, gelir tablo-
sunda Brit Satis Kari/Zarari
hesabinda izlenmektedir.
Sektériin - toplam Faaliyet
Gelirlerinin %70 Net Aracilik
Komisyonlarindan olusmaktadir.
Dolayisiyla aracilik komis-
yonlarinin biraz daha detayh
incelenmesi gerekmektedir.

Brit Aracilk Komisyonlari, araci
kurumun musterilerinden tahsil

31.12.2002 31.03.2003
66,1% 69,9%
17,2% 17,9%
16,7% 12,2%

100,0% 100,0%

67,8%
19,1%
13,1%




Sayfa 7

Aracilik Komisyonlari Dagilhimi

31.03.2002 31.12.2002 31.03.2003

Brit Aracilik Komisyonu
Sube, Acente, Irt. Biiro. Odenen

Aracl Kurumun Komisyon Gelirleri
Komisyon Iadesi

Net Aracilik Komisyonu
Kaynak: TSPAKB

ettigi komisyonlar gostermek-
tedir. Briit komisyon gelirinden,
komisyon paylasimi sdzlesmeleri
uyarinca acentelere &denen
komisyonlar disilerek Araci
Kurumun Komisyon Gelirleri
bulunmaktadir. Bu rakamdan da
mugterilere yapilan Komisyon
Iadesi cikartilarak Net Aracilik
Komisyonlarina ulasiimaktadir.

Tablodan gorildigia Gzere,
2002/03 ddneminde araci
kurumun mdsteri islemlerinden
aldigi her 100 TL'lik komisyonun
80 TL'si kurum binyesinde
kalirken, 2003/03 déneminde bu
rakam 71 TL'ye gerilemistir.
Toplam komisyon gelirlerinin
%29'u acenteler ve misterilerle

paylasiilmaktadir. Burada,
komisyon iadesi sisteminin
Subat 2002'den itibaren
uygulamaya gectigini hatir-

latmak faydali olacaktir.

Diger Hizmet Gelirleri igindeki iki
6nemli kalem kurumsal
finansman gelirleri ve portfoy
yonetim komisyonlaridir.
Sektériin en o6nemli kurumsal
finansman geliri ise halka arz
komisyonlaridir. 2002/03
déneminde Ug¢ halka arz
gergeklestirilmisken, 2003/03
déneminde hic halka arz
yapilamamistir. Dolayisiyla
kurumsal finansman gelirleri
o6nemli dlclide azalmigtir.

100,0%
10,3%
89,7%

9,6%

80,1%

100,0%
10,2%
89,8%
18,4%

71,4%

100,0%
10,6%
89,4%
18,4%

71,0%

Yatinrm fonlarindaki, 6zellikle
Likit Fonlardaki, blylime portfdy
yonetim komisyonlarini  bir
miktar artirmis olsa da,
kurumsal finansman gelir-
lerindeki azalmanin etkisini
karsilayamamigtir. Sonug¢ olarak
Diger Hizmet Gelirleri %42
oraninda gerilemistir.

Sektoriin  Gglinci  6nemli  gelir
kalemi olan Alm-Satim Karlari
da reel olarak %42 gerilemistir.
Gerilemenin iki 6nemli sebebi
vardir; araci kurumlarin kendi
portféylerine yaptiklari islemlerin
azalmasi ve musterilerle yapilan
islemlerden elde edilen kar
marjinin  dismis olmasi.
Piyasanin genel olarak disen
islem hacmi ile beraber araci
kurumlar da kendi portfoylerine
yaptiklari islemleri daralt-
mislardir.

Sonu¢ olarak, sektdriin ana
faaliyetlerinden elde ettigi
toplam gelirleri gosteren Briit
Kar rakami 114 trilyon TL'den
(84,5 milyon $) 92 trilyon TL'ye
(55,8 milyon $) gerilemistir.

Sektdrin faaliyetlerinden
yarattigi toplam gelirleri
gbsteren Briut Kardaki %38
gerilemeye karsin Faaliyet
Giderleri %24 oraninda
daralmigtir. Faaliyet Giderlerinin
yaklasik %90'ini Genel YOnetim
Giderleri olusturmaktadir. Genel

e-birlik

Yonetim Giderlerinin ise %44l
personelle ilgili giderlerdir.

Araci  kurumlar faaliyet
giderlerini reel anlamda 6nemli
Olclide azaltmis olsalar da
gelirlerdeki disis, tasarruf
tedbirlerinden daha hizh
gerceklesmistir. Bunun sonucu
olarak, 2002/03 doéneminde 5,3
trilyon TL (3,9 milyon $) olan
Esas Faaliyet Kari, 14,8 trilyon
TL (9 milyon $) zarara
dénmdistir.

Agirlikl  olarak, sektoriin likit
pozisyonundan elde ettigi faiz
gelirlerini ifade eden Diger
Faaliyetlerden Gelirler, 70 trilyon
TL'den (51,7 milyon $) 81 trilyon
TL'ye (49,1 milyon $) cikmistir.
Faiz gelirlerinin etkisi ile Faaliyet
Kari 25 trilyon TL (15 milyon $)
olarak gerceklesmistir.

Efektif Kurumlar
%33'ten %39a
ylikselmistir. Fakat, Ddnem
Karindaki dlislisten dolayi
Odenecek Vergi ve Yasal
YukimlGltkler reel olarak %35
gerilemistir.

Sektérin
Vergisi Orani

Sonug olarak, sektoriin net kari
2002 yilinin ilk ceyreginde 25,5
trilyon TL'den (19 milyon $), bu
sene 16,5 trilyon TL'ye (10
milyon $) gerilemistir. Fakat bu
kar, esas faaliyetlerden elde
edilen gelirlerden degil, faiz vb.
faaliyet disi gelirlerden
kaynaklanmistir.
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Tiirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluglan Birligi
(TSPAKB), araci kuruluglarin iiye oldugu, kamu
tizel kisiligini haiz ozdiizenleyici bir meslek
kurulusudur.

Birligin 119 araci kurum ve 46 banka olmak
uzere toplam 165 iiyesi vardir.

Misyonumuz;

Sermaye piyasamizin gelistiriimesi ve lilke
ekonomisine katki ana hedefi dogrultusunda;
tim calisanlarn en iist derecede mesleki bilgi ile
donatiimis, etik degerlere bagh, rekabeti
yatirnmcilara daha kaliteli iiriin ve hizmet
sunumu seklinde algilayan, saygin bir meslek
mensuplari Kitlesi olusturmaktir.

Sayin Uyemiz,

TSPAKB Ayhk Biilteni “e-birlik” diizenli olarak size, sektoriimiiziin ilgili kurum ve
kuruluglarina ve basina ulagtiriiyor. Aldigimiz geri bildirimler bizleri cesaretlendiriyor ve
daha iyisini yapmamiz konusunda tesvik ediyor. Ilginize tesekkiir ederiz.

Dilegimiz bu biiltende sizlerin de aktif sekilde yer almasi.

Liitfen, sermaye piyasamiza ve sektoriimiize iliskin her tiirlii goriis, diisiince, elestiri,

dilek ve temennilerinizi bize iletin,

bunlara “e-birlik"te yer verelim. Yazilarinizi

tspakb@tspakb.org.tr adresimize bekliyoruz.

Esenlik dileklerimizle,
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