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2005 Yilinda Araci Kurumlarimiz
(Referans Gazetesi “Araci Kuruluslar” Ozel Eki)

Oncelikle, 2005 yilinin sermaye piyasamiz agisindan hayli olumlu gectigini sdylememiz gerek.
Bizce 2005 yilindaki en 6nemli gelisme, 3 Ekim’de Avrupa Birligi ile Tirkiye arasinda Uyelik
mizakerelerinin resmen baslamasiydi. Bu gelisme, basta sermaye piyasalari olmak (izere,
Ulkemiz ekonomisini ¢ok olumlu yonde etkiledi. Hem vyurtigindeki, hem de &zellikle
yurtdisindaki yatinmcilarda olusan giiven, hemen her alanda canlanmaya yol acti. Ote
yandan, IMF ile uygulanan ekonomik programin yenilenmesi de piyasalardaki iyimserligi ve
glven ortamini destekledi.

2005 yihinda ayrica, Turk Lirasi’ndan alti sifir atildi ve ¢ok basarili bir operasyonla Yeni Tirk
Lirasi'na gecildi. Enflasyon tek haneli rakamlarda kalmaya devam etti. Tiketici fiyatlan
enflasyonu, Ust lste dordiinci kez, hedeflenen yillik seviyenin altina inerek %7,7 oldu.

Bildiginiz lizere, 2001 yilindan bu yana uygulanan ekonomik istikrar programinin temel
politika araclarindan biri sikki mali politikalar. Yiksek faiz disi fazla verilerek, kamu borg
yukinin azaltilmasi hedefleniyor. Yliksek faiz digi fazla seviyelerinin tutturulmasi ve reel
faizlerdeki gerileme sayesinde, 2005 yilinda bitge agiginin bir kez daha 6ngoériilen seviyenin
altinda gergeklestigini gordiik. Bununla beraber, borg stokunun milli gelirdeki payi gerilemeye
devam etti. Hazine’nin borglanma vadeleri uzadi.

Bu gelismelere ek olarak, son doért yildir biyiime hedefleri de asiliyor. 2005'te milli gelir %7,6
oraninda bir blylime kaydetti, kisi basi milli gelir 5.000 $'I asti. Buna ragmen, istihdam
tarafinda yeterli bir iyilesme saglanamadigini da séylememiz gerek.

Olumsuz gelismeler hanesine, tahminlerin Uzerine ¢ikan cari agigi ekleyebiliriz. Burada, dis
acigin artmasina ragmen, Tirk Lirasinin dederlenmeye devam ettigini goriyoruz. Cinkd,
ozellestirmeler, dogrudan yatinmlar ve portfdy yatirimlar araciligi ile 6nemli 6lglide bir
yabanci sermaye girisi saglandi.

Bu olumlu makroekonomik ortamda ve uygun uluslararasi kosullar gergevesinde, sermaye
piyasalarimiz da iyi bir performans sergiledi.

Enflasyondaki dusls ve reel faizlerdeki gerilemeyle, seneye %20 civarinda baslayan faizler,
ylli %14’lerde tamamladi. Hisse senetleri ise yilin en gok kazandiran yatinm araglari oldu.
IMKB-100 endeksi %59 artti. Bu artista, dnemli 6lclide bir yabanci sermaye girisi etkiliydi.

Piyasalardaki canlanmaya ragmen, araci kurulus sektoriimiizde konsolidasyon stirdii. 2004
yllinda sermaye piyasasinda faaliyet gosteren banka sayisi 42 iken 2005 yilinda bu sayi 41’e
indi. Araci kurum sayisi da 112’den 101'e geriledi. Ayrica, sektdrde pek cok el degistirme
meydana geldi. 2005 yilinda, 6zellikle yabanci yatirmcilarin araci kuruluslara olan ilgilerini
hep beraber izledik. Bu ilginin 2006 yilinda da devam ettigini goriiyoruz.
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Biliyorsunuz ki araci kurumlarimizin en 6nemli faaliyet alani, yatirmclarin menkul kiymet
alim-satimlarina aracilik etmek. Burada da menkul kiymet islem hacimleri bizim icin dnemli bir
gOsterge.

Sabit getirili menkul kiymetler tarafinda, tim banka ve arac kurumlarin toplam iglem
hacimlerinin %24 artarak 5,1 trilyon YTL'ye yikseldigini goriiyoruz. Hisse senedi tarafinda
ise, aracl kurumlarin toplam islem hacimleri %30 artti ve 540 milyar YTL'ye ulasti. Dolar
bazinda hisse senedi islem hacmi, 404 milyar $’la 2000 yilinda ulasilan 364 milyar $lik tarihi
rekorun (zerine cikti. Bununla beraber, yabanci yatirmcilarin hisse senedi islem hacmindeki
paylari ilk defa %20'ye ylikseldi.

Hem endeksteki yiikselis, hem de yeni halka arzlarla IMKB sirketlerinin piyasa degeri 161
milyar $'a ulasti. 2005 yilinda halka arzlardaki canlanma devam etti. ikisi borsa yatirm fonu
olmak lizere 11 yeni sirket, toplam 1,8 milyar $'lik halka arz yapti. ikincil halka arzlarda da
aracl kurumlarimiz 180 milyon $ tutarinda isleme aracilik ettiler.

Ote yandan, Subat ayi basinda Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi (VOB) faaliyete gecti. Araci
kuruluglarimiz tiirev Urlnlerde de hizmet vermeye basladilar. VOB'la beraber piyasamiz yeni
yatirim ve risk dagitma araglarina kavusmus oldu. Ekonomik istikrar ortamiyla hizli bir gelisim
gosteren VOB'un piyasamiza katkilarinin artarak siireceginden stiphemiz yok.

Araci kurumlarin bir diger faaliyet alani ise kredili menkul kiymet islemleri. Yatirimcilara agilan
menkul kiymet kredilerinin tutari 2005 yilinda %30 artarak 381 milyon YTL oldu. Burada
sektérimuzin bir talebini de dile getirmek istiyorum. Araci kurumlarin mdisterileri ile
yaptiklari kredi sozlesmelerinin, bankalarda oldugu gibi damga verisinden muaf olmasi
gerektigini dlistiniiyoruz. Aksi takdirde araci kurumlarimiz ciddi bir haksiz rekabetle karsi
karsiya kaliyorlar.

Bu olumlu piyasa kosullarinda, araci kurumlarimizin aktifleri 2005 sonu itibariyle 2,6 milyar
YTL'ye ulasti. Sektoriin toplam dzsermayesi 1,5 milyar YTL'yi, net karn da 273 milyon YTL'yi
buldu. Ne yazik ki muhasebe sistemindeki degisikliklerden dolayi, bu verileri 2004 yil sonu ile
dogrudan kiyaslamamiz mimkin olmuyor. Buna ragmen, bazi ©6nemli sonuglara
ulagabiliyoruz.

Ornegin, araci kurumlarin tiim gelirleri icinde hisse senedi islemlerinden alinan aracilik
komisyonlari en énemli gelir kalemi olmaya devam etti. Ote yandan komisyon oranlarindaki
dists de durmus gorintyor. Bununla beraber, yatirmcilanimizin araci kurumlardan daha
nitelikli hizmet aldiklarini ve aracilik komisyonlarinin bir miktar artmasi gerektigini
distntyoruz.

Bu ortamda arac kurumlarimizin calisan sayisinda krizden sonra baslayan daralma durdu.
Araci kurum sayisi azalmasina ragmen, toplam calisan sayisi kiiglik bir artisla 5.916’ya cikt.
Araci kurum calisanlarinin, diger sektorlere gore yiiksek olan egitim seviyelerinin ve is
tecriibelerinin giderek arttigini da izliyoruz.

Basta da ifade ettigimiz gibi, sermaye piyasalarimiz ve araci kuruluslarimiz agisindan 2005 yil
bir hayli verimli gegti. Ayni ivmenin 2006 yilinda da slirmesini bekliyoruz. Bu vesileyle, 2006
yilinda bizi bekleyen gelismelere de kisaca deginmek yararl olacaktir.

2006 yilinda gegerli olan en 6nemli degdisiklik, para ve sermaye piyasasi araglarinin vergileme
sistemindeki reform. Ancak bu reform, ayni zamanda araci kuruluglarimiza operasyonel bir
yuk getirmis durumda. Bununla beraber, araci kuruluglarimizin bu yikin altindan basariyla
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kalktiklarini géruiyoruz. Yeni sistemin verimli bir sekilde islemesini arzu etmekle birlikte, %15
oraninin yiiksek oldugunu ve gézden gegirilmesi gerektigini diisiinliyoruz.

Oniimiizdeki dénemde, AB normlarina uyum igin sermaye piyasasi diizenlemelerinde pek cok
degisiklik yapilacak. Cok da uzak olmayan bir gelecekte, Avrupa Birligi'ndeki araci kuruluslarla
rekabetin etkilerini gbrmeye baglayabiliriz. Bu konuda Birlik nezdindeki calismalarimiz hiz
kazandi. Yeni piyasalar ve yeni (Urinlerin gelistiriimesine yonelik calismalarla araci
kuruluslarimizi rekabet ortamina daha gigli girmeleri igin hazirlamak istiyoruz.

Ornegin, Gelisen Isletmeler Piyasalari A.S.nin kurulus calismalari tamamlandi, faaliyete
gecmesiyle ilgili calismalar slriyor. Bu yeni piyasanin yani sira mortgage sisteminin de bu yil
devreye girmesi bekleniyor. Diizenlemesi yapilan bu konular disinda, 6zel sektér borclanma
araglari piyasasinin canlanmasi igin de girisimlerimiz striiyor. Diger yandan, 6diing menkul
kiymet piyasasinin canlandiriimasi ve agida satis islemlerinin kolaylastirimasi yoniinde
Oneriler gelistiriyoruz. Kisacasi tim cabamiz sermaye piyasamizin buyUtilmesi ve (rin
cesitliliginin arttinimasi yoniinde.

Bu yeni Urinlerin piyasamiza katilmasi ile araci kuruluslarimiz, her zaman oldugu gibi 2006
yilinda da yatinmcilarimiza uygun maliyetlerle daha kaliteli yatinm hizmetleri ve alternatifleri
sunmayi hedefliyor.

Saygilarimla,

Metin AYISIK
BASKAN
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