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ARACI KURULUSLARI BIRL

TURKIYE SERMAYE PIYASASI
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Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslan Birligi

Gundem

Genel Kurulumuz Yaklasirken...

1994 yili ortalariydr... Rahmetli
Tuncay Artun Bey IMKB Baskanldi
gorevine yeni getirilmisti. Her alanda
atihm yapmak istiyor, heyecani
yliziinden okunuyordu. Ise, Borsa
lyeleri ile bir toplanti dizenlemekle
basladl. Genis katiimin oldugu
toplantida sektorin o6nemli  konula-
nnin - neler oldugu dyelerce dile
getirildi, Oncelikli konular belirlendi ve
her biri ile ilgili birer ¢calisma komitesi
olusturuldu.

Bu komitelerden biri de, oteden beri
Ozlemi duyulan, llkemizde araci
kuruluslari bir catr altinda toplayacak
meslek Orgditd “Birlik” kurulmasina
yonelikti, Ben de istekli olarak bu
komiteye katiimistim. Komitede; 2
Banka, 2 Araci Kurum ve 1 de IMKB
temsilcisi yer aliyordu.

Her defasinda, farkli bir komite
liyesinin ev sahipliginde gerceklesen
toplantilar hararetli geciyor, Birligin
gorev ve yetkileri ile yénetim
bigiminin belirlenme tarzi ana
tartisma konularini  olusturuyordu.
Sonunda, bir taslak (zerinde
anlasmaya varip, ayni yil iginde
Kurula ilettik.

Devami malum... Birlik, 1999 yilinda
yapilan yasa degisikligi ile Sermaye
Piyasasi Kanununa girdi. 2001 yil
Nisan ayinda da kurulusu fiilen
gerceklestirilebild.

Birligin "Kurucu” Niteligindeki
Yetkili Organlari Gorev Siirelerini
Tamamladi,...

Birligin kurulusunun (zerinden iki tam
yil gecti. Boylece, "kurucu” ozelligi
tasiyan Birlik organlan Statd ile
belirlenen iki yillik gorev sdrelerini
tamamlamis oldular.

Beklentilerinizin ne Olglide karsila-
nabildigi timdiyle sizlerin takdirinde...

Sizlere duyuruldugu tizere, 3. Olagan
Genel Kurulumuz 29 Nisan 2003, Sali
guind, Birlik Merkezinde toplaniyor.
Glindem geregince Birligin 2002 yili
faalivetleri gortisiilecek ve ayrica
gorev streleri dolan Yonetim ve
Denetleme Kurulu Uyelikleri icin de
secim yapilacak.

Araci Kurum ve Bankalarimizda
15.000 Meslektasimiz Calisiyor...

Bilindigi  gibi, lyelerimiz, sermaye
piyasasi islemi yetki belgesine sahip
Araci Kurum ve Bankalardan
olusuyor.

Bankalarin da Birlik lyesi olma
nedeni; IMKB Tahvil-Bono, Repo-Ters
Repo Piyasalarinda faaliyet
gostermeleri ve ayrica Borsa Disi
Hisse Senedi (Lot Alti) islemleri
yapmalarindan kaynakilaniyor.



e-birlik

Kamu bor¢clanma senedi
islemlerinin  kabaca %757
Bankalar, %257 ise Araci
Kurumlarca gerceklestiriliyor. Bu
islemlerin Borsamiza sagladigi
dogrudan ve dolayll yararlar
hepimizce malum.

El birligivle, yedi yillik ugras
sonucu hayata gecirmeyi
basardigimiz Tiirkiye Sermaye
Piyasasi1 Araci Kuruluslar
Birligi, kaynadini Anayasamiz-
dan alan bir meslek kurulusu...
Birligimizin  dyeleri, hukuken
tizel kisilikler olsa da, kusku yok
ki, sektordeki olumlu-olumsuz
tim gelismeler ve yapilan
diizenlemelerden dogrudan
etkilenen, bu kurumlardaki her
kademede gdrev yapan degerli
meslektaslarimizdir.

Bu arkadaslarimizin sayisi halen;
/7.0007 aracr kurumlarimizda,
diger bolimi de Bankalarin
hazine ve menkul kiymet
departmanlari  ile  subelerinin
menkul  kiymet  servislerinde
olmak (lzere yaklasik 15.000
Kisiyi bulmaktadir.

Sermaye piyasasi aracilik
meslegi mensuplari olarak, diger
mali kesim ¢alisanlari ile birlikte,
maalesef, ekonomik krizden en
fazla olumsuz etkilenen kitle
olduk. Binlerce arkadasimiz isini
kaybett, bir ¢ok kurum bilinen
nedenlerle kapandi.

Olumsuz pek ¢ok faktorin bir
araya gelmesi ve stelik,
diinyadaki resesyonun da etkis-
ivle adirlasan kriz ortaminin;
alinan radikal onlemler ve
bolgemizdeki sicak savasin bit-
mesiyle, artik sonuna yaklas-
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makta oldugumuzu ddsdndyor
ve ileriye daha bir umutla baka-
bilecegimize inaniyoruz.

Kenetlenip, Sinerji
Yaratmaliyiz...

Bu duygu ve disdncelerle,
gelmek  istedigim asil  konu
sudur:

Biz, araciik meslegine gondil
veren Kkisiler olarak, ayni gemide
yolculuk yapan Kisiler gibiyiz. Bu
bakimdan, kurumilarimizin kG-
keni ve Olgcedi ne olursa olsun
hepimizin ortak c¢ikarr sermaye
piyasasini biyttmekten gecmek-
tedir.

Piyasayi bliyitebilmenin ekono-
mik, malj, idari pek ¢ok dissal
kosulu oldugu acik. Ancak, ice
doniik ¢cok onemli bir sart da,
misyon ctlimlemizde yer aldigi
gib, mesleki sayginlgimizi en
(st diizeye cikarmaktir.

"Mesleki Sayginlik” kavraminin
pek cok alt dgelerden olustugu
malum. O nedenle, bu o6geleri
tugla gibi teker teker islemek
durumundayiz.

Bizleri bir ¢catr altinda bulusturan
Birlik, bu ugrasta tim olanak-
lariyla hizmetimizdedir.

Uyeler ve meslek mensuplari
olarak yapmamiz gereken tek
sey, bilgi ve becerimizi bir araya
getirerek sinerji yaratmaktir.

Birlikte Olalim...

Ulkemizde sermaye piyasasi
hentiz ¢ok yeni. Kisa zamanda
onemli asama kaydettik. Ancak,
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sahip bulundugumuz potansi-
yelin heniiz ¢ok sinirli  bir
bolimdnd  kullanabildigimiz  de
bir gercek.

Ozetle; sektor olarak, (iilkemiz,
ekonomimiz ve kurumliarimiz igin
yapacagimiz ¢ok Is, bunu sagla-
yabilmek igin de Sizler varsiniz,
Birligimiz var.

Lditfen,

- Genel Kurulumuza mutlaka
katilin,

- Birlik ¢calismalarinda gordigii-
niiz aksakliklarr agikca elestirin,

- Aciklanmasini  istediginiz  bir
husus varsa sorun,

- Oneriniz varsa mutlaka dile
getirin,

- Daha yi icraat yapacaginizi
ddstindyorsaniz mutlaka aday
olun,

- Aday olan, kendisine
inandiginiz  ve glvendiginiz
Kkisilere destek verin.

Sevgi ve saygilarimia,

Pl

Y.Ziya TOPRAK
BASKAN
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Birlik’ten Haberler

Birligimizin Uciincii
Olagan Genel Kurul
Toplantisi 29 Nisan’'da
Gergceklestirilecek

Birligimizin 3. Olagan Genel
Kurul Toplantisi 29 Nisan 2003
Sali gindi Blyulkdere Caddesi, 1.
Levent Plaza A Blok Kat:4
Levent-Istanbul adresindeki
Birlik Merkezinde gergeklesti-
rilecek.

Genel Kurul Toplantisinda
Birligimizin 2002 yili faali-
yetlerinin gorislimesi yaninda,
Birlik Statlisi geregi, iki yillik
dénem igin secilen ve sireleri
dolan Yonetim ve Denetleme
Kurulu Qyelikleri igin segim
yapilacak.

Hatirlanacagi gibi, Birlik organ-
larinin  secimi, Birlik Gyeleri
tarafindan gizli oyla ve yargi
gozetiminde gerceklestiriliyor.

Secimde oy verecek lye
temsilcilerine iliskin liste, Sisli 1.
Ilce Secim Kurulu Baskanhginin
09 Nisan 2003 tarih ve
2003/053-K sayili karari geredi,
22 Nisan 2003 Sali glini mesai
saati baslangicindan 24 Nisan
2003 Persembe glind mesai
saati bitimine kadar Birligimizde
askida kalacak.

Uye temsilcilerine iliskin itiraz ve
degisikliklerin bu tarihten sonra
bildirilmesi yasal olarak mimkin
olamayacaktir.

“Borsalarin
Ekonomideki Yeri ve
Yeniden
Yapilandiriimalan”
Konulu Panelimiz 10
Nisan'da Gergeklesti

Birligimizin 2003 yilina ait
konferanslar serisinin ilki olan
“Borsalarin Ekonomideki Yeri ve
Globallesme Siirecinde Yeniden
Yapilandiriimalan” paneli 10
Nisan 2003 tarihinde IMKB
Konferans Salonunda gercekles-
tirildi.

Bu panel ile; son ddnemde
giindemde olan IMKB'nin
dzellestirilmesi ve KOBI
borsalarinin kurulmasi yoniinde
saglikli  bir olusumun hayata
gegirilebilmesi igin, konuyla ilgili
taraf ve arastirmacilarin katkida
bulunmasi amaglandi.

Birlik Baskanimizin konusmasini
takiben, acilis konusmasini
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Basbakan Yardimcisi Abddillatif
Sener’in yaptigi panelde; SPK
Baskani Dr. Dogan Cansizlar ve
IMKB Bagkani Osman Birsen de
birer konusma yaptilar.

Ekonomi yazari Dr. M. Ercan
Kumcu'nun yonettigi panelde
Galatasaray Universitesi Ogretim
Uyesi Prof. Dr. Celik Kurtoglu,
Gaziantep Ticaret Odasi Yonetim
Kurulu Baskani Mehmet Aslan,
KOSGEB Bagkani Erkan Girkan,
SPK Eski Baskani Doc. Dr. Ali
ihsan Karacan, Ozellestirme
Idaresi Eski Baskani Ugur Bayar,
KOTEDER Baskani Halil Eroglu
ve Boston Consulting Group
Turkiye Genel Madird Muzaffer
Egeli panelist olarak yer aldilar.

Panelistler, sirasiyla;

v Borsalarin Ekonomideki Islevi
ve Onemi

v KOBTI'ler ve Sorunlari

v KOBI’lerin Finansman
ihtiyaci ve KOBI Borsalarindan
Beklentiler

TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI




a1 Igin
Yeniden Yapilandirma Onerileri

v Ulkemiz Borsalari
v Ozellestirmede Temel
Yaklasimlar ve Borsa Ozelinde
Uygulanabilecek Stratejiler

v Mevcut ve Potansiyel Halka
Acik Sirketler Yéninden Borsa-
lara Bakig ve Beklentiler

v Dinyada Borsalarin Sirket-
lesmesi ve Halka Agilmalari
Uzerine Deneyimler

baslikli sunumlar yaptilar.

Yogun ilgi goren Panelimizin
dinleyici kesimini; Uyelerimiz ve
basin mensuplarinin yani sira,
sermaye piyasasi ile ilgili kamu
ve Ozel sektdr kurum ve kurulus
yetkilileri, akademisyenler ve
yatinmcilar olusturdu.

Toplantida yer verilen adirlikh
gorusleri sOylece &zetlemek
mumkan:

- IMKB milli bir kurulus olarak
bugline kadar gorevini en iyi
sekilde vyerine getirmistir.
Bununla birlikte kamusal niteligi
nedeniyle 6zellikle mali yonden
mudahalelere maruz kalabil-
migstir. Duinyada 1990’ yillardan
itibaren yayginlasan “borsalarin
kar amaci glden sirketler haline
donustirilmesi” trendi dogrul-
tusunda IMKB'nin de sirketles-
tirilmesi ve daha sonra halka
aclimasi duslnulebilir. Ancak, bu
mutlak bir gereklilik de degildir.
Ozellikle de “Gelir” amacli
yapilacak bir &zellestirmenin
yarar vyerine zarar getirecegi
aciktir. Ozellestirmede “etkinlik,
verimlilik, rekabet, dinya ile
entegrasyon” gibi amaclar 6n
planda tutulmalidir.

- KOBI'lerin {ilke ekonomisinde
tasidigi biiylik 6nem konusunda

mutabakat vardir. Bu kurulus-
larin  finansman ihtiyac iginde
bulundugu da bir gercektir.
Ancak, bu ihtiyacin mevcut kayit
dizenleri ve kurumsallasma
dizeyleri itiban ile sermaye
piyasasindan saglanmasi glgtdir.
Esasen, bankacilik sisteminden
yeterli krediyi alamamalari da
bundan kaynaklanmaktadir.
IMKB, islem géren sirketlerin
buylkligi g6z oOnine alin-
didinda, aslen bir KOBI Borsasi
niteligindedir. Ustelik daha kii-
Guk sirketlerin de bu piyasada
kote olmasi icin her tirll alt yapi
mevcuttur.

Panelde yer verilen tim
goruglere saygi duyuyor, verimli
gecmis olmasini da zaten farkl

gorlsglerin  ortaya c¢ikmasina
bagliyoruz.
Paneli takiben, konularin

basinda genis yer almasi ve
tartismalarin halen de sirmekte
olmasi, amacimiza ulastigimizi
gosteren dnemli bir isaret olarak
algilanmaktadir.

Daha onceki panel ve konfe-

ranslarimizda oldugu gibi, bu
panelimizde yer alan konusma
ve sunumlar da kisa slrede
kitap haline getirilerek,
toplantiya katilamamis olanlarin
yararlanmasina sunulacaktir.

Birligimizin Altinc1 Uye
Toplantisi 4 Nisan'da

Yapildi
04 Nisan 2003 tarihinde
gerceklestirilen Altina Uye
Toplantisina, sektér sorun-
larimizin  yetkililere ilk agizdan
aktarilmasina olanak saglamak
Uzere SPK Baskani Sayin Dr.
Dogan Cansizlar ile IMKB
Baskani Sayin Osman Birsen de
davet edildiler.

Birlik Bagkani Y. Ziya Toprak
toplantiyr agis konusmasinda
piyasamizdaki son gelismeler ve
¢ozim bekleyen sektdr sorun-
larini dile getirdi. Konusmanin
tam metnini diger sayfalarimizda
bulabilirsiniz.

Kurul Bagkani Cansizlar, kuru-
lusundan bu vyana Birligin;
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sermaye piyasasl sorunlarinin
ortaya konulmasi, O&neriler
geligtiriimesi, Dbilgilendirme ve
sektérlin  temsiline ydnelik
onemli gorevler yaptigini,
gelinen bu asamada Kurul
blinyesindeki uygun bazi
yetkilerin  Birlige devredilmesi
konusunda da olumlu yaklasim
iginde bulunduklarini belirtti.

Cansizlar, son zamanlarda bazi
aracl kurumlarda yasananlarin,
her sektérde zaman zaman
gorulebilecek tirden adi sug
niteliinde olaylar oldugunun
altini gizdi. SPK Bagkani ayrica,
takas ve saklama sisteminin
gbzden gegirildigi, hisse senedi
komisyon tarifesi konusunda
Haziran ayinda vyeni bir
dederlendirme yapilacagini ifade
etti. Cansizlar  yurtdigindaki
vatandaglarimiza hizmet gétaril-
mesi, dolayisiyla araci kurulus-
larin buralarda sube veya temsil-
cilik agmalarinin yararl olacagini
dile getirdi.

IMKB Bagkani Osman Birsen ise
yasanan son gelismelerden
IMKB'nin de olumsuz etkilen-
digini, bunu ortadan kaldirmak
icin tim sektdr temsilcilerinin
her platformda hakliliklarini
savunmalari gerektigini belirtti.

Birsen, IMKB'nin kurumsal
yapilanmasini Turkiye olgulerine
gore buydk bir hizla tamam-
ladigini, yatirimci givenini
artirmak icin diger (lkelere goére
cok daha fazlasinin hayata
gecirildigini  vurguladi. Musteri
bazinda saklama ve musteri
bazinda emir iletimini bu
kapsamda o6rnek olarak hatir-
latti.

Lisanslama
Sinavlarinda Derece
Alanlara

Belgeleri Torenle
Verildi

28-29 Eylul 2002 ve 18-19 Ocak
2003 tarihlerinde diizenlenen
lisanslama sinavlarinda dereceye
giren 30 meslek personelinin
lisans belgeleri, 10 Nisan 2003
tarihindeki "Borsalarin Ekonomi-
deki Yeri ve Globallesme Stire-
cinde Yeniden Yapilandiriimalar”
konulu panelimizi takiben,
Basbakan Yardimcisi Abdiillatif
Sener ve sermaye piyasasl
kurumlarinin  yetkilileri  tara-
findan torenle dagitildi.

Birligimizden Basin
Aciklamasi...

Birlik Bagkani Y. Ziya Toprak, 25
Mart 2003 tarihinde bir basin
aciklamasinda bulundu. Toprak,
Ulkemizin yer aldigi cografyadan
dolayr son donemde kritik
olaylar yasandigini, bdylesine
onemli bir dénemde para ve
sermaye piyasalari ile ilgili olarak
yapilan yorum ve dederlendir-
melerde yapici elestiri olcllerini
asan, tasarruf sahiplerini
karamsarliga iten ifadelere yer
verildigine degindi.

Aksakliklarin  nasil  duazeltile-
bilecegi ve llkemiz kaynaklarinin
nasil harekete gegirebilecegine
iliskin yapici  Oneriler yerine,
felaket senaryolar (retildigini,
yatinmcilara milli higbir yatirim

aracina gluvenmeme fikri
asilanmaya calisildigini  belirten
Toprak, Tilrkiye Sermaye

Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi

e-birlik

olarak bu tir yikici, gliven sarsici
davraniglara karsi oldugumuzu
vurguladi.

Egitim Kilavuzlarimiz
Kitaplastirildi

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri
Temel Diizey ve Iileri Diizey
Lisanslama Sinavlarina yonelik
Birligimizce hazirlanan ve
internet sitemizde vyer alan
egitim kilavuzlari sektoérden
gelen talepler dogrultusunda
basilip kitap haline getirildi.
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Nisan-Mayis 2003 Lisanslama Egitim Programlan

Egitim Tarihi Egitim Adi Lisans Tiiri Siire
08 Nisan Menkul Kiymet ve Diger Sermaye Temel Diizey 1 giin
Piyasasi Araclari
12-13 Nisan Genel Ekonomi Temel Diizey 2 gun
25 Nisan Iigili Vergi Mevzuat Temel Diizey 1 giin
2-4 Mayis Temel Finans Matematigi, Temel Diizey 3 glin
Dederleme Yontemleri, Muhasebe
ve Mali Analiz
05 Mayis Diger Tegkilatlanmis Piyasa ve ~ Temel Diizey 1 giin
Borsalar
06 Mayis Takas ve Operasyon Islemleri Temel Diizey 1 glin
8-9 Nisan Muhasebe, Denetim, Etik Kurallar Ileri Diizey 2 gln
09 Nisan Ilgili Vergi Mevzuat Ileri Diizey 1 giin
14-15 Nisan Analiz Yontemleri Ileri Diizey 2 gun
24-27 Nisan Finansal Yonetim Ileri Diizey 4 glin
30 Nisan-2 Mayis Ulusal ve Uluslararasi Piyasalar  Ileri Diizey 3 gin
3-4 Mayis Genel Ekonomi ve Mali Sistem  ileri Diizey 2 gun
6-7 Mayis Ticaret, Borglar Hukuku ve Ilgili Ileri Diizey 2 giin
Mevzuat
7-9 Mayis Sermaye Piyasasi Mevzuati Temel/ileri 22 gln
Diizey

Lisanslama Egitim

Programlarimiz
Aciklandi
Mart ayinda Temel Dilzey

Lisanslama egitimlerinin 6 mo-
diliine ve Ileri Diizey Lisansla-
ma egitimlerinin 2 modiiline
yonelik egitimler gerceklestirildi.
Temel Diizey egitimlerine 29
banka ve araci kurum ile 1
Portfdy Yonetim sirketinden 143
kisi; Ileri Diizey egitimlerine ise
22 aracl kurum ve bankadan 83
kisi katildi.

Nisan-Mayis 2003 donemi egitim
programimiz yukaridaki sekilde
belirlenmis ve Uyelerimize
gdnderilmistir.

Rakamlarla Borsa Disi
Islemler

Borsa Disi Hisse Senedi
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aylik islem hacmi 11.6 milyar TL
olmustur. Ayni dénemde sisteme
3.198 emir girisi yapilmigtir. En
cok emir girilen 3 hissedeki emir
sayisi toplam emirlerin %55'ine
tekablil etmekte olup, bu
hisseler sirasiyla EGS Holding
(926), Medya Holding (480), ve
Sabah Yayincilik (352)ir.

Birligimiz “Enflasyon
Muhasebesi” Konulu
Egitim Diizenledi

SPK'nin  “Ylksek Enflasyon
Ddénemlerinde Mali Tablolarin
Diizeltilmesine Iliskin Usul ve
Esaslar Teblig"i geredince, 2003
hesap doneminde enflasyon
muhasebesi uygulamasina
geciliyor. Bu cercevede arac
kuruluslarnmiz  mali tablolarini

Tebligde yer alan ilkelere gore
dizenlemek zorunda.

Pazari'nda 28 Mart 2003 tarihi |

itibariyle tabloda
verilere ulagiimistir.

yer

28 Subat 2003 - 28 Mart 2003
doneminde 14 hisse senedinin
3'nde islem gerceklesmis ve

28.02.2003-28.03.2003 arasinda Borsa Disi Islemler

En Diisiik En Yiiksek OrtalamaToplam
Fiyat

Fiyat

EGS Holding
Sabah Yayincilik
Timteks
Kaynak: TSPAKB

Hacim
Fiyat Lot (mn.TL)
50 102.348 5.070
322 13.600 4.380
521  4.090 2.132

alan &

Bu badlamda, konuyla ilgili
meslek personeline ydnelik
olarak 12-13 Nisan 2003
tarihlerinde; Prof. Dr. Goksel
Yicel tarafindan enflasyon
muhasebesi egitimi diizenlendi.

Belirtilen tarihte, 35 kurumdan
36 kisi egitim aldi. Yogun ilgi
gbren Enflasyon Muhasebesi
egitimi; 24-25 Mayis ve 7-8
Haziran 2003 tarihlerinde tekrar
edilecek. Bagvurulari bekliyoruz.

TSPAKB
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Birlik Baskam Y. Ziya Toprak’in Altinci
Uye Toplantisi Acilis Konusmasi

Sayin Konuklar,
Degerli Uyelerimiz,

Yaklagik olarak 3,5 ay kadar
once, Aralik ayinda, genel
secimleri takiben gercekles-
tirdigimiz Olaganisti  Genel
Kurul vesilesiyle bir araya
gelmistik.

O giinlerde, gelecede daha bir
umutla bakiyorduk. Ancak,
zaman gectikce, bir yandan Irak
savasl ve bu savasta Turkiye'nin
aldigi pozisyon, diger taraftan da
izlenen ekonomik politikalara
donik bazi soru isaretleri genel
olarak ekonomimizi ve 0zellikle
de para ve sermaye piyasa-
larimizi olumsuz yoénde etkile-
meye bagladi.

Sonug itibariyle, umutla
girdigimiz 2003 yilinin ik cey-
regini maalesef bu umutlarimizi
bir miktar yitirerek tamamladik.

Bildiginiz gibi, son bir iki ay
icinde, sinirli sayida da olsa bazi
Uyelerimizde yasanan olaylari
Uzintlyle izledik. Bunlardan
birinde meydana gelen hadiseyi
ise, tlm Uyelerimizle birlikte
kinadik.

Bu vesile ile su hususu altini
Gizerek belirtmek isterim:

Aracl kuruluslarimiz, bir bitin
olarak; taahhdtlerine sadik, etik
dederlere saygili, misterinin hak
ve c¢ikarlarint en az kendi
cikarlarlyla esdeder tutan bir
meslek anlayisina sahiptirler.

Her (dlkede, her meslek
grubunda nadiren c¢ikabilecek
nahos olaylarin meslek
mensuplarinin  timine mal
edilmesi elbette dislnilemez.

Bu vesile ile degerli Basinimizin
da yatinma giveni ile ilgili
konularda daha duyarli davran-
masi gerektigini disiinliyoruz.
1990l vyillarda
Cukurova olayinda,
zorlama olmadigi halde,
meslekdasglarimizin  bir araya
gelmeleri ve go6ndlli  fon
olusturmalari, meslek itibarimiza
verdigimiz onemin agik goster-
gesidir.

yasanan
hicbir
tim

Bununla birlikte, araci kuruluslar
olarak, bu son olaylardan
cikaracagimiz  6nemli dersler,
tamamlamamiz gereken ev
odevleri bulunduguna da
inaniyoruz.

Kisaca belirtmek gerekirse;
v' Meslek personeli seciminde
daha dikkatli davranmaliyiz,
v" Hep birlikte tartisarak olgun-

lastirdigimiz ve mevzuat haline
getirdigimiz meslek kurallarimiza
daha fazla uyum saglamaliyiz,

v I¢ kontrol sistemlerimizi
glclendirilmeli, bu fonksiyonu
sekli olmaktan hizla ¢ikarmaliyiz.
Bu alanda yapilacak tasarrufun
cok blylk risklerin dogmasina

neden olabilecegini hesaba
katmaliyiz.
v' Yatirnmcilarimizi, finansal

islemlerinde cadin gelisen tekno-
lojilerini kullanmalari hususunda
tesvik etmeli, bir anlamda
editmeliyiz. Bu, seffafllk ve
hesap verebilirlik gibi temel
kurumsal ydnetisim unsurlarinin
gelismesine katki suretiyle
yatirrmcr  glveninin  artmasini
saglayacaktir.

Yasama ve Dilizenleme yapmaya
yetkili mercilerinden beklen-
tilerimiz arasinda da su hususlari
sayabiliriz:

v' Meslek itibari ile bagdas-
mayan tlrde fiilleri sabit olan
sermaye piyasasl elemanlarinin
bu sektérde calistirlamamasina
ybnelik dlizenleme yapiimalidir.
Dizenlemeye dayali olarak bu
konuda Birligimiz {izerine diisen

gbrevi yapmaya her zaman
hazirdir.

v Araci kurum denetleme
elemanlarinin yetki ve sorum-
luluklarina iliskin  dlzenleme
yapilmalidir.

TSPAKB



e-birlik

v Araci kurumlarin birlesmeleri
tesvik edilmelidir. Bu suretle
kurumsallagmalari, teknolojik alt
yapilarini - pekistirmeleri, sonug
itibariyle de rekabet guglerini
arttirarak bliyiime ve gelisme-
lerinin 6nl aciimis olacaktir.

v" Ekonomik gerekcelerle faali-
yetlerine bir sire ara vermek
isteyenlere, haklari sakh kalmak
kaydiyle bu olanak verilmelidir.

v' Meslekten timdiyle ayrilmak
isteyen kuruluslarin  tasfiye
surelerini kisaltacak, bdylece bu
sirecte gereksiz harcama
yapmalarinin  6nline gegecek
dizenlemeler yapilmalidir.

v' Sermaye piyasasl davalarinin
suratle sonuclandirilmasina
olanak saglanmali, gerekirse bu
amagla ihtisas mahkemeleri
kurulmalidir. Tim adli sistemin
adir isliyor olmasi, bu ydnde
adim atilmamasinin  hakli  bir

gerekgesini  olusturmayacagi
kanisindayiz. Yerli ve yabanci
yatirmcilarin  piyasamiza olan

glvenleri hizli isleyen bir adalet

mekanizmasini  gerekli  kil-
maktadir.
v' Araci Kurumlarin da birer

“Gliven Miessesesi” oldugundan
hareketle, Bankalar Kanunu’'nda
yer aldigi gibi calisanlara “Sir
Saklama” yukimldligi getiril-
melidir.

v Kredili Islemlerde, 6zellikle
de Banka Uzerinden acilanlar
icin, BDDK ile de igbirligi icinde

takip ve kontroliine imkan
saglayacak bir sistem kuru-
mahdir.

v Yabanci yatinmci iglemlerin-

TSPAKB

de kimlik denetiminin geregine
inanmakla birlikte, bu yukimli-
[iglin araci kurumlar yerine
saklamaci bankalara yilklenme-
sinin rekabet faktorli yoniinden
daha dogru olacadini disi-
ndyoruz.

Piyasamizla ilgili olarak alinmasi
gereken daha pek cok Onlem
bulundugu aciktir. Birlik olarak
bu konudaki gdruslerimizi
yayinladigimiz bilimsel calisma-
larla, muhtelif raporlarimizda
hem ilgillere ve hem de tim
kamuoyuna duyurmaktayiz.

Kisa silrede sonu¢ alinamasa
dahi, bu cabalarimizi kesintisiz
sirdlirmemizde blylk vyarar
gérmekteyiz. Zira, “Glven, ¢ok
zor kazanilip, c¢ok kolay
kaybedilebilen en degerli
varhgimizdir.”

Bu vesile ile bir konuya daha
deginmek istiyorum.

Birer gliven miessesesi olarak
aracl  kuruluslarimiz  her tirlu
denetime aciktir ve geffafliktan
yanadir. Oyle de olmalidirlar.

Bu nedenle; arac kuruluslara
ilke olarak given duyulmayip,
bunun yerine kiymetlerin belli bir
yerde, yatinmcinin 6zel sifrelerle
bir nevi kilit altinda bulun-
durulmasi,

Hatta bununla da yetinilmeyip,
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her gln interaktif telefonla
kontrol edilmesinin istenmesini
de yatinmc nezdinde piyasaya
karsi olan giivensizligi pekistiren
bir unsur olarak gérmekteyiz.

Yine ayni sekilde, nahos bir
olayin gergeklesmis olmasi
nedeniyle tepki dlzenleme-
lerinden, ya da, piyasada
islemleri zorlastirarak likiditeyi
azaltabilecek tirde sistem
degisikliklerine gidilmesi de
faydadan cok zarar getirebilir
endisesini tagimaktayiz.

Degerli Uyelerimiz,

Uyelerimiz arasinda haksiz
rekabetin 6nlenmesi Birligimizin
6nemli gbrevlerinden biridir.

Hatirlanacagr gibi bu tir
eylemler codunlukla komisyon
uygulamasi nedeniyle kargimiza
¢cikmaktadir.

Bu nedenledir ki, biz Yonetim
olarak, tim diinyada oldugu
gibi, komisyon oranlarinin
Uyelerce serbestce belirlenmesi
gerektigi  gorlisini  savunduk.
Ancak, iki yili askin suredir
yasadigimiz derin ekonomik kriz
nedeniyle bu ydndeki 6nerimizi
normal kosullara donildiginde
Kurul'a iletmeyi uygun gor-
mustuk.

Ne var ki, bu slreyi daha fazla
uzatmanin sektdére ve (ye-
lerimize zarar vermeye basla-
digini da agikca hissettik. Bu
nedenle de, tam bir konsenslis
saglanamamis olsa bile, Uye-
lerimizin agirlikh gorisiiniin bu
yonde olustugunu saptadik ve
serbesti yonidndeki 6nerimizi
Kurul'a ilettik.
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Kurul'un, saniriz, iginde bulunu-
lan hassas ddnemde yarata-
bilecedi sakincalar gozetilerek,
nihai karari Haziran sonuna
kadar ertelemis bulunuyor.

Bu karar saygiyla karsilamakla
birlikte, Kurul'un bu konudaki
yetkiyi tlimiyle Birlige birak-
masinda yarar goérmekteyiz.
Bdyle bir durumda Birlik Yoneti-
minin en saglkli karar alma

basiretini gosterebileceginden
emin olabilirler.

Sermaye piyasasl kurumlarinin
degerli yetkililerinin de hazir
bulundugu bu atmosferde,
sektérimuzle ilgili goris ve
disincelerinizi, gsikayet ve
dileklerinizi acik yurekle ortaya
koymanizi bekliyoruz.

hedefe

Toplantida beklenen

e-birlik

ancak bu gekilde ulasabile-
cedimize inaniyor ve simdi sozi
sizlere birakiyorum.

Tesekkir ederim.

Y. Ziya TOPRAK
BASKAN

Ayin Inceleme Konusu

Araci Kurumlarimizin 2002 Yih Mali Verileri

Sektorel veri bankasi olusturma
amacimiz dodrultusunda araci
kurumlarla ilgili veriler 2002 yili
itibari ile konsolide edilmistir.

Sektorle ilgili detayll analizleri
¢ok kisa bir slre sonra
yayinlayacagimiz “Tirkiye
Sermaye Piyasasl-2002” adli
raporumuzda bulabilirsiniz.
Detayli veri tablolarina ise
www.tspakb.org.tr adresimizden
ulasabilirsiniz.

Asagida Ozeti sunulan sektoriin
mali tablolari 2001 yili igin 123,
2002 vyih igin 116 kurumun
verileri konsolide edilerek olus-
turulmustur.

Bilango Analizi

Araci  kurumlarin toplam aktif
blyUkligli 2002 yilinda dolar
bazinda %7 kigulerek 654
milyon $'dan 608 milyon $'a
gerilemistir.

2002 vyihinda sektdrin bilango

yapisinda onemli degisiklikler
olmustur. Doénen Varliklarin
toplam aktifler igindeki pay

2001 yihnda %81 iken 2002
yilinda %70’e gerilemistir.

Ddnen Varliklardaki dists, pesin
O0denen vergiler, stopajlar ve
gegici vergiler gibi hesaplarin
takip edildigi Diger Donen
Varliklar hesabinin %71 oranin-
da azalmasindan kaynaklan-
maktadir. Bu da, 2001 yilinda
uygulanan deprem vergisi gibi
gegici vergilerin 2002 yilinda

uygulamadan kalkmasi ve araci
kurumlarin azalan faaliyetleriyle
beraber d&demeleri gereken
pesin vergiler ve stopajlar gibi
yukumlultklerin azalmasiyla
ortaya cikmistir. Duran Varlik-
lardaki artis ise, blyuk oOlclde
satin alinan bazi araci
kurumlarin Istirak ve Bagl
Ortaklik hesaplarinda vyarattigi
bliyime sonucunda meydana
gelmistir.

Araci Kurum Sektorii Ozet Mali Tablolari

Bilanco (000 $

2002 Degisim

Kaynak: TSPAKB

Donen Varliklar 528.270 423.720 -19,8%)
Duran Varliklar 125.248 184.102 47,0%
Aktif Toplami 653.518 607.822 -7,0%
Kisa Vadeli Borglar 244.575 159.098 -34,9%
Uzun Vadeli Borglar 14.132 12.810 -9,4%
Ozsermaye 394.811 435.914 10,4%
Pasif Toplami 653.518 607.822 -7,0%
Gelir Tablosu (000 $ 2001 2002 Degisim
Net Aracilik Komisyonlari 276.114 201.109 -27,2%
Briit Satis Kari/Zarari 441.878 304.445 -31,1%
Faaliyet Giderleri -366.624 -304.229 -17,0%
Esas Faaliyet Kari/Zarari 75.254 216 -99,7%)
Faaliyet Kari/Zarar 257.854 98.674 -61,7%
Donem Kari/Zarart 270.253 107.605 -60,2%)
Net Donem Kari/Zarari 176.888 70.210 -60,3%
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Bilanco Yapisi P ERPYTY) (Brit Satis Kari) Gg ana gruba
Donen Varliklar 80,8% 69,7%|ayrilabilir; aracihk ko-
Duran Varliklar 19,2%  30,3%| misyonlari, diger hizmet satis-

Aktif Toplam

Kisa Vadeli Borglar  37,4%
Uzun Vadeli Borglar  2,2%
Ozsermaye 60,4%

Pasif Toplami

100,0% 100,0%|lari ve menkul kiymet alim-
26,2%| satim karlari.

2,1%
71,7%| Net
100,0% 100,0%

Aracihk  Komisyonlari,
hisse senedi ve sabit getirili

¢ k: TSPAKB . .

Pasif vyapisinda Kisa Vadeli
Borglarin orani hizla gerilemistir.
Sektoriin daralan faaliyetleri ile
beraber borglulugu da dis-
mastdr.

Pasifin en ©6nemli grubu olan
Ozsermayenin payl %60'tan
%72'ye cikmistir. Ozsermayenin
en dnemli kalemi olan Odenmis
Sermaye ise dolar bazinda %46
artarak 261 milyon $'a ¢ikmistir.
Artisin  %38'i bedelli sermaye
artinmindan, %62’si i¢ kaynak-
lardan karsilanmigtir.

Konsolide bilancodan, genel
hatlar ile araci kurumlarin
oldukca likit, borgsuz ve guglu
sermaye yapisina sahip bir mali
yapida olduklari gézlenmektedir.

Gelir Tablosu Analizi
Araci kurumlarin toplam gelir-
lerini gOsteren Faaliyet Gelirleri

alinan komisyonlardan
musterilere yapilan iadeler
dislldikten sonra kalan rakami
gostermektedir. Diger Hizmet
Satislari  kurumsal finansman
gelirleri ile portfdy ve yatirm
fonu ydnetim gelirlerini

icermektedir. Sektdrin Uglncl
onemli gelir kalemi ise menkul
kiymet alim-satim karlaridir.

Gelir Kompozisyonu

Net Aracilik Komisyonu
Diger Hizmet Satislar
Alm-Satim Kar/Zararlan

62,5%
9,1%
28,4%
100,0%

Faaliyet Gelirleri
Kaynak: TSPAKB

Sektoriin toplam Faaliyet Gelir-
lerinin Ucte ikisi Net Aracihk
Komisyonlarindan olusmaktadir.
Dolayisiyla aracihlk  komisyon-
larinin  biraz daha detayl
incelenmesi gerekmektedir.

Araci Kurumlarin Aktif Bilyiikliigii (mn. $)

1.200
1.000
800 -
600 -
400 -
200 +
0 -

991

837

1999

2000

Kaynak: TSPAKB

2001

2002
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Brit Aracilik Komisyonlari, araci
kurumun musterilerinden tahsil
ettigi komisyonlari géster-
mektedir. 2001 vyilinda arac
kurumlarin  toplam komisyon
gelirlerinin  %10’unu olusturan
sabit getirili menkul kiymet islem
komisyonlarinin  payi, 2002
yilinda %17’ye cikmistir.

Brit komisyon gelirinden,
komisyon paylasimi sdzlesmeleri
uyarinca acentelere ddenen
komisyonlar dlgllerek Araci
Kurumun Komisyon Gelirleri
bulunmaktadir. Bu rakamdan da
musterilere yapilan Komisyon
Iadesi cikarllarak Net Aracilik
Komisyonlarina ulagiimaktadir.

Tablodan goruldigu
pLlP) kadan ile, 2001 yilinda
aracl kurumun mdusteri
islemlerinden aldigi her
100 TLlik komisyonun
85 TL'si kurum bin-
yesinde kalirken, 2002
yilinda bu rakam 71
TL'ye inmistir. Toplam komisyon
gelirlerinin %29’'u acenteler ve
musterilerle paylasiimaktadir.

Sektdriin faaliyetlerinden yarat-
tigi toplam gelirleri gosteren
Brit Satis Karindaki %31 gerile-
meye karsin sektoériin Faaliyet
Giderleri %17 civarinda daral-
mistir.  Bunun sonucu olarak,
2001 yihnda 75,2 milyon $ olan
Esas Faaliyet Kari sadece 216
bin $ olarak gerceklesmistir.
Diger bir deyisle, sektor esas
faaliyetlerinden elde ettigi gelirle

ancak giderlerini karsilaya-
bilmistir.
Faaliyet Giderlerinin yaklasik

%90'Ini Genel Yonetim Giderleri
olusturmaktadir. Genel Yoénetim

TSPAKB



Aracilik Komisyonlari Dagilimi

2001 2002

Briit Araciik Komisyonu 100,0% 100,0%
Brit SGMK Komisyonu 104%  16,5%
Briit Hisse Senedi Komisyonu 89,6%  83,5%
Acentelere Odenen 14,6%  10,2%)|
Araci Kurumun Komisyon Gelirleri 85,4%  89,8%
Komisyon Iadesi 0,0%  18,4%

Net Aracilik Komisyonu 85,4% 71,4%

Giderlerinin ise %43'U  perso-
nelle ilgili giderlerdir.

Faiz oranlarindaki dulsusle
beraber, sektdriin likit pozis-
yonundan elde ettigi faiz gelirleri
daralmig, yine de Faaliyet
Karinin Esas Faaliyet Karindan
daha yuksek gergeklesmesini
saglamistir.

Sektorin Efektif Kurumlar
Vergisi Orani %35 olarak ayni
seviyede kalmigtir. Fakat,
Doénem Karindaki dislsten
dolayr Odenecek Vergi ve Yasal
Yukdmldlikler dolar bazinda
%60 gerilemistir.

Sonug olarak, sektdriin net kari
177 milyon $'dan 70 milyon $'a
gerilemigtir. Fakat bu kar, esas
faaliyetlerden elde edilen
gelirlerden degil, faiz vb. faaliyet
disi gelirlerden kaynaklanmistir.




Turkiye Sermaye Piyasasi Tiirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslan Birligi
Aract Kuruluglan Birligi (TSPAKB), araci kuruluglarin iiye oldugu, kamu
Blylkdere Caddesi No:173 tuzel kisiligini haiz ozdiizenleyici bir meslek
1. Levent Plaza A'Blok Kat:4 kurulusudur.

1. Levent 34394 Istanbul
Tel.: 212-280 85 67

Fax: 212-280 85 89

Web: www.tspakb.org.tr
Email: tspakb@tspakb.org.tr

Birligin 119 araci kurum ve 47 banka olmak
uzere toplam 166 iliyesi vardir.

Misyonumuz;
e-birlik, TSPAKB'nin aylik ic iletisim Sermaye piyasamizin geligtirilmesi ve lilke
organi olup, para ile satilmaz. ekonomisine katki ana hedefi dogrultusunda;
tim calisanlarn en iist derecede mesleki bilgi ile
Basim Yeri: Printcenter donatilmis, etik degerlere bagl, rekabeti

Tel: (212) 282 41 90

Faks: (212) 280 96 04 yatinmcilara 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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Bu biilten Tlrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi (“TSPAKB”) tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Bu bultende yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki degerler hazirlandig tarih itibariyle
glvenilirligine 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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