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TSPAKB Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslan Birligi

Eyliil 2005

Konut Finansmani Taslagh

Devlet Bakani ve Bagbakan Yardimcisi
Sayin Dog. Dr. Abdiillatif SENER bagkan-
hginda, 26 Agustos 2005 tarihinde yapi-
lan Ekonomi Koordinasyon Kurulu top-
lantisinda, konut finansmaniyla ilgili yasa
taslagi degerlendirildi. Birligimizi, Baskan
Sn. Muslim Demirbilek’in temsil ettigi
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toplantida Konut Finansman Sistemine
Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapil-
masina Iliskin Kanun Tasarisi Taslagina
iliskin goéruslerimiz dile getirilerek, konut
finansmani sisteminin gayrimenkul arzini
da kapsayabilecek bir sekilde olusturul-
mas! onerildi.

1990l wyillarda yasanan global §
finansal krizler, seffaflik ve sorum-
lulugun 6nemini tiim diinyada orta- f§
ya koymustur. Ulkemizde 2000 ve
2001 vyillarinda yasanan finansal®
krizler de kamuyu aydinlatma so-
rumlulugunu 6n plana gikarmistir.
Bu kapsamda dizenleyici kurumlar _
kamuyu aydinlatma esaslarini belir-
leyerek denetimleri altindaki ku-
rumlari  yonlendirme calismalari |
baglatmistir. Kamuyu aydinlatma
esaslari yurtdisi uygulamalar dikka-

te alinarak belirlenmektedir. Diln- P i
yada bu konudaki temel referans &5 ==

Kamuyu Ayd_latma

ise Basel II uygulamasidir.

Bu ay, Basel II ilkelerinden, Uglncl
yapisal blok olarak adlandirilan pi-
yasa disiplini ve bankalarin kamuyu
aydinlatma ydkdmldliklerini incele-
dik. Aslinda diger yatinrm sirketleri
ve kredi kuruluglari da kamuyu ay-
~dinlatma konusunda bankalarla he-
men hemen ayni ylkimltliklere
4 tabi oldugundan, calismamiz sadece
bankalar icin degil, diger finansal
kuruluslar icin de gecerli olmakta-
dir. Raporumuzu Sayfa 6’da bulabi-
lirsiniz.

Araci kurumlarin 2005 yilinin ilk tg
ayina ait UFRS formatindaki mali
verilerini konsolide ettik. Raporla-
ma ylukidmluliklerinden dolay sek-
térin mali analizi, tek dénemle si-
nirh kalmig, dénemler arasi karsi-
lagtirmalarin  yapilabilmesi mum-
kiin olmamustir.

Mali veriler, sektoériin yihin ilk Gcg
ayini oldukga olumlu kosullarda
gecirdigine isaret etmekte. Sekto-
rin aktif toplami 2,1 milyar YTL,
ug aylk toplam gelirleri 232 milyon @
YTL, net kari ise 71 milyon YTL o-
larak gerceklesmistir. Detayl ana-
lizimiz Sayfa 18'de yer aliyor.
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Degerli giindem okurlari,

Bu yil piyasalarimizin geleneksel yaz rehavetinden
uzak kaldigi gortltyor. Avrupa Birligi Uyeligimizle
ilgili olumlu beklentilerle, islem hacimleri, endeks
ve faiz dlzeyleri acisindan sonbahara iyimser bir
havada giriyoruz.

Ote yandan 2005 yili, piyasa performansinin yani
sira mali piyasalarin derinlestiriimesi ve buyutdl-
mesi agisindan da verimli bir sene olma yolunda.
Birligimiz de, sizlerin de takip ettigi gibi, bu yonde-
ki tiim galismalarin icinde yer aliyor.

Ornegin Adustos ayinda, Birligimiz biinyesinde o-
lusturulan Basel II Calisma Platformu, Avrupa Bir-
lidi'nin halen taslak halinde bulunan yeni sermaye
yeterliligi direktifini ele aldi. Avrupa Birligi'nin
Basel II ilkeleri gergevesinde hazirladigi direktif,
Ulkemizin AB Uyeligi siirecinde benimseyecegi bir
direktif olacak. Direktifin sektoériimiize etkileri de-
gerlendirilerek, konuya iliskin tespit ve onerileri
iceren bir rapor hazirlandi ve Kurul‘a iletildi. Ser-
maye yeterliligi konusundaki galismalarimizi stirdi-
rdyoruz.

Ayrica gectigimiz ay, Birlik olarak ilk kez Ekonomi
Koordinasyon Kurulu toplantisina katildik. Devlet
Bakani ve Basbakan Yardimcsi Sayin Dog. Dr.
Abddillatif SENER bagkanligindaki toplantida konut
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finansmaniyla ilgili yasa taslagina iliskin gorusleri-
mizi sunma firsati bulduk.

Gelismis ulkelerde sermaye piyasalarinin, ve mali
sektdriin ayrilmaz bir parcasi olan mortgage siste-
minin dizenli bir sekilde hayat gecmesi icin her
tlr cabayi gbsteriyoruz. Clinki biliyoruz ki, bu sis-
temin hayata gegmesi hem sermaye piyasalarimi-
za yeni Urltnler kazandiracak, hem de reel ekono-
miyi canlandiracaktir.

Ekonomi Koordinasyon Kurulu’nun disinda Birligi-
miz, Dokuzuncu Kalkinma Plani hazirlik galismala-
rina katilmak tzere de davet aldi. Dokuzuncu Kal-
kinma Plani, 2007-2013 ddénemini kapsayacak. Bir-
ligimizin, Devlet Planlama Teskilati biinyesinde ku-
rulan Finansal Hizmetler Ozel Ihtisas Komisyonu
calismalarina katilmasi arzu ediliyor. Kalkinma Pla-
ni'na ilk kez katkida bulunmak bizim icin blyik bir
gurur kaynagdi olacak.

Tim bu gelismeler, Birligimizin 4 yil gibi kisa bir
surede, gerek kamu kurumlari, gerekse de serma-
ye piyasasi aktorleri nezdinde 6nemli bir sdz sahibi
haline geldigini teyit ediyor.

Bununla beraber, galismalarimiz sadece yurtici fa-
aliyetlerle sinirli kalmiyor. Eylll ayi iginde Amerika
Birlesik Devletleri'ne yapmayi planladigimiz seya-
hatte, NASD basta olmak lizere, diger sermaye pi-
yasas! kurumlari ile de temaslarda bulunacagz.

Ayrica, Uluslararasi Menkul Kiymet Dizenleyicileri
Birligi olan IOSCO’nun uluslararasi &zdiizenleyici
kurumlar arasindaki isbirligi calismalarina katki
saglamayi amagliyoruz. Birligimizi sadece ilkemiz
icinde etkin degil, uluslararasi alanda da aktif bir
kurum haline getirmek igin galisiyoruz.

Saygilarimla,

(Rl

Miisliim DEMIRBILEK
BASKAN
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Birlik’ten Haberlevr...

Basel II Calisma
Platformu Raporu
Kurul'a Iletildi

Birligimiz biinyesinde olusturulan
Basel II Calisma Platformu,
Basel II sermaye uyumu cerge-
vesinde Avrupa Birligi'nin yeni
sermaye yeterliligi direktifi tasla-
ginin arac kurumlar {zerindeki
etkilerini degerlendirmek (zere
calismalar yapmis, konuya iliskin
tespit ve Onerileri iceren bir ra-
por hazirlamistir. Calisma Plat-
formu’nca hazirlanan rapor Ku-
rul’a iletilmistir.

A.B.D. Sermaye
Piyasasi Kurumlari
Gezisi

Birligimizin gorevleri arasinda,
yabanci Ulkelerin sermaye piya-
sasinda bulunan dengi kurulus-
lar ile sermaye piyasalari konu-
sunda her tirld isbirliginde bulu-
nulmasi gelmektedir. Bu cerge-
vede, Amerika Birlegik Devletleri
sermaye piyasasi kurumlarinin
isleyis yapisinin ve sistemlerinin
tanitilmasi amaciyla 18-24 Eyldl

2005 tarihleri arasinda bir gezi
dizenlenmektedir.

Birligimiz, araci kurumlar, ban-
kalar ve Sermaye Piyasasi Kuru-
lu temsilcilerinden olusan toplam
16 kisinin katihmiyla gerceklese-
cek olan gezi programinda
TUSIAD, NASD (National
Association of Securities
Dealers), NASDAQ (National
Association of Securities Dealers
Automated Quotation) ve NYSE
(New York Stock Exchange) zi-
yaretleri planlandi.

Birligimiz Dokuzuncu
Kalkinma Plani Ozel
Ihtisas Komisyonunda

9. Kalkinma Plani hazirlik cals-
malarina iliskin olarak Resmi Ga-
zete'de yayimlanan 5 Temmuz
2005 tarih ve 2005/18 sayili
Basbakanlik Genelgesi uyarinca
Ozel Ihtisas Komisyonlari olustu-
rulmustur.

Bu cercevede, T.C. Basgbakanlk
Devlet Planlama Tegskilatl
Mistesarligi’'nca, Finansal
Hizmetler (Mali Piyasalar, Finans
Kurumlari, Bankacilik, Sigorta-
clik) Ozel Ihtisas Komisyonu
calismalarina katiimak (zere
Birligimizi temsilen Baskan Sn.
Mislim Demirbilek davet
edilmistir.
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UZUN VADELI STRATEJQ

E
SEKizZiINCI BES YILLIK
KALKINMA PLANI
2001 - 2005
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1‘361

Mesleki Gelisim
Egitimleri

Asagidaki tabloda detaylan su-
nulan egitimlerimize bagvurular,
egitim baslama tarihinin 3 glin
Oncesine kadar devam etmekte
ve bireysel bagvurular kabul e-
dilmektedir.

Kuruma Ozel Egitimler

Uyelerimizden bir bankanin tale-
bi lzerine 4 glin slrecek olan
kuruma o6zel Turev Araglar Li-
sanslama sinavina hazirlik egiti-
mi planlanmigtir. 17 Eyldl 2005
tarihinde baslayacak olan egiti-
me 21 Kkisi katilacaktir.

Eyliil 2005 Donemi Mesleki Gelisim Egitimleri Egitim Programi

Egitim Tarihi Egitim Adi

3-4 Eylal Kredi Derecelendirmesi ve Finans

19-20 Eylil  Tirev Uriinler ve Uygulamalari - ileri Diizey

26 Eyll Tirev Uriinler ve VOB Kontratlarinin Pazarlanmasi
29-30 Eylil  ic Denetim Acisindan Tiirev Uriin Operasyonlari
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2002-2005 Dénemi Lisanslama Egitim Istatistikleri

emel Diize

VOB Egitimleri

Eyltl-Ekim 2005 déneminde Va-
deli Islem ve Opsiyon Borsasi
A.S. lye temsilcisi egitim prog-
ramlari planlanarak Uyelerimize
Genel Mektup ile duyurulacaktir.

Tim gelisim egitimlerimize iliskin
detaylar www.tspakb.org.tr
internet adresimizde Egitim/
Tanitim boéliminden takip edile-
bilmektedir.

TSPAKB

Katihma Egitim
Sayisi Sayisi

Takas ve Operasyon Islemleri 429 12
Genel Ekonomi 258 9
flgili Vergi Mevzuati 229 8
Hisse Senedi Piyasalari, Tahvil ve Bono Piyasalari, 202 3
Diger Teskilatlanmis Piyasa ve Borsalar

Temel Finans Matematigi, Dederleme Yéntemleri, 189 8
Muhasebe ve Mali Analiz

Tahvil ve Bono Piyasalari 165 7
Menkul Kiymetler ve Diger Sermaye Piyasasi Araglari 89 5
Hisse Senedi Piyasalari 73 4
Sermaye Piyasasi Mevzuati, Ilgili Mevzuat ve Etik 72 3
Kurallar

Diger Teskilatlanmig Piyasa ve Borsalar 13 1

Toplam 1,719 60

Finansal Yonetim 266 10
figili Vergi Mevzuat 247 10
Genel Ekonomi ve Mali Sistem 226 9
Ulusal ve Uluslararasi Piyasalar 212 9
Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Ilgili Mevzuat 208 8
Analiz Yontemleri 178 9
Muhasebe, Denetim ve Etik Kurallar 143 6
Ticaret, Borglar Hukuku ve lgili Mevzuat 97 4
Menkul Kiymetler ve Diger Sermaye Piyasasi Araclari 30 2
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Toplam 1,607 6

\Vadeli islem ve Opsiyon Piyasalarinin Isleyisi, Tiirev 147 9
Araclar

Tlrev Araclarla Arbitraj ve Korunma 140 9
Muhasebe, Takas ve Operasyon Islemleri 63 4

Top Iam 350 22
emel/Ileri/Tiirev Genel Toplam 3,676 149

Lisanslama
Sinavilarina Hazirhk
Egitimleri

17-18 Eylil 2005 tarihlerinde
diizenlenecek olan Sermaye Pi-
yasasl Faaliyetleri Lisanslama
sinavlarina yonelik egitimlerimi-
zin Temmuz ve Agustos aylarin-
daki bolimi tamamlanmigtir.

9-11 Eylul 2005 tarihlerinde Tu-
rev Araclar Lisanslama sinavina
yonelik Vadeli Islem ve Opsiyon
Piyasalarinin Isleyisi, Tirev A-
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raglar, Tlrev Araclarla Arbitraj
ve Korunma modiilleri ile Eyll
2005 lisanslama sinavlarina yo6-
nelik egitimlerimiz sona erecek-
tir.

2002-2005 yillari arasinda ger-
ceklestirilen SPK lisanslama siI-
navlarina hazirlik egitimlerimizin
istatistikleri tabloda sunulmakta-
dir.

Lisanslama ve Sicil
Tutma Faaliyetleri

Birligimizin sicil tutma sistemin-
de 31 Adustos 2005 tarihi itiba-
riyle sicil kaydi bulunan kisi sayi-
sI 16.072'ye ulagmis olup, bu ki-
silerin 8.361'i, diger bir ifade ile
%>52'si erkektir. Sicil kaydi bulu-
nan 7.771 kadin calisan da ka-
yitlarin %48'ini olusturmaktadir.

Mevcut is bilgilerine gore, Sicil
Tutma Sistemi’nde yer alan Kkisi-
lerden 10.262'si (%64) bir ser-
maye piyasasl kurumunda calis-
maktadir

Sicil tutma sisteminde, 8.934'U
Temel Diizey, 3.002’si ileri Dii-
zey, 858'i Tiurev Araclar, 277'si
Degerleme Uzmanhg ve 598’
Takas ve Operasyon olmak Uze-
re, toplam 13.669 lisans bulun-
maktadir.

10.609 kisi tek lisans, 1.103 Kisi
2 lisans, 274 kisi 3 lisans, 8 Kkisi
4 lisans almaya hak kazanmistir.
Dolayisiyla, toplam lisans sayisi
11.994 kisiye karsilik gelmekte-
dir. Bu lisanslarla ilgili olarak Bir-
ligimize ulasan basvuru sayisi
5.372'dir. Bagvurularin  2.928'i
sonuglandiriimistir.



Lisanslama ile Ilgili Sayisal Veriler

(Subat 2003-Agustos 2005)

Temel Diizey

Lisans Belgesi Almaya Hak Kazanan 8,934 100.0%
Basvurmayan 5,908 66.1%
Basvuran 3,026 33.9%
Onaylanan Lisans 1,271 42.0%
Onay Bekleyen Lisans 1,755 58.0%
Erkek 4,184 46.8%
Kadin 4,750 53.2%
ileri Diizey

Lisans Belgesi Almaya Hak Kazanan 3,002 100.0%
Basvurmayan 1,393 46.4%
Basvuran 1,609 53.6%
Onaylanan Lisans 976 60.7%
Onay Bekleyen Lisans 633 39.3%
Erkek 1,831 61.0%
Kadin 1,171 39.0%)
Tiirev Araclar

Lisans Belgesi Almaya Hak Kazanan 858 100.00%
Basvurmayan 566 66.00%
Basvuran 292  34.00%
Onaylanan Lisans 236 80.80%
Onay Bekleyen Lisans 56 19.20%
Erkek 512 59.70%
Kadin 346 40.30%
Degerleme Uzmanhgi

Lisans Belgesi Almaya Hak Kazanan 277  100.0%
Basvurmayan 29 10.5%
Basvuran 248 89.5%
Onaylanan Lisans 248 100.0%
Onay Bekleyen Lisans 0 0.0%)
Erkek 193 69.7%
Kadin 84 30.3%
Takas ve Operasyon

Lisans Belgesi Almaya Hak Kazanan 598 100.0%
Bagvurmayan 401 67.1%
Basvuran 197 32.9%
Onaylanan Lisans 197  100.0%)
Onay Bekleyen Lisans 0 0.0%)
Erkek 275 46.0%
Kadin 323 54.0%
Toplam

Lisans Belgesi Almaya Hak Kazanan 13,669 100.0%
Basvurmayan 8,297 60.7%
Basvuran 5,372 39.3%
Onaylanan Lisans 2,928 54.5%
Onay Bekleyen Lisans 2,444 45.5%
Erkek 6,995 51.2%
Kadin 6,674 48.8%
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AYIN INCELEME KONUSU

Bankalarin Kamuyu Aydinlatma Yukumlulukleri

Bu calismamizda, Basel II kapsaminda uclincu yapisal blok olarak
adlandirilan piyasa disiplinini ve bu kapsamda bankalarin kamuyu
aydinlatma yiikiimliiliiklerini incelemekteyiz.

Zeynep Emre.
Arastirma ve Istatistik

Seffafllk ve sorumluluk, ekonomik ve mali
politikanin en énemli iki unsurudur. Her iki unsur
dogru ve yerinde kararlarin alinmasina katkida
bulunmakta, kaynak dagiliminda, makroekonomik
istikrarda, ekonomik blylime ve refahta ilerleme
saglamaktadir. Kurumlar kamuyu aydinlatma
yukimldliklerini  yerine  getirerek  seffaflig
saglamakta ve kamuya karsi sorumluluklarini
yerine getirmektedir.

1990l yillarda yasanan global finansal krizler, sef-
faflik ve sorumlulugun énemini tim diinyada orta-
ya koymustur. Ulkemizde de 2000 ve 2001 yilla-
rindaki finansal krizler kamuyu aydinlatma sorum-
lulugunu 6n plana gikarmistir. TMSF'ye devrolan
bankalarin mudileri, el konulan halka acik sirket ve
bankalarin hisse senetlerine sahip yatirmcilar, bil-
gi eksikligi nedeniyle magdur olmuslardir. Bu kap-
samda dizenleyici kurumlar kamuyu aydinlatma
esaslarini belirleyerek denetimleri altindaki kurum-
lari yonlendirme calismalari baslatmistir. Kamuyu
aydinlatma esaslar yurtdisi uygulamalar dikkate
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alinarak belirlenmektedir. Bu konudaki en temel
uygulama ise Basel II uygulamasidir.

Basel II, basiretli bir sermaye yeterliligi diizenle-
mesi, denetim ve piyasa disiplininin tesisi igin sag-
lam temeller olusturmayi, risk yonetimini ve
finansal istikrari gelistirmeyi amacglamaktadir. Bu
sekilde Basel Komitesi, tim ulusal otoriteleri Basel
II'nin gereklerini kendi ulusal bankacilik sistemleri-
nin ozellikleri baglaminda degerlendirmeleri ve uy-
gulamaya yonelik takvim ve yaklagimlar olustur-
malari konusunda tesvik etmektedir.

Basel II (i¢ yapisal blok Uizerine inga edilmistir.
= Asgari sermaye yukimldligi

= Denetim

» Piyasa disiplini

Bu calismanin ana konusu, Uglincl yapisal blok
olarak adlandirilan piyasa disiplini ve bu kapsamda
bankalarin kamuyu aydinlatma ylkimltllkleridir.
Aslinda diger yatinm sirketleri ve kredi kuruluslari
da kamuyu aydinlatma konusunda bankalarla he-
men hemen ayni yukumliliklere tabidir. Dolayisiy-
la, calismanin icinde banka olarak gegen ifadelerin
diger finansal kuruluslar icin de gegerli oldugu di-
sundlebilir.

Bankalarin finansal bilgilerinin zamaninda glvenilir
bir sekilde kamuya agiklanmasi piyasa disiplininin
gelismesine katkida bulunmaktadir. Kamuya agik-
lanan bilgiler sayesinde piyasa oyuncular banka-
nin faaliyetlerini ve bu faaliyetlerin icerdigi riskleri
degerlendirme imkanina sahip olup, buna uygun
tepki gosterebilirler. Bu uygulama, bankalar ted-
birli bir sekilde davranmaya yodnelterek finansal
istikrarin saglanmasina yardimci olmaktadir.
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Bu amaclarla uyumlu olarak denetim otoriteleri,
bankalarin etkin bir piyasa disiplini igin temel teskil
edecek, zamaninda, dogru ve kapsaml periyodik
aciklamalar yapmalarini zorunlu kilmahdir. Agikla-
nan bilgilerin glvenilirligi, saglam ig kontrol ve risk
yonetim sistemleriyle saglanmali, etkin ic ve dis
denetimle tamamlanmaldir.

Ozet olarak Basel II, éncelikle finansal kuruluslarin
aldiklan riskleri karsilayacak bir sermaye yapisina
sahip olmalarini, bu yapinin uygun bir sekilde de-
netlenmesini ve bu sirecin kamuya agiklanmasini
ongdrmektedir. Kamuya aciklanan bilgiler, bu
finansal kuruluglarin yatirimcilan ve kreditérleri ta-
rafindan kullanildigindan, finansal kurumun sag-
lam bir mali yapiya sahip olmasi tesvik edilmekte-
dir. Risklerini yeterince kapsayamadigi diisiiniilen
bir finansal kurulusun borsa degerinin diisecegi,
veya risk primi arttigindan daha zor kosullarda fi-
nansman saglayacagi ongorilmektedir. Dolayisiyla
“piyasa disiplininin” finansal kuruluslari élcebile-
cekleri ve yonetebilecekleri bir risk yapisina sahip
olmaya tesvik etmesi beklenmektedir.

Basel II'de 6ngorulen temel bilgilendirme alanlari
6 temel kategoriye ayrilabilir:
e Finansal performans (karlilik, biyiime orant)
e Finansal durum (sermaye yapisi, ddeme guicl
ve likidite)
¢ Risk yonetim strateji ve uygulamalari
e Maruz kalinan risk dlizeyi (kredi riski, piyasa
riski, likidite riski, operasyonel risk, faiz riski ve
digerleri)
e Muhasebe politikalar
e Temel faaliyetler, yonetim ve kurumsal yéne-
timle ilgili bilgiler.
Bankalarin en az bu konularda kamuyu dizenli
olarak bilgilendirmesi istenmektedir.

I. UCUNCU YAPISAL BLOK —

PIYASA DISIPLINI
A. GENEL KAPSAM

Uciincii Yapisal Blogun Amaclari

Uglincii yapisal blok, birinci yapisal blokta yer alan
asgari sermaye yukdmldliklerini ve ikinci yapisal
blokta yer alan denetimsel gézden gegirme stireci-
ni tamamlamaktadir. Uglincii yapisal blogun basli-
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ca amaci, piyasanin banka ile ilgili temel ve 6nemli
bilgilere erisebilmesini saglamaktir. Bu vyolla, bir
kamuyu bilgilendirme sireci olusturularak piyasa
disiplininin saglanmasi tesvik edilmis olacaktir.

Uglincii yapisal blokla, bankalar ve finansal ku-
rumlarin siirekli degisen ve giincellenen detayl
finansal ve diger bilgilerinin gesitli formlar vasita-
siyla kamuya aciklanmasi 6ngdértilmektedir. Boyle-
ce mudilerin, yatinmcilarnin ve ilgili diger kisilerin
finansal kararlarini belirlemeleri ve s6z konusu ku-
rum ve kuruluglarin risklerini saglikh bir sekilde de-
gerlendirmeleri amaglanmistir.

Bu cercevede, yatinmailarin yatirrm kararlarini et-
kileyebilecek her tirll bilgi, piyasa katilimcilarina
zamaninda, es anli, eksiksiz ve ©6ngorilen stan-
dartlarda aciklanmahdir.

Uygun Bilgilendirmenin Saglanmasi
Piyasa disiplini glvenilir ve saglam bir bankacilik
ortami yaratmayl amaclamaktadir. Bu noktadan
hareketle, denetim otoriteleri bankalarin glvenilir
ve saglam bir sekilde faaliyette bulunmasini sagla-
maya 6zen gosterir. Bunun temelini ise denetim
otoritelerinin bankalardan bilgi agiklamalarinda bu-
lunmalarini istemesi olugturur. Bankalarin bilgi a-
giklamalarinin saglanmasi konusunda her Glkedeki
denetim otoriteleri farkl yetkilere sahiptir.

Basel II'ye gore finansal kuruluslar, yonetim kurul-
larinca onaylanmis resmi bir kamuyu aydinlatma
prosediriine sahip olmalidirlar. Bu proseddrler,
kamuyu aydinlatma slrecinin cergevesini gizmek
(kimin, hangi bilgiyi, ne zaman, hangi durumlarda
aciklayacagini belirlemek) ve kamuyu aydinlatma
stirecinin ig kontroliinii saglamak igin gereklidir.

Denetim otoriteleri bankalarin kendisine yasal ra-
porlamada bulunmalarini isteme yetkisine sahiptir.
Bazi denetim otoriteleri, bu raporlardaki bilgileri
kismen veya tamamen kamuya agiklama zorunlu-
lugu getirebilir.

Denetim otoritelerinin bu yukimldliklerin uygu-
lanmasini saglamak igin kullanabilecekleri birgok
mekanizma vardir. Bu mekanizmalar, llkeden (il-
keye farkliik géstermekte olup, banka yonetimiyle
iletisim kurularak bankanin ikna edilmesi ve uyaril-
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masindan, bankaya para cezasi verilmesine kadar
uzanabilmektedir. Uygulanan tedbirin niteligi de-
netim otoritelerinin yasal yetkilerinin kapsamina
ve aciklama yetersizlik ve kusurlarinin ciddiyet de-
recesine bagli olacaktir.

Yukarida ana hatlan cizilen genel mudahale arac-
larina ilave olarak 6zel tedbirlere de yer verilmesi
gerekmektedir. Ornegin bir banka, bilgi aciklama-
sinda bulunmasi karsiiginda daha diisik risk agir-
hiklari aliyor ve/veya belirli yontemleri kullanabilme
hakkina sahip oluyorsa, bu bilginin agiklanmamasi
durumunda bu haklarini kaybedebilmektedir. Do-
layisiyla, belli sinirlar dahilinde bir 6dil-ceza me-
kanizmasi olusturularak bilgi paylagimi tesvik edil-
mektedir.

Muhasebe Agiklamalar ile Etkilesim
Kamuyu bilgilendirme cercevesinin, daha genis
kapsamli olan muhasebe standartlarinin aciklama
yukamlaltkleri ile celismemesi gerekmektedir.

Banka yonetimi, bilgilerin hangi araclar vasitasiyla
ve hangi ortamda aciklanacagini kendileri belirle-
yebilir.

Muhasebe ve didger yikimliliikler kapsaminda zo-
runlu kilnmamig bilgi agiklamalari igin banka y6-
netimleri kamuyu aydinlatma gergevesinde acikla-
nacak bilgileri, ulusal denetim otoritelerinin diizen-
lemeleriyle uyumlu olan diger araglar yoluyla su-
nabileceklerdir. Bu araglar, kamunun erisimine a-
¢k internet siteleri veya banka denetim otoritele-
riyle birlikte doldurulacak kamusal denetim rapor-
lari olabilir. Ancak, bankalarin ilgili tiim bilgileri
miimkin oldugunca ayni nokta lizerinden sunmasi
istenmektedir. Ayrica bankalar, bilgi agiklamasinin
finansal raporlar vasitasiyla yapilmamis oldugu du-
rumlarda bu ek bilgilerin nereden temin edilebile-
cegini de agiklamak durumundadir.

Finansal raporlar veya diger zorunlu bilgi acikla-
malarini yaparken, aciklanan bilgilerin dogrulugu-
nun nasil saglanacadi hususuna da aciklik getiril-
melidir. Ornegin, yillik finansal raporlarda yer alan
bilgiler genellikle denetimden gegmis bilgiler ol-
maktadir ve bu tip acgiklamalarla birlikte, yayimla-
nan ek bilgilerin de denetlenen bu bilgilerle uyum-
lu olmasi gerekmektedir. Ayrica, diger bilgilendir-
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me yukimlaliklerini yerine getirmek amaciyla ya-
yimlanan ek bilgiler, dogrulugunun saglanabilmesi
icin ic kontrol dederlendirmeleri gibi oldukca siki
incelemelere tabi tutulmaldir.

Bir bilginin dogruluk incelemesinden gecmeden
aciklanmasi durumunda, banka yodnetimi derhal
bilginin kamuyu bilgilendirme genel prensiplerine
uygun bicimde onaylanmasini saglamaldir. Bu
saglandigi takdirde, ve muhasebe standartlari ku-
rullar, sermaye piyasasi otoriteleri veya diger oto-
riteler tarafindan aksi ©ngorilmedigi siirece,
kamuyu aydinlatma yuk{imliligu cercevesinde a-
¢iklanan bilgilerin dis denetimden gecmesi gerek-
meyecektir.

Onemlilik

Bir banka, hangi bilgilerin agiklanmasinin uygun
olduguna onemlilik kavramini temel alarak karar
vermelidir. Onemlilik kavrami sdyle ifade edilmek-
tedir; unutulmasi veya yanlis bigimde ifade edil-
mesi durumunda ekonomik kararlarini olusturmak
icin bu bilgiye gilivenen bir kullanicinin degerlen-
dirmelerini veya kararlarini degistirecek veya 06-
nemli dlglide etkileyecek olan bir bilgi 6nemli ola-
rak kabul edilmektedir. Bu tanim, Uluslararasi Mu-
hasebe Standartlari ve pek ¢ok ulusal muhasebe
cercevesiyle uyumludur. Bilginin 6nemlilik deger-
lendirmesi Ulkenin yetkili otoritelerine birakilmistir.

Bankaya Ait Ozel ve Gizli Bilgiler

Bankaya ait 6zel bilgiler (Urlnler ve sistemler
hakkindaki bilgiler gibi), rakiplerle paylasildigi
takdirde bankanin bu sistem ve Urlnler igin
yapmis oldugu yatinmlarin dederinin diismesine
neden olabilecek ve bankanin rekabetci glicinu
zayiflatabilecek bilgilerdir. Yasal bir sdzlesmeye
veya iki tarafli bir iliskiye dayanmasi baglaminda,
musteriler ile ilgili bilgiler genellikle gizli bilgi
olarak kabul edilmektedir.

Kamuyu aydinlatma yudkdmldlikleri gergevesinde,
aciklanmasi gereken bilgilerin bazi bolimleri 6zel
veya gizli bilgi niteliginde olabilir. Eger bu gibi
istisnai durumlarda bilginin kamuya agiklanmasi
bankanin  pozisyonuna ©dnemli dlgide zarar
verebilecekse, banka bilginin bu nitelikteki
bilesenlerini agiklamak zorunda degildir. Ancak,
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ilgili konuda daha genel bilgiler sunarak ve baz
hususlarin  agiklanmadigini  belirterek  bunun
gerekgesini aciklamak zorundadir.

Bildirim Sikhgi

Basel II uyarinca bilgi agiklamalari, istisnalar digin-
da alti aylik dénemler itibariyle yapilacaktir. Ban-
kanin risk yonetim amag ve politikalari, raporlama
sistemleri ve tanimlar hakkinda genel bir 6zet su-
nan nitel bilgiler yillik bazda agiklanabilecektir.

Istisnalar ise, sermaye piyasalarinda daha sik ra-
porlama yonilindeki egilim cercevesinde, uluslara-
rasi diizeyde aktif olan biyilik bankalar, diger 6-
nemli bankalar ve bunlarin énemli bankacilik isti-
rakleri icin gecerlidir. Bu kuruluslar, ana sermaye-
leri (birinci kusak sermaye) ile toplam sermaye ye-
terlilik rasyolarini ve bunlarin bilesenlerini (bu bile-
senler; ana sermaye, toplam sermaye ve toplam
sermaye gereksinimini icermektedir) Uger aylik do-
nemler itibariyle aciklamak zorundadirlar.

Ayrica risk tutarlari veya diger hususlarla ilgili bil-
gilerin hizh degisim gosterme egiliminde oldugu
durumlarda banka, bu bilgileri de Ugcer aylik do6-
nemlerde aciklayacaktir. Her durumda bankanin,
tim o6nemli bilgileri mimkin olan en erken za-
manda ve ulusal mevzuatta 6ngdrilmis streler
icerisinde agiklamasi gerekmektedir.

Istikrarli risk profiline sahip bazi kiiciik bankalarin
ise yillik bazda raporlama yapmasina izin verilmek-
tedir. Bir banka sadece yillik bazda bildirimde bu-
lunmasi halinde, bu uygulamanin kendisi icin ne-
den uygun oldugunu agiklamalidir.

B. BILGILENDIRME
YUKUMLULUKLERI

Bankalar, yonetim kurullarinca onaylanmis resmi
bir bilgilendirme politikasina sahip olmaldir. Bu
politika, aciklanacak bilgileri belirlemek icin kullan-
diklar yaklagimi ve bilgilendirme sireci tzerindeki
ic kontrol mekanizmasini tanimlamalidir.

Ayrica, bankalar aciklamalarin uygunlugunu de-
gerlendiren bir siirece de sahip olmalidir. Bu si-
reg, agiklanan bilgilerin dogrulugunun saglanmasi
ve aciklamalarin sikhdini kapsamaktadir.

gundem

Uygulamanin Kapsami

Finansal bir grupla ilgili aciklamalar s6z konusu
ise, kamuyu aydinlatma yukumltllkleri en st
seviyedeki konsolide bankacilik grubunca
uygulanmalidir. Eger, bankacilik grubu igerisinde
birden ¢ok banka ve mali kurum varsa her birinin
ayri ayri aciklama yapmasindansa, ana bankanin
bilgi agiklamasinda bulunmasi yeterli olacaktir.

Bunun istisnasi, grup igerisindeki énemli bankacilik
istiraklerine ait toplam sermaye yeterliliklerinin ve
birinci kusak sermaye yeterliliklerinin ana kurulus
tarafindan aciklanmasidir. Bu uygulamanin amaci,
s6z konusu istiraklerin  Basel II'nin grup
icerisindeki sermaye veya fon transferi (zerine
getirdigi diger sinirlamalara uyumunun
saglanmasidir.

Grup ve Istirakler ile Ilgili Bildirimler
Genel agiklamalar kapsaminda, dncelikle kamuyu
aydinlatma yikimlligiine tabi olan ana bankacilik
grubunun adi ve grup igindeki kuruluslarin ézet bir
tanimi verilir. Grup ici kuruluglar tanimina, yatirm
sirketleri, sigorta sirketleri ve didger finansal
istirakler, ticari istirakler, sigortaciliktaki 6nemli
azinhk paylari, finansal ve ticari kuruluslar
girmektedir.

Bu kuruluslarin ana bankacilik grubuyla konsoli-
dasyonu da dnem tasimaktadir. Tam konsolidas-
yona tabi tutulanlar, kismi konsolidasyona tabi tu-
tulanlar, sermayeden indirilmis olanlar, ve bunla-
rin disinda kalan istirakler ayri ayri listelenir.

Konsolidasyona dahil edilmis olan sigorta
istiraklerindeki toplam sermaye fazlasinin, varsa
konsolide edilmemis istiraklerdeki sermaye acidi
tutarinin ve bu nitelikteki istiraklerin isimlerinin
aciklanmasi  zorunludur. Sermaye fazlasi, bu
istiraklere yapilan yatinmin tutariyla bunlarin
zorunlu vyasal sermayeleri arasindaki farktir.
Sermaye agigi ise mevcut sermayenin yasal asgari
sermaye yUkimliliginin altinda kalan kismidir.

Diger istirakler kapsaminda ise, konsolidasyona
dahil edilmek vyerine, riskle adirliklandirilan
istirakler yer almaktadir. Bu istiraklere yapilmis
olan toplam vyatirm tutan, istiraklerin isimleri,
bunlarin  kurulu bulunduklari veya faaliyet
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gosterdikleri Ulkeler, ortaklik payi ve farkllik varsa
sahip olunan oy orani gibi bilgilerin agiklanmasi
beklenmektedir. Ayrica, bu ydntemi kullanmig
olmanin yasal sermaye (zerinde, sermayeden
indirme veya diger konsolidasyon bazli yontemlere
kiyasla yaratmis oldugu sayisal etki de
belirtilmelidir.

Grup ici fon transferleri ile ilgili yasal kisitlamalar,
yasal sermaye ile ilgili kisitlamalar veya varsa
diger 6nemli engellerin de belirtiimesi gerekir.

Sermaye ile Ilgili Bildirimler
1. Sermaye Yapisi

Bankanin  sermayesinin
aciklanmasi istenmektedir.

asagidaki  sekilde

a) Her bir kalem ayn ayrn acklanmak (zere,
birinci kusak sermaye tutarinin bilesenleri:
e Odenmis sermaye/adi pay senedi,
Yedekler,
Istiraklerdeki azinlik paylari,
Finansal araclar,
Diger sermaye araglari,
Sigorta istiraklerinin sermaye fazlasi,
Birinci kusak sermayeden indirilen yasal
sermaye hesaplama farklan,
e Serefiye ve yapilan yatirnmlar dahil birinci
kusak sermayeden indirilen diger tutarlar.
b) Ikinci ve lgiincii kusak sermayelerin toplam
tutari.
c) Sermayeden indirilen diger degerler.
d) Toplam nitelikli (kullanilabilir) sermaye.

2. Sermaye Yeterliligi

Banka, hali hazirda yirittigl faaliyetler ile
gelecekteki faaliyetlerini destekleyebilme glicl
acisindan sermaye yeterliligi hesaplamalarinda
kullandigi yaklasim hakkinda 6zet bir acgiklama
yapmalidir. Bu agiklama yatinmcilarin saghkli bir
degerlendirme yapmasina yardimc olacaktir. Her
risk grubu igin kullanilabilecek ydntemler ve
aciklama yukimlilikleri asagida belirtilmistir.

a) Kredi riski icin sermaye gereksinimi:
e Standart veya basitlestiriimis standart
yaklasimin kullanildigi her bir portfoy icin
ayri aciklama.
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o Icsel derecelendirme yéntemlerine tabi
portfoylerde, her bir portfdy icin ayri ayri
aciklanmak Uzere:

i. Kurumsal krediler portfoyd,
portfdyl ve bankalar portfoy,

ii. Konut kredileri portféy,

iii. Perakende krediler portféyu.

e Menkul kiymetlestirmeden kaynaklanan
risk tutarlar.

b) Icsel Derecelendirme Bazli yaklasim kapsamin-
daki hisse senedi risk tutarlari icin sermaye ge-
reksinimi:

e Piyasa dederi bazli yaklasimlara tabi olan
hisse senedi portfdyleri;

i. Basit risk adirhgi yontemine tabi
hisse senedi portfoyleri ve,

ii. Icsel modellere baz tegkil eden hisse
senedi portfoyleri

e Riske maruz deger vyaklasimlarina tabi
olan hisse senedi portfoyleri.

c) Piyasa riski icin sermaye gereksinimi:

e Standart yaklagim,

o Ic¢sel model yaklagim.

d) Operasyonel risk icin sermaye gereksinimi:

e Temel gbsterge yaklagimi,

e Standart yaklagim,

e lleri dlglim yaklagimlari.

e) Toplam sermaye ve birinci kusak sermaye
rasyolari:

e En Ust diizeydeki konsolide grup igin ve,

o Onemli bankacilik istirakleri icin.

kamu

Maruz Kalinan Riskler ve
Degerlendirilmesi ile Ilgili Bildirimler
Bankanin maruz kaldidi riskler ve bu riskleri tanim-
lama, 6lcme, izleme ve kontrol etmede kullandig
teknikler piyasa katihimcilarinin banka hakkinda
dederlendirme yaparken gbéz 6niinde bulundur-
duklari 6énemli bilgilerdir. Kredi riski, piyasa riski,
bankacilik hesaplarindaki faiz orani riski, hisse se-
nedi riski ve operasyonel risk, temel bankacilik
riskleri olarak ele alinmaktadir. Ayrica kurulusun
risk profilini etkileyen kredi riski azaltimina ve var-
liklarin menkul kiymetlestirilmesine iliskin agikla-
malara da yer verilmelidir.

Yasal sermayenin degerlendirilmesinde farkli yak-
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lagimlar kullanan bankalar igin farkli bilgilendirme
yukdmldltkleri getirilmektedir. Standart yaklagima
tabi olan kurumlar ile, icsel derecelendirme bazli
yaklagima tabi olan kurumlarin agiklama yukumli-
[Ukleri farkhhk gdstermektedir.

Bankalar her bir risk alani (kredi riski, piyasa riski,
operasyonel risk, faiz orani riski ve hisse senedi
riski) igin risk ydnetim amag ve politikalarini agik-
lamahdir. Bu agiklama, izlenen stratejiler ve uygu-
lanan siregleri, ilgili risk ydnetim fonksiyonunun
yapisl ve organizasyonunu, risk raporlama ve risk
Olglim sistemlerinin kapsami ve niteligini icermeli-
dir. Ayrica, finansal korunma (hedging) ve risk
azaltim (mitigating) politikalar ile bu politikalarin
etkinligini slirekli olarak gozetim altinda bulundur-
maya yonelik stratejiler ve uygulanan sireclere de
yer verilmelidir.

1. Kredi Riski

Bankalar icin Genel Aciklamalar

Kredi riski ile ilgili genel acgklamalar piyasa
katihmcilarina bankanin toplam kredi riski ile ilgili
bir dizi bilgi saglamaktadir. Bu bilgilerin bagimsiz
denetimden gegmesi zorunlu degildir.

Kredi riski hesaplamasi icin ya kredi derecelendir-
me kuruluslarinin verdigi notlar, ya da (diizenleyici
kurum onayina bagli olarak) bankalarin icsel dere-
celendirme modelleri kullanilabilecektir.

Sermaye dederlendirme yontemleri ile ilgili
aciklamalarda esas olan, risklerin dzel nitelikleri ve
sermayenin degerlendirmesinde kullanilan araglar
hakkindaki bilgilerdir. Bu aciklanan bilgilerin
givenilir olup olmadiginin kullanicilar tarafindan
dederlendirilebilmesi icin gerekli verilerin de
sunulmasi gereklidir.

Kredi riski ile ilgili genel bilgiler kapsaminda, ban-
kanin kredi riski yonetim politikasi, kredilerin mu-
hasebe acisindan vadesinin gegmesi ve zafiyete
ugramasi durumlarinin tanimi, genel ve 6zel karsi-
liklar igin izlenen yontemler ile kullanilan istatistik-
sel yontemlerin aciklamasi yer almaktadir.

Temel Igsel Derecelendirme Bazli (IDB) ve Ileri
Icsel Derecelendirme Bazl yaklasimlar &/smi ola-
rak uygulayan bankalar igin:
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a) Standart yaklasim,

b) Temel IDB yaklasimi,

c) Ileri IDB yaklasimi,

kapsamindaki her bir portfoyin icerdigi risklerin
nitelikleri aciklanmaldir. Bununla beraber, tama-
men ileri yaklasim ydntemine gecis slireci igin
banka yonetiminin yapmis oldugu planlar ve gegis
icin tespit edilen zamanlamanin belirtiimesi gere-
kir.

Bu genel agiklamalarin ardindan, agiklama dénemi
igin toplam brt kredi riski tutar ile ortalama briit
risk tutari, temel kredi tirlerine ayristiriimis sekliy-
le belirtilir. Kredi tlrlerine gore siniflandirma, mu-
hasebe kurallarinda belirlenen esaslar gercevesin-
de yapilabilecek ve 6rnegin;

a) krediler,

b) taahhtler

c) tlrevler harig diger bilanco disi islemler,

d) borglanmayi temsil eden menkul kiymetler,

e) tezgah ustl (OTC) tirevler,

biciminde olabilecektir.

Ortalama risk tutarinin hesaplanma ydntemi, mu-
hasebe standartlar veya diger bir diizenleme tara-
findan belirlenmisse, belirlenen yéntem izlenecek-
tir. Aksi taktirde hesaplamalar, banka sistemlerinin
yonetim igin, denetim otoritesi igin veya diger a-
maglar dogrultusunda veri Urettigi en sik zaman
araliklar esas alinarak yapilacak ve elde edilen or-
talamalarin bankanin faaliyetlerini temsil etmesine
dikkat edilecektir.

Brit kredi riski tutarinin hesaplanmasinda muha-
sebe hesaplari arasinda mahsuplasma yapilabilir,
fakat kredi riski azaltim teknikleri (teminatlar, net-
lestirme vb.) dikkate alinmamaktadir.

Kredi risklerinin, temel kredi tlrleri itibariyle cesitli
sekillerde dagiimindan bahsedilmesi gerekmekte-
dir. Birinci dagilim cografi bazli olup, cografi alan-
lar tek tek Ulkelerden, Ulke gruplarindan veya Ul-
keler igindeki bolgelerden olusabilecektir. Bankalar
cografi dagiimi, portfoylerini cografi bazda nasil
yOnettiklerine bagl olarak tanimlamayi segebile-
cektir. Kredilerin cografi olarak siniflandiriimasinda
kullanilan élgiit acik bigcimde belirlenmelidir.

Ikinci ayirim sekli, risklerin temel kredi tirleri iti-
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bariyle sektdrlere veya kredi musterilerine gore
dagiimidir. Uglincli ayinm ise, tiim portféyiin va-
deye kalan siirelere gore dagimidir. Siire hesa-
binda kredi s6zlesmesinde 6ngdriilmis olan vade
esas alinmaktadir.

Bu ayinmlar bazinda agiklanmasi gereken diger
kredi bilgileri ise, zafiyete ugramis kredi miktari ile
tahsili gecikmis kredi miktarlandir. Bunun yani sira
0zel ve genel kredi karsiliklari ve raporlanan do6-
nemde zarar olarak yazilan kredi tutarlarinin da
belirtiimesi gereklidir.

Kredi karsiliklarinda meydana gelen degisikliklerin
mutabakat (reconciliation) sekli de aciklanacak bil-
giler arasinda yer almaktadir. Mutabakat islemle-
rinde, 6zel ve genel karsiliklar ayri ayri gosteril-
mektedir. Burada, karsilik tlrindn tamimi, karsili-
gin acilis bakiyesi, dénem igerisinde karsiliklardan
yazilan zararlar, dénem icerisinde tahmin edilen
olasi kayiplar icin ayrilan karsiliklar, karsiliklar ara-
sindaki transferler de dahil olmak (zere diger u-
yarlamalar (kur farklliklari, faaliyet birlestirmeleri,
istirak satin almalar ve elden gikarmalar gibi) ve
karsiigin iptal edilmesi belirtilir. Dogrudan gelir
gider tablosuna kaydedilmis olan zarara donisen
karsiliklar ile tekrar kara iade edilen karsiliklar ayri
ayri aciklanmahdir.

Sonug olarak, her bir portfdy icin kullanilan yonte-
me gore (standart yaklasim, temel IDB yaklasim
veya ileri IDB yaklasim) hesaplanan risk tutarlari
aciklanmalidir.

Standart Yaklasim Kapsamindaki
Portfiylerle Ilgili Olarak Aciklanacak Bilgiler
Standart yaklasim kapsamindaki portféyler igin
kullanilan dig kredi degerlendirme kuruluslar
(DKDK) ile ihracat kredi kuruluslarinin (IKK) isim-
leri ve bunlarda herhangi bir degisiklik olmasi du-
rumunda bu degisikligin nedenleri belirtilir. Her bir
kredi tirl icin hangi kurulusun notlarinin dikkate
alinacagi da aciklanmalidir. Bu degerlendirme ku-
ruluglari tarafindan kullanilan notlarin risk katego-
rileri ile iliskilendirilmesi de kamuya agiklanir. Eger
banka, denetim otoritesi tarafindan belirlenen
standart bir risk siniflandirmasi uyguluyorsa, bu
bilginin agiklanmasi gerekli olmayacaktir.
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Standart yaklasim kapsaminda, teminatsiz kalan
alacak tutarlar ve her bir risk kategorisi itibariyle
bankanin henliz tahsil edilmemis (derecelen-
dirilmis veya derecelendirilmemis) alacaklarinin
miktar agiklanir.

IDB Yaklasimlara Tabi Portféylere Iliskin
Actklamalar

Kredi riski igin yasal sermayenin dederlendiril-
mesinde icsel Derecelendirme Bazli yaklagimlarin
kullanilmasi Basel II'nin getirdigi yeni bir
yontemdir. Buna goére bankalar, asgari sermaye
yukdmldltklerinin hesaplanmasinda, belli kosullar
cercevesinde, kendi igsel verilerini kullanabile-
ceklerdir.

Kamuyu bilgilendirme yukumlullkleri, piyasa
katiimcilarinin IDB yaklagimini kullanan bankalarin
maruz kaldigi kredi risklerini, IDB sisteminin
uygunlugunu ve uygulamanin genelini dederlendi-
rebilmelerine olanak saglamayl amaglamaktadir.

Ilk olarak, denetim otoritesinin yaklasima gegise
ve yaklasimin kullanilmasina iliskin verdigi onayin
aciklanmasi  gerekir. Sonrasinda, igsel
derecelendirme sisteminin yapisi ile, igsel ve
bagimsiz derecelendirme notlari arasindaki iliskinin
yatirrmcilara  anlatiimasi  gereklidir.  Igsel
tahminlerin sermaye hesaplamalari disinda
kullanildigi  durumlar ve kredi riski azaltiminin
yonetilmesi silrecleri de aktarnlr. Derecelendirme
sisteminin bagimsizigi ile bu sistemin kontrol
mekanizmalari da agikca belirtilmelidir.

Icsel derecelendirme siirecinin bes farkli portfoy
icin ayri ayri aciklanmasi gereklidir. Bunlar:

e Kurumsal krediler portféyii (KOBI kredileri, 6-
zel amagh krediler ve satin alinmig kurumsal
kredileri de kapsamak lizere), kamu ve banka
kredileri portfoyleri;

Hisse senetleri portfoyd;

Ipotekli konut finansman kredileri;

Déner (revolving) perakende krediler portfoyd;
Diger perakende krediler portfoydi.

Her bir portfdy icin yapilacak aciklama, portféyin
icerdigi risk tirlerini ve hesaplamalarda kullanilan
varsayimlari icermelidir. Bu varsayimlar, temerriit
olasiigi, temerriit halinde kayip ve temerriide
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disebilecek tutar tahminleri ile, bunlarin
belirlenmesinde kullanilan tanimlar, yontemler ve
verilerdir.

Perakende portfoyl haric diger portfdyler igin an-
lamh bir kredi riski ayristirmasi yapilabilmesi igin
su bilgiler sunulmalidir:

e Toplam risk tutan (kurumsal krediler, ka-
mu ve banka kredileri icin heniiz tahsil e-
dilmemis alacaklar ile kullanilmamis limitle-
rin temerrit halinde kayip tutarlari, hisse
senedi yatirim tutarlar);

o Ileri IDB yaklasimi uygulayan bankalar icin
risk tutari ile agirliklandirlmis ortalama te-
merrit halinde kayip (ylizde olarak);

e Ortalama risk agirhgi.

Perakende portfoyl aciklamalari ise iki sekilde
yapllabilir. Birincisi, diger portfdylerde oldugu gibi
havuzlar itibariyle ana hatlara yer verilen
aciklamalardir. Digeri ise kredi riski igin anlamli bir
ayirim yapmaya olanak sadlayacak sekilde risk
tutarlarinin aynistirilarak analizinin yapilmasidir.

Bilgilendirme kapsaminda, tarihsel verilerin de a-
ciklanmasi gerekmektedir. Bu agiklamalar, her bir
portfdy igin dnceki dénemde gergeklesen kayiplari
(zarar yazilan krediler ve ayrilan 6zel karsiliklar gi-
bi), bu kayiplarin daha énceki dénemlerde gercek-
lesenlerden nasil farkliik gosterdigini ve daha u-
zun bir dénem igin bankanin yapmis oldugu tah-
minleri icermektedir. Bu tahminler anlamli deger-
lendirmelerde bulunulmasina imkan verecek kadar
uzun bir slreyi kapsamali ve her bir portfdy icin
gerceklesen sonuclara karsilik, bankanin yapmis
oldugu kayip tahminleri hakkinda bilgi vermelidir.

Tarihsel bilgiler, yatinrmcilarin ortaya konan bilgile-
rin uzun dénemde gegerliligi konusunda fikir sahi-
bi olmasini saglamaktadir. Bu bilgilerin agiklanmasi
2009 yili sonundan itibaren zorunlu olacaktir. An-
cak bankalarin daha erken adaptasyonu yetkili o-
toriteler tarafindan tesvik edilmektedir. Bdylece
bankalar, daha uzun bir zaman dilimine ait yeterli
diizeyde veri toplayarak anlamli bilgiler sunabile-
ceklerdir.

Bankanin yapmis oldugu, temerriit olasiligi, temer-
rut halinde kayip ve temerrit halinde risk tutar
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tahminleri ile uzun dénemde gergeklesen sonugclar
arasinda onemli farkhliklar bulunmasi halinde ban-
ka, bu bilgilerle beraber farklarin nedenleri hakkin-
da aciklama yapmalidir.

Kredi Riski Azaltimi

Bankalar, hesaplanacak sermaye yUkimluligini
azaltmak amaciyla yaptiklar kredi riski azaltimlar
ile ilgili bilgi vermek durumundadir. Mimkin
olmasi durumunda, bankalarin sermaye
gereksiniminin disurilmesinde dikkate alinmayan
risk azaltma aracglari konusunda da Dbilgi
aciklamalari istenmektedir.

Kredi riski azaltimi ile ilgili genel agiklamalar soyle-
dir:

e Bankanin bilanco ici ve bilango disi netles-
tirmeleri ne diizeyde kullandiginin belirtil-
mesi ve bunlarla ilgili politika ve prosedir-
leri,

e Alinan teminatlarin degerlemesine ve yo6-
netimine yonelik politika ve prosediirler,

e Banka tarafindan alinan baslica teminat
tlrlerinin aciklanmasi,

e Baslica garantorler/kredi tlrevi islemlerin-
deki taraflarin tirleri ve bunlarin kredi de-
gerlilikleri,

e Kredi riski azaltimi kapsaminda ortaya ¢I-
kan risk (piyasa ve kredi) konsantrasyonu
hakkinda bilgiler,

e Standart yaklasim ve/veya Temel IDB yak-
lasiminda agiklanan her bir kredi portféyu
igin gerekli sartlan tasiyan finansal temi-
natlar,

o Standart yaklagim ve/veya IDB yaklagimin-
da ayn ayn aciklanan her bir kredi portfo-
yu icin garantiler veya kredi tlrevleri ile
kapsanan toplam risk tutari.

Menkul Kiymetlestirme

Menkul kiymetlestirme islemleri ile ilgili aciklama-
larda, varliga dayali menkul kiymetler, ipotege da-
yali menkul kiymetler, faiz ya da yabanci para
swap’lari, kredi tlrevleri gibi araglara iliskin pozis-
yonlarin degerlendirilmesi ele alinmaktadir.

Bankalar, menkul kiymetlestirme faaliyetlerine ilig-
kin amaclarini ve bu iglemler dolayisiyla banka di-
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sindaki kisi ve kuruluslara transfer edilen kredi ris-
ki tutarlarini agiklarlar. Bankanin menkul kiymet-
lestirme slirecinde oynadidi rol da 6nemlidir. Ban-
ka, ihraggl, yatinmci, varliga dayali menkul kiymet
ihraccisi, likidite saglayicisi, swap imkani saglayici-
si gibi roller Gstlenebilir. Her bir menkul kiymetles-
tirmede bankanin oynadigi roliin kapsamina dair
gostergelerin belirtiimesi gerekir. Ayrica, bankanin
menkul kiymetlestirme faaliyetlerinde izledigi ser-
maye yukimldligla hesaplama yaklasimi da kamu-
ya aciklanir.

Bankanin menkul kiymetlestirme faaliyetlerinde
izledigi muhasebe politikalarinin 6zeti su sekilde
aciklanir:

o Islemin satig olarak mi yoksa finansman
olarak mi degerlendirildigi,

e Satistan elde edilen kazancin muhasebe-
lestirilmesi,

e Son raporlama déneminden sonra ortaya
cikan degisiklikler ve bu degisikliklerin etki-
sini de kapsayacak bicimde tahakkuk etmis
faizin degerlemesinde kullanilan temel var-
sayimlar,

e Didger muhasebe politikalari (6rnegin tiirev
drtinler) kapsamina alinmiyor ise, sentetik
menkul kiymetlestirmelerin ne sekilde de-
gerlendirildigi.

Menkul kiymetlestirmede kullanilan dis derecelen-
dirme kuruluglarinin isimleri ve her bir kurulusun
banka tarafindan kullanilan menkul kiymetlestirme
risk tutarlari aciklanir.

Banka tarafindan menkul kiymetlestirilen ve
menkul kiymetlestirme islemi olarak kabul edilen
(geleneksel/sentetik olarak siniflandirilan) toplam
tahsil edilmemis risk tutarlarn belirtilir. Bunlar kredi
kartlari, otomobil ve ev kredileri olabilir. Ihracg
bankanin, menkul kiymetlestirmeden kaynaklanan
higbir  riski  Ustlenmedigi islemler ayrica
gosterilmeli, fakat vyalnizca baslangic yilinda
raporlanmaldir. Bankalarin sadece destekleyici
(sponsor) olarak istirak ettikleri islemlerden
kaynaklanan riskler ile menkul kiymetlestirme
cercevesindeki diger islemlerden kaynaklanan
risklerini ayristirmasi istenmektedir.

TSPAKB

Sayfa 14

Ayrica, yine banka tarafindan menkul kiymetlestir-
me kapsamindaki varliklardan zafiyete ugramis/
tahsili gecikmis olanlarin miktar, cari dénemde
bankanin yazdigi zararlar ile satin alinan veya
portféyde tutulan menkul kiymetlestirme kaynakli
risklerin toplam miktari aciklanir.

Erken 6deme 6zelligine sahip menkul kiymetlestir-
meler icin islemin dayandigi varligin tiiriine gore
su hususlar aciklanacaktir:

e Saticl ve yatinmcilarin lehine olmak Uzere
toplam nakdi kullandirim tutarlari;

e Bankanin kendi nakit kullandirnmlarina ilis-
kin bakiye ile, henliz kullandirimamis
gayrinakdi limitlere ydnelik olarak IDB yon-
temleriyle hesaplamis oldugu toplam ser-
maye yukidmldlikleri;

e Bankanin yatinmcilara nakit kullandirimla-
rina iliskin bakiye ile, kullandiriimamis li-
mitlere iliskin olarak IDB yéntemleriyle he-
saplanmis olan toplam sermaye yukimli-
lGkleri.

Standart yaklasimi kullanan bankalar da bu bilgile-
ri agiklamak zorundadirlar. Ancak bu bankalar ser-
maye yukumliliklerinde standart yaklagima gére
hesaplanan tutarlar kullanacaklardir.

Son olarak, varlik turlerine gére menkul kiymetles-
tirilen risk tutarlar ve yine varlik tlirlerine goére el-
de edilen kar veya zarar da dahil olmak Uzere ilgili
donem icinde bankanin gergeklestirdigi menkul
kiymetlestirme faaliyetlerinin 6zeti sunulur.

2. Piyasa Riski

Piyasa riski, bilanco igi veya digl pozisyonlarin, pi-
yasadaki fiyat hareketleri dolayisiyla maruz kaldik-
lari kayip riskini ifade etmektedir. Bu riski, banka-
nin kendi portfdyiinde (alim-satim hesaplari) kar
amagh olarak tuttugu faize bagh enstriimanlar ve
hisse senetleri tagimaktadir. Ayrica, banka gene-
linde doviz ve emtia riski de dikkate alinmaktadir.

Bu kapsamda, standart vyaklasimi benimseyen
bankalar, faiz orani riski, hisse senedi pozisyon
riski, kur riski ve emtia riski igin gerekli sermaye
yukimlultklerini agiklamalidir.
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Iicsel model yaklagimini (IMY) benimseyen banka-
lar her bir portfoy igin kullanilan modelin 6zellikle-
rini, portféye uygulanan stres testinin tanimini, ic-
sel modellerin ve modelleme sirecinin dogrulugu-
nu ve tutarliigini saglamak igin kullanilan geriye
donuk testleri ve onaylama yaklagimlarini acikla-
mak zorundadir. Denetim otoritesinin modelin ge-
cerliligini ne kapsamda kabul ettigi belirtiimelidir.

Icsel model yaklagimindaki alim-satim portféyleri
igin;

e Raporlama déneminde ve dénem sonunda en
yuksek, en distk ve ortalama riske maruz de-
ger tutarlari,

e Riske maruz deger tahminlerinin, gerceklesen
fiili kar/zararin ve geriye donik test sonugla-
rindaki édnemli sapmalarin analizini de igeren
bir karsilastirmasi yapilmahdir.

3. Operasyonel Risk
Operasyonel risk, yetersiz veya basarisiz i¢ islem-
ler, kisiler ve sistemler ile dissal olaylardan kay-
naklanabilecek kayip riski olarak tanimlanmakta-
dir. Operasyonel risk hesaplamasi ilk defa Basel II
ile gindeme gelmistir.

Operasyonel riskler icin gerekli sermayenin belirle-
mesinde bankanin kullanmasi uygun bulunan yak-
lasimin  aciklanmasi  gereklidir. Eger banka,
operasyonel riskin élctimiinde Ileri Olciim Yaklasi-
mini (I0Y) kullaniyorsa, bankanin dlciim yaklasi-
minda dikkate aldi§i icsel ve dissal etkenleri ve
operasyonel risk azaltimi amaciyla kullanilan sigor-
talama uygulamalarinin acgiklamasi gerekir. Bu
yontemin kismi kullanimi durumunda, kullanilan
farkll yaklagimlarin kullanim alani ve kapsami da
aciklanir.

4. Hisse Senetleri Riski

Hisse senetleri riski, hisse senedi niteligindeki di-
ger tiim yatinm araglarini ve sermaye istiraklerini
icermektedir. Yapilan acgiklamalarda, deger artis
kazanci elde etmek icin tutulan hisse senetleriyle,
herhangi bir iliski ya da stratejik amaclarla edini-
len hisse senetlerinin ayristirilmasi gerekmektedir.
Buna ek olarak, hisse senetlerinin dederleme ve
muhasebelestirme yéntemleri de agiklanir. Agikla-
malar, bu yontemlerin dayandigi temel varsayim-
lari, dederlemeyi etkileyen uygulamalari ve bu uy-
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gulamalarda meydana gelen &nemli degdisiklikleri
icermelidir.

Hisse senedi yatinmlarinin bilancoda agiklanan de-
gerleri ile piyasa degerleri kamuya agiklanir. Bor-
saya kote edilmis hisse senetleri igin piyasa deger-
leri ile defter degerleri arasinda 6nemli fark bulun-
dugu takdirde bu ikisi arasindaki karsilastirmalar
da sunulmaldir.

Yatinm tutarlari, halka agik olan ve acgik olmayan
olarak siniflandirilir ve nitelikleri belirtilir.

Raporlama donemi igerisindeki satiglardan veya
tasfiyelerden kaynaklanan, gerceklesmis kiimulatif
kazang/kayiplarin yani sira, mali tablolara yansitil-
mis veya yansitiimamis deder artis/azalislari agik-
lanir. Ayrica bunlarin herhangi birinin ana sermaye
ve/veya katki sermayeye dahil edilmis olan tutari
da acgiklanir.

Hisse senedi yatirimlari bankanin kullandigi meto-
doloji ile uyumlu olarak gruplanir. Gruplar bazinda
yasal sermaye yukumldllkleri ve yapilan yatirim
tutarlarn agiklanir.

5. Faiz Orani Riski

Faiz orani riskinin niteligi kapsaminda, kredi erken
O6demeleri ve vadesiz mevduatlarin geligimi ile ilgili
varsayimlari da icerecek sekilde temel varsayimlar
ve faiz orani 6lgiim siklidi agiklanir. Kullanilan yén-
teme gore, faiz oranlarindaki yukari veya asadi
yondeki soklar nedeniyle, bankanin gelirlerinde
veya ekonomik degerinde meydana gelen artig/
azaliglarin belirtiimesi gerekir.

II. ULKEMIZDE MEVCUT
DUZENLEMELER

Turkiye'de kamuyu aydinlatma yukimltlikleri
kapsamindaki mevcut diizenlemeler;

e BDDK tarafindan yayimlanan Muhasebe Uygu-
lama Yoénetmeligine Iliskin 17 Sayili Teblig:
Kamuya Aciklanacak Mali Tablolar ile Bunlara
Iliskin Aciklama ve Dipnotlar Standardi,

e Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan yayimla-
nan Seri:XI, No:25 Sermaye Piyasasinda Mu-
hasebe Standartlari Tebligi ve,
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e Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan yayimla-
nan Seri:V, No:77 Araci Kuruluslarin Kamuyu
Aydinlatma Esaslarina Iliskin Tebligdir.

A. ARACI KURUMLAR

Turkiye'de araci kurumlarin tger aylik ara dénem-
lerle ve yillik olarak mali tablolarini (bilango, gelir
tablosu, nakit akim ve 6zsermaye degisim tablosu)
hazirlamalar, ayrica altisar aylik dénemlerde ha-
zirlanan mali tablolarini ise badimsiz denetimden
gegirmeleri gerekmektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu, sermaye yeterliligi dahil
olmak Uzere, araci kurumlarin belli bilgileri
Kamuyu Aydinlatma Formlari ile Birlige gonderme-
lerini istemistir. Ayrica formlarin Birligin internet
sayfasinin yani sira, araci kurumun merkez ve
merkez digi drgltlerinde kamuya duyurulma zo-
runlulugu getirilmistir. Mali tablolar ve sermaye
yeterliligine iliskin agiklamalar liger aylik doénem-
lerde, diger bilgiler ise degisiklik oldukga, lc aylk
sireyi beklemeden, yenilenmektedir. Formda yer
alan bilgiler sdyledir:

e Araci kurumu taniticr bilgiler (iletisim bilgileri,
merkez digi orgltleri, sahip oldugu yetki bel-
geleri, ortaklk yapisi, yonetim yapisi, imza
yetkilileri, kurucusu oldugu yatirrm fonlarina
iligkin bilgiler),

e Hukuki durumuna iliskin bilgiler (aldigi ceza-
lar, 6zel hukuk davalari, ceza davalari hakkin-
da bilgiler),

e Mali durumuna iliskin bilgiler (ana kalemler
itibariyle bilango ve gelir tablosu, sermaye ye-
terliligi tablosu, sermaye yeterliligi verilerinin
temel yidkamliltkler karsisindaki durumu, ay-
kiriiklar olusmussa nedenleri, alinan tedbirle-
re iliskin aciklamalar, varsa mali tablolar ve
sermaye yeterliligi tablolarina iliskin bagimsiz
denetim gorusu).

B. BANKALAR

Bankalar da arac kurumlara benzer sekilde
Kamuyu Aydinlatma Formunu doldurmakla yu-
kiimli olup mali tablo ve sermaye yeterliligi bo-
[Gmlerinden muaftirlar. Ancak, bankalar da
BDDK'nin diizenledigi Kamuya Aciklanacak Mali
Tablolar ile Bunlara Iliskin Aciklama ve Dipnotlar
hakkindaki teblije gore hazirladiklar raporlama
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paketinde detayl bilgilere yer vermektedirler. Bu
raporlamalar (¢ aylik donemlerde yapilmakta, ba-
gimsiz denetim raporu ise alti ayllk donemlerde
yenilenmektedir. Konsoli-dasyona tabi bankalar
konsolide mali tablolarini sunmaktadirlar.

Raporlama paketi yedi bélimden olusur. Bunlar;

o Genel Bilgiler (Bankanin hizmet tiri, faaliyet
alani, dahil oldugu gruba iliskin agiklamalar)

o Mali Tablolar (Bilango, bilango disi yukimli-
lGkler tablosu, gelir tablosu, 6zkaynak degi-
sim tablosu, nakit akim ve kar dagitim tablo-
su)

e Muhasebe Politikalar (Vadeli islem ve opsi-
yon sézlesmeleri, finansal araclarin netlestiril-
mesi, faiz gelir ve giderleri, Ucret ve komis-
yon gelir ve giderleri, menkul degerler, kredi-
ler, karsiliklar, calisanlarin haklari, vergi uy-
gulamalari, borclanmalar, devlet tesvikleri,
vb. konularda aciklamalar)

« Mali Biinyeye lIliskin Bilgiler (Finansal aracla-
rin kullanim stratejisi ve yabanci para cinsin-
den islemlere iligkin aciklamalar, sermaye ye-
terliligi, kredi riski, piyasa riski, kur riski, faiz
orani riski, likidite riskine iliskin agiklamalar,
bagkalarinin nam ve hesabina yapilan islem-
ler, faaliyet bélimlerine iliskin agiklamalar)

o Mali Tablolara iliskin Aciklama ve Dipnotlar
(Aktif, pasif kalemlerine iliskin aciklamalar,
gelir tablosu, nazim hesaplar, 6zkaynak degi-
sim tablosu, nakit akim tablosuna iliskin acik-
lanmasi gereken hususlar, banka birlesme ve
devirleri ile bankalarca iktisap edilen ortaklik-
larin muhasebelestiriimesi, bankanin dahil ol-
dudu risk grubu ile ilgili aciklamalar, yurtici,
yurtdigi, sube ve istiraklere iliskin agiklanmasi
gereken hususlar)

o Diger Aciklama ve Dipnotlar (Bankanin faali-
yetine iliskin diger aciklamalar)

e Bagimsiz Denetim Raporu ve Denetgi Deger-
lendirmesi (Bagimsiz denetim raporuna iliskin
aciklamalar, bagimsiz denetci tarafindan ha-
zirlanan acgiklama ve dipnotlar, i¢ kontrol sis-
teminin isleyisine ve etkinligine, muhasebe ve
raporlamaya, bilgi sistemlerinin niteligine, is-
leyisine ve risk yonetim sistemine iliskin de-
netci degerlendirmesi)
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C. SPK'NIN KAMUYU AYDINLATMA
PLATFORMU

Kamuyu Aydinlatma Platformu, araci kuruluslarin
ve sermaye piyasalarinda islem goéren halka agik
sirketlerin, kamuyu aydinlatma ytktmldlikleri cer-
cevesinde yapacaklari mali tablo bildirimleri ile 6-
zel durum agiklamalarinin, bilgisayar aglar lzerin-
den elektronik imza teknolojisini kullanarak gliven-
li bir sekilde iletiimesini hedefleyen bir projedir.

SPK tarafindan yapilan diizenlemelerde kamuyu
aydinlatma, “Etkin Piyasalar Kurami” gercevesinde
piyasalarda islem gérmekte olan herhangi bir ser-
maye piyasasl aracinin fiyatini etkileyebilecek her
tdrlG bilginin aciklanmasini esas almaktadir. Bu
nedenle diizenlemelerde halka agik anonim ortak-
hklar icin gesitli yiktumlultkler getirilmistir. Ayrica,
yatinmcilarin korunmasi ilkesi gergevesinde halka
aclk anonim ortakliklarin yani sira, araci kurulusla-
rn kamuyu aydinlatmalarina iligkin bir diizenleme
daha mevcuttur.

III. GENEL DEGERLENDIRME

Kamuyu aydinlatma, mevcut durum ve olaylar
hakkindaki bilginin ulagilabilir, somut ve anlasilabi-
lir olmasi surecini ifade etmektedir. Seffaflik, piya-
sa katiimailaninin bir firma veya bir Ulkeyi digerin-
den ayirmak ve riskleri tanimlamak icin gereken
bilgiyi elde etmelerini saglayarak, kaynaklarin et-
kin dagihmina katkida bulunmaktadir. Ayrica sef-
faflik, katiimcilan piyasa beklentileri hakkinda bil-
gilendirmekte, belirsizlik zamanlarinda piyasalarda
istikrarin saglanmasina yardimci olmakta ve agik-
lanan politikalarin etkinligine katkida bulunmakta-
dir.

Kamuyu aydinlatmada bir takim sinirlamalar mev-
cuttur. Bazi bilgiler zor elde edildigi icin maliyetli
olmakta, bu nedenle de daha az siklikla yayimlan-
maktadir. Ayrica, bazi durumlarda gizlilik 6n plan-
dadir. Bu baglamda seffafligin sinirlarini belirlemek
icin fayda ve maliyetlerin dengelenmesi gerek-
mektedir.

Araci kuruluslar icin kamuyu aydinlatma esaslari,
Basel II Uzlasisinin {iclincli yapisal blogu olan Pi-
yasa Disiplini cercevesinde detayli olarak belirlen-
mistir. Avrupa Birligi tarafindan hazirlanmakta o-
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lan yatirim firmalar ve kredi kurumlarinin sermaye
yeterliligine iliskin direktif taslaginda da aciklan-
mas! gereken hususlar genel olarak Basel II cerge-
vesinde belirlenmistir.

Basel II Uzlagisi, aciklama yapilacak ortam ve ye-
rin yetkili otoritelerce belirlenmesini éngérmekte-
dir. Agiklamalarin mimkin oldugunca tek merkez-
den yapilmasi ilkesi gézetilmelidir. Ulkemizde, Ser-
maye Piyasasl Kurulu koordinasyonunda caligma-
lan ydrutdlen Kamuyu Aydinlatma Platformu bu
amagla gelistirilmektedir.

Kamuya agiklama sikligi, agiklama ortami ve igerigi
konusunda SPK’nin mevcut dlizenlemelerinin Basel
II standartlan ile uyumlu oldugu goérilmektedir.
Ote yandan tilkemizde, sermaye yeterliligi ve risk
karsiliklari ile ilgili olarak Basel II'de istenene gére
cok daha 6zet bilgiler yayinlanmaktadir.

Aciklamalarin yararl olmasi igin karsilastirilabilir ve
anlagilabilir bir bilgilendirme gergevesi belirlenmeli-
dir. Ulkemizde risk karsiliklari ve sermaye yeterlili-
ginin tlim araci kurumlarca ayni esaslara gore he-
saplandigi dikkate alindiginda, aciklanan 6zet veri-
ler bu bilgilerden yararlanacak yatirimcilar igin ye-
terli olmaktadir.

Ancak zaman igerisinde, risk karsiliklarinin hesap-
lanmasinda ydntem secgimleri kurumlarin inisiyatifi-
ne birakildigi takdirde, bu yontemlere iliskin daha
kapsamli agiklamalarin yapilmasi gerekli olacaktir.

Kamuyu aydinlatma konusunda, risk karsiliklari
hesaplamalarinin kamuya agiklanmasi ile ilgili bir
uyumlastirma calismasi yapilabilir. Bununla bera-
ber, cok kapsamli agiklamalarin bilginin anlasilabi-
lirligini azaltacagi ve kamuyu aydinlatmadan he-
deflenen amaglarin elde edilmesini zorlastiracagi
dikkate alinmalidir.
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Sayfa 18

AYIN INCELEME KONUSU
Araci Kurumlarin 2005/03 Mali Verileri

101 arac kurumun UFRS formatinda diizenlenmis bilangco ve gelir
tablolarini konsolide ettik. 2005 yilindaki olumlu piyasa kosullari mali

tablolara yansimis durumda.

Sermaye Piyasasi Kurulu, 2003 yili icinde yayinla-
digi bir tebligle araci kurumlarin mali tablo yayin-
lama yukdmldliklerini yeniden dizenlemisti. Buna
gore araci kurumlar, gecis dénemi olan 2004 yilin-
da mali tablolarini dért farkli sistem arasinda se-
¢im yaparak hazirlamiglardi. 2005 yili basindan iti-
baren ise, araci kurumlar, mali tablolarini Uluslara-
rasl Finansal Raporlama Standartlarina (UFRS) go6-
re hazirlamakla yikiumltdarler.

2004 yili iginde dort ayn formatta agiklanan mali
tablolar, Birligimizce ayn gruplar halinde konsolide
edilerek yayinlanmigtir. 2005 yili basindan itibaren
ise butln sektdér ayni esaslar cercevesinde ve tek
bir standart formatta mali tablo aciklamaktadir.
Dolayisiyla, bu dénemden sonra sektoriin mali
tablolarinin toplulastirimasi mimkin olacak ve
anlamli sonuglar verebilecektir. Fakat, 2005/03
dénemi bu yikimliliklerin gegerli oldugu ilk do-
nem oldugundan, gegmis yillarla karsilastirma ya-
pilamamaktadir. Dolayisiyla bu sayimizda sunulan
aracl kurum sektdriinin mali analizi, statik bir cer-
ceveyle sinirl kalmig, dénemsel karsilastirma veya
sektorin biyime hizina ybnelik analizlerin yapila-
bilmesi mimkiin olmamistir.

Asagida sunulan veri ve analizler 101 araci kuru-
mun 2005/03 déneminde Uluslararasi Finansal Ra-
porlama Standartlarina gére hazirlanmis finansal
tablolar toplulastirilarak elde edilmistir.

BILANCO ANALIZI

VARLIKLAR

101 araci kurumun aktif toplamlar Mart 2005 so-
nunda 2,1 milyar YTL (1,6 milyar $) olarak ger-
ceklesmistir. Bunun %382'si cari varliklar, %18'i ise
duran varliklardan olusmaktadir.

Cari Varhklar

Cari Varliklar altindaki ilk ana hesap olan Hazir De-
gerler, 313 milyon YTL ile aktif toplaminin %15ini
olusturmaktadir. Fakat bu hesabin yaklagik 110
milyon YTL'lik tutari musteri repolarindan kaynak-
lanmaktadir.

Bazi arac kurumlar, kurum portféyl icin yapilan
repo islemleri ile beraber, musterileri igin yapilan
repo islemlerini de bu hesap altinda gostermekte-
dirler. Dolayisiyla, 6énceden bilango diginda takip
edilen musteri repolari, bazi araci kurumlarca bi-
lanco icinde takip edilmeye baslanmistir. Bu da so-
nugta, hazir degerleri ve aktif toplamini biyitmek-
tedir.

Repo islemlerinin karsi tarafi olan musterilere olan

Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilangosu (YTL)

Varhklar 31.03.2005
1,702,450,623

I. Cari/Donen Varhklar

A. Hazir Degerler 312,829,063
B. Menkul Kiymetler (net) 759,675,753
C. Ticari Alacaklar (net) 488,162,290
D. iliskili Taraflardan Alacaklar (net) 18,421,608
E. Dider Alacaklar (net) 97,219,840
F. Ertelenen Vergi Varliklari 1,189,532
G. Diger Cari/Donen Varliklar 24,952,538
I1. Cari Olmayan/Duran Varliklar 381,014,100
A. Ticari Alacaklar (net) 1,242,083

B. Iliskili Taraflardan Alacaklar (net) 0

C. Diger Alacaklar (net) 273,174
D. Finansal Varliklar (net) 219,744,945
E. Pozitif/Negatif Serefiye (net) -1,608,144
F. Maddi Varliklar (net) 137,757,244
G. Maddi Olmayan Varliklar (net) 12,035,955
H. Ertelenen Vergi Varliklari 10,659,426
1. Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar 909,417
[ Toplam Varhklar 2,083,464,723
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yukumliltkler ise pasifte Kisa Vadeli Ticari Borglar
boélimi altinda Dider Ticari Yukumlilikler hesa-
binda takip edilmektedir. Bu hesabin tutari ise 104
milyon YTL'dir. Kisacasi, musterilere ait repo is-
lemleri bilango toplamini yaklagik 100 milyon YTL
kadar blyutmustdr.

Hazir degerlerdeki mudsterilere ait repo islemleri
bilanco disi birakilirsa, araci kurumlarin 200 milyon
YTL civarinda nakit varliklari bulundugu goérilmek-
tedir.

Araci kurumlarin portféylerinde bulundurduklari
kisa vadeli menkul kiymetlerin toplami 760 milyon
YTL (564 milyon $) olup, bilangonun (gte birinden
biraz fazlasini olusturmaktadir. Bu tutarin 161 mil-
yon YTL'si hisse senedi, 558 milyon YTL'si hazine
bonosu-devlet tahvili, 36 milyon YTL'si ise, agirlikli
olarak yatinm fonlarini ifade eden, diger menkul
kiymetler kaleminden olusmaktadir.

Kisa vadeli menkul kiymetler hesabi, Mart 2005
sonu itibar ile araci kurumlarin portfoy tercihleri
konusunda yol gostermektedir. Buna gbére araci
kurumlar, portfoylerinin %21'ini hisse senedine,
%74'Unu sabit getirili menkul kiymetlere, %J5'ini
ise yatirnm fonlarina yatirmiglardir.

Araci Kurum Sektoériiniin Konsolide Bilangco
Yapisi (%)

Varliklar
I. Cari/Donen Varhklar

31.03.2005

A. Hazir Degerler

B. Menkul Kiymetler (net) 36.5%
C. Ticari Alacaklar (net) 23.4%
D. Iligkili Taraflardan Alacaklar (net) 0.9%
E. Diger Alacaklar (net) 4.7%
F. Ertelenen Vergi Varliklari 0.1%
G. Diger Cari/Dénen Varliklar 1.2%
A. Ticari Alacaklar (net) 0.1%
B. iliskili Taraflardan Alacaklar (net) 0.0%
C. Dider Alacaklar (net) 0.0%
D. Finansal Varliklar (net) 10.5%
E. Pozitif/Negatif Serefiye (net) -0.1%

F. Maddi Varliklar (net) 6.6%
G. Maddi Olmayan Varliklar (net)
H. Ertelenen Vergi Varliklari

gundem

Sektoriin konsolide varlik yapisina portfdy tercihi
agisindan bakildiginda, Hazir Degerler kalemini de
dikkate almak gerekmektedir. Musteri repolari ha-
ric tutularak, araci kurumlarin kendi varliklarini
(nakitlerini) nasil degerlendirdikleri gorilebilmek-
tedir. Buna gore, araci kurum varliklarinin %58'ini
kamu sabit getirili menkul kiymetleri, %20’sini re-
po ve mevduat, %16'sini hisse senetleri, %4'lnu
ise yatinm fonlan olusturmaktadir. Bu kompozis-
yon, misterilerine yatirm danismanhdi hizmeti ve-
ren araci kurumlarin genel olarak kendi yatirim
tercihlerini gostermesi agisindan énemli olmakta-
dir.

Araci kurumlarin portfoylerinde tuttuklar hisse se-
netlerinin toplam dederi yaklasik 161 milyon
YTL'dir (120 milyon $). Buradan, Mart 2005 sonu
itibari ile araci kurumlarin IMKB'deki hisse senetle-
rinin halka agik kisminin yaklasik %0,4'tiine (binde
4) sahip olduklari sonucu ortaya gikmaktadir.

Ote yandan, yilin ilk {i¢ ayinda araci kurumlarin
kendi portfdyleri icin yapmis olduklar hisse senedi
islem hacmi 7,6 milyar YTL'dir. Bu tutar toplam
islem hacminin %5,3Une denk gelmektedir (bkz.
giindem sayi 36).

Yukaridaki verilerle, araci kurumlarin hisse senet-
lerini ortalama elde tutma stiresi hesaplanabilmek-
tedir. Bunun igin, araci kurumun kendi portféytine
yaptidi islem hacmi, dénem boyunca elde tutulan
ortalama hisse senedi portfoy blyikligiine oran-
lanmaktadir.

Araci kurumlarin Mart ayl sonundaki hisse senedi
portfoy dederi, ilk (¢ ay boyunca ortalama elde
tutulan portfoy degeri olarak kabul edilirse, araci
kurumlarin 3 ayda kendi portféylerinin 47 kati ka-
dar islem yaptiklari hesaplanmaktadir.

Bu, tiim hisse senedi portfdylerinin Ui¢ ayda 24 de-
fa degistigi anlamina gelmektedir. Baska bir bakis
acisl ile, araci kurumlarin hisse senedi portféylerini
ortalama olarak 4 gin ellerinde tuttuklarini géster-
mektedir. Bu rakamlarin gok genel ortalamalar ol-
dugu, kurum bazinda rakamlarin gok 6nemli farkli-
liklar gosterdigi unutulmamalidir.
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Bilango yapisina tekrar donilecek olursa, araci ku-
rumlarin Kisa Vadeli Ticari Alacaklarinin 488 mil-
yon YTL ile bilangolarinin %23'lni olusturdugu
gorllmektedir. Bu tutarin 307 milyon YTL'sini kre-
dili misterilerden alacaklar, 113 milyon YTL'sini
Takasbank’tan alacaklar, 40 milyon YTL'sini ise
musterilerden alacaklar olusturmaktadir.

Birligimizce konsolide edilen araci kurumlarin faali-
yet verilerine bakildiginda (bkz. giindem sayi 36)
musteri kredilerinin toplam tutarinin Mart sonu iti-
bariyle 302,5 milyon YTL oldugu goérilmektedir.
Bilancoda yer alan tutar ile faaliyet verilerinde yer
alan tutar arasinda kiicik bir fark gorilmektedir.
Bu durum, valdrden, faizin dahil olup olmamasin-
dan ve bilanco kalemlerine baska kiiclik kalemle-
rin dahil edilmesinden kaynaklanmaktadir.

113 milyon YTL tutarindaki Takasbank'tan alacak-
lar hesabinin karsiigi olarak, pasif tarafinda
Takasbank’a borglar hesabi 90 milyon YTL tutarin-
dadir. Gene takas hesaplari ile ilintili olarak, mus-
terilerden olan alacaklar 40 milyon YTL, misterile-
re olan borglar ise 82 milyon YTL tutarindadir. Bu
tutarlar Takasbank'tan alinip musteri hesaplarina
gecilecek olan veya misteriden alinip Takasbank’a
gecilecek olan tutarlar géstermektedir.

Bilangodaki Diger Kisa Vadeli Alacaklar hesabi 97
milyon YTL tutarinda olup, bunun 59 milyon YTL'si
Borsa Para Piyasasindan alacaklardir. Pasif tarafin-
da Borsa Para Piyasasina Borglar ise 18 milyon
YTL tutarindadir.

Duran Varhklar

Duran Varliklara gelindiginde, en 6énemli hesabin
Finansal Varliklar oldugu gorilmektedir. Finansal
Duran Varliklar 220 milyon YTL ile bilanconun
%11'ini olusturmaktadir. Finansal Duran Varlikla-
rin en 6nemli alt kalemi ise, 146 milyon YTL bl-
yUklik ile, istirakler ve bagh ortakliklara aittir.

Finansal Duran Varliklar altindaki ikinci énemli he-
sap, araci kurumlarin cesitli kuruluslarda teminat
olarak bulundurduklari menkul kiymetleri goster-
mekte olup, bunlarin toplam dederi 25 milyon
YTL'dir.

Sayfa 20

Serefiye hesabinin 1,6 milyon YTL zararda olmasi,
bir araci kurumun istiraklerindeki deger diisukliga
karsiigindan kaynaklanmaktadir.

Araci kurumlarin maddi duran varliklari, 138 mil-
yon YTL ile bilangolarinin %7’sini olusturmaktadir.
Maddi duran varliklarin en énemli kalemi ise 87

Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilangosu (YTL)

Yiitkimliiliikler
I. Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

A. Finansal Borglar (net) 107,441,951
B. U.V. Finansal Borglarin K.V. Kisimlari 61,079
C. Finansal Kiralama Islem. Borglar (net) 836,997
D. Diger Finansal YiktumlGlikler (net) 40,187,416
E. Ticari Borglar (net) 305,990,870
F. Iliskili Taraflara Borclar (net) 31,916,303
G. Alinan Avanslar 585,453
H. Borg Karsiliklari 53,642,524
1. Ertelenen Vergi YikdmlGlGaga 3,711,120
J. Diger Yikimldlikler (net) 105,932,139

I1. Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

28,188,440

A. Finansal Borglar (net) 90,817
B. Finansal Kiralama islem. Borclar (net) 203,605
C. Dider Finansal Yukiimliltkler (net) 69,030
D. Ticari Borglar (net) 62,764
E. iliskili Taraflara Borclar (net) 2,649
F. Alinan Avanslar 0
G. Borg Karsiliklar 18,872,306
H. Ertelenen Vergi YikumlalGga 8,777,338
1. Diger Yukumldlikler (net) 109,932
II1. Ana Ortaklik Disi1 Paylar 105,048,160
IV. Ozsermaye 1,299,922,269
A. Sermaye 612,431,216
B. Karsilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi 8,785,677
C. Sermaye Yedekleri 797,173,960
1. Hisse Senetleri Thra¢ Primleri 1,793
2. Hisse Senedi Iptal Karlari 0
3. Yeniden Degerleme Fonu -254,771
4. Finansal Varliklar Deder Artis Fonu 5,106,479
5. Ozserm. Enflasyon Diizeltme Farklari 792,320,460
D. Kar Yedekleri 214,862,274
1. Yasal Yedekler 37,458,302
2. Statl Yedekleri 3,478,670
3. Olaganusti Yedekler 170,888,532
4. Ozel Yedekler 1,702,898
5. Sermayeye Eklenecek Istirak Hissesi 1,286,159
ve Gayrimenkul Satis Kazanglari
6. Yabanci Para Cevrim Farklari 47,713
E. Net Donem Kari/Zarari 71,014,551
F. Gecmis Yillar Kar/Zararlari -404,345,408

Toplam Ozsermaye ve Yiikiimliiliikler 2,083,464,722
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milyon YTL tutarindaki binalar hesabidir. Demir-
baglar, tasitlar vb. duran varliklarin toplam degeri
107 milyon YTL iken, birikmis amortismanlar 54
milyon YTL'ye ulagmistir.

Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilango Yapisi (%)

31.03.2005
31.2%

Yiikiimliiliikler

I. Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

A. Finansal Borglar (net)

B. U.V. Finansal Borglarin K.V. Kisimlari
C. Finansal Kiralama Islem. Borglar (net) 0.
D. Diger Finansal Yiktumlalikler (net) 1.
E. Ticari Borglar (net)

F. iliskili Taraflara Borclar (net)
G. Alinan Avanslar 0.
H. Borg Karsiliklari

1. Ertelenen Vergi YikdmlGlGga
J. Diger Yikumldlikler (net) 5.
II. Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

A. Finansal Borglar (net)

B. Finansal Kiralama Islem. Borclar (net)
C. Dider Finansal Yukiimlultkler (net) 0.
D. Ticari Borglar (net)

E. iliskili Taraflara Borclar (net)
F. Alinan Avanslar 0.
G. Borg Karsiliklar

H. Ertelenen Vergi YikumlalGga
I. Diger Yukumldlikler (net)
II1. Ana Ortakhik Disi Paylar

IV. Ozsermaye

A. Sermaye 29.4%
B. Karsilkh Istirak Sermaye Dlzeltmesi 0.4%
C. Sermaye Yedekleri 38.3%

1. Hisse Senetleri Thrac Primleri
2. Hisse Senedi Iptal Karlari
3. Yeniden Degerleme Fonu 0.
4. Finansal Varliklar Deder Artis Fonu
5. Ozserm. Enflasyon Diizeltme Farklari
D. Kar Yedekleri
. Yasal Yedekler
. Statii Yedekleri
. Olagandstl Yedekler
. Ozel Yedekler 0.
. Sermayeye Eklenecek Istirak Hissesi
ve Gayrimenkul Satis Kazanglari
6. Yabanci Para Cevrim Farklar 0.
E. Net Donem Kari/Zarari
F. Gecmis Yillar Kar/Zararlar

U WN =

oplam Ozsermaye ve Yiikiimliiliikler

gundem

YUKUMLULUKLER

Bilangonun pasif tarafina bakildiginda, toplam yi-
kiimlUllklerin %62'sini 6zsermayenin olusturdugu
gorulmektedir.

Kisa Vadeli Yiikiimliliikler

Pasif tarafinda 6nemli kalemler arasinda Kisa Va-
deli Finansal Borglar gelmektedir. 107 milyon
YTL'lik finansal borcun 56 milyon YTL'si banka
kredileri, 52 milyon YTL'si ise diger finansal borg-
tur. Dider finansal borglar, agirlikli olarak araci ku-
rumlarin mdsterilerine yaptiklari repo islemlerin-
den kaynaklanan yukamliltklerini gdstermektedir.
Diger bir deyisle, dogrudan araci kurumun kendi
portfdylindeki menkul kiymetlerle miusterilerine
yaptigi repo islemleridir.

Musteri repolari ayni zamanda basgka bir kalemde
daha izlenmektedir; Kisa Vadeli Ticari Borglar al-
tinda. Fakat, buradaki repo islemleri musteriler a-
dina repo piyasasinda yapilan islemleri yansitmak-
tadir. Karsihdi aktif tarafinda Hazir Degerler hesa-
bindadir. Burada araci kurum islemin tarafi dedil,
aracisidir.

Kisa Vadeli Ticari Borglarin tutari 306 milyon YTL
olup bilangonun %15‘ine denk gelmektedir. Kisa
Vadeli Ticari Borglarin altinda 104 milyon YTL'lik
repo islemlerinin haricinde iki dnemli hesap daha
bulunmaktadir; 90 milyon YTL tutarinda
Takasbank’a olan borglar ile 82 milyon YTL tuta-
rinda, mdisterilere olan borglar. Musterilere olan
borglar Takasbank'tan alinip misteri hesabina ge-
gecek olan tutarlan ifade etmektedir. Dolayisiyla,
gene takasla ilgili hesaplardir.

Takasla ilgili bir diger hesap ise 106 milyon YTL
tutarindaki Diger Kisa Vadeli Yikimldlikler hesabi
altindaki Diger Cesitli Borglardir. Diger Cesitli Borg-
lar 70 milyon YTL civarindadir. Diger Kisa Vadeli
Yiikiimliiliiklerin ikinci 6nemli hesabi ise Odenecek
Vergiler olup, 29 milyon YTL tutarindadir.

Uzun Vadeli Yukumliiliikler

Araci kurumlarin toplam uzun vadeli yakamlaltkle-
ri, 28 milyon YTL ile bilangonun %1,4’Gn0 olustur-
maktadir. Bunun altindaki en énemli hesap ise 19
milyon YTL tutarindaki Borg Karsiliklandir. Borg
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karsiliklarinin 15,5 milyon YTLlik kismi ise kidem
tazminati karsiliklarindan kaynaklanmaktadir.

Ana ortaklik disi paylar, istirakleri ile konsolide e-
dilmis mali tablo aciklayan araci kurumlarin, isti-
raklerinde sahip olduklari paylari ifade etmektedir.
105 milyon YTL'lik tutarin 95 milyon YTL'si tek bir
araci kurumun istiraklerinden kaynaklanmaktadir.

Ozsermaye

Araci kurumlarin konsolide 6zsermayesi Mart 2005
sonunda 1,3 milyar YTLye ulagsmis durumdadir.
Bu tutarin yaklagik yarisi 6denmis sermaye olup
diger yarisi ise sermaye yedeklerinden olusmakta-
dir. Sermaye yedekleri hesabinda en énemli kalem
Ozsermaye Enflasyon Diizeltmesi Farklaridir. Bu
kalem, gecmis yillarda sahip olunan varliklarin bu-
ginkl degerine getirilmesi icin yapilan hesaplama-
dan kaynaklanmaktadir.

Ote yandan, araci kurumun gecmis yillarda sahip
oldugu sermayenin zaman iginde enflasyona bagl
olarak vyitirdigi deger, Gegmis Yillar Zararlar altin-
da izlenmektedir. Diger bir deyisle, sermayeye uy-
gulanan enflasyon diizeltmesi, Gegmis Yillar Zarar-
lari hesabina yansimaktadir.

Ozsermaye Enflasyon Diizeltmesi Farklari ile Geg-
mis Yillar Zararlari netlestirilirse, araci kurumlarda
enflasyon dlizeltmesi hesaplarinin etkisi ortaya
cikmaktadir. Buna gore, enflasyon dizeltmesi is-
lemleri, araci kurumlarin 6zsermayelerini 388 mil-
yon YTL kadar artirmaktadir.

Ozsermaye yapisinda dikkat ¢ceken husus, karliigin
katkisinin 6énemli boyutlarda olmayisidir. Gegmis
yillardaki karlar Uzerinden ayrilan yedeklerin ve
dénem karinin toplami ancak 285 milyon YTL'dir.

Genel olarak, araci kurumlarin saglam ve likit bir
mali yapida oldugu, fakat karlilik agisindan heniiz
onemli bir seviyeye ulasamadiklari gérilmektedir.
Bununla beraber, ilk i aydaki karlilik seviyesi yilin
geri kalaninda da devam ettirilebilirse, 6zsermaye
daha dengeli bir yapiya ulasabilecektir.

GELIR TABLOSU ANALIZI

Yeni UFRS formati, araci kurumlarin faaliyet gelir-
lerinin daha duzenli olarak siniflandirimasina ve
izlenebilmesine olanak saglamaktadir.

Satis Gelirleri, aract kurumun kendi hesabina yap-
tig1 menkul kiymet satiglarini géstermektedir. Sa-
tislarin Maliyeti, bu menkul kiymetlerin alis bedeli-
dir. 1ki hesap arasindaki fark, araci kurumun kendi
portfoyline yaptigi islemlerden elde ettigi alim-
satim karlarini veya zararlarini géstermektedir.

Hizmet Gelirleri, araciik komisyonlari, halka arz
gelirleri, fon yénetim komisyonlar gibi, araci kuru-
mun ana faaliyet alanlarindan elde ettigi gelirleri
ifade etmektedir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler kalemi, kredili
islemlerden alinan faiz gelirleri ve 6ding menkul
kiymet islemlerinden alinan komisyonlar gibi araci
kurumun ana faaliyet alanlari ile ilgili gelirleri icer-
mektedir.

Briit Esas Faaliyet Kari/Zarari, araci kurumlarin a-
na faaliyetlerinden elde ettikleri toplam gelirleri
gostermektedir. Gelir tablosundaki ayrimin disin-
da, araci kurumlarin gelirleri farkli bir siniflandirma
ile G¢ ana gruba ayrilabilir; Net Komisyon Gelirleri,
Diger Ana Faaliyet Gelirleri ve Menkul Kiymet A-

Araci Kurum Sektérii Konsolide Gelir Tablosu
(YTL) 31.03.2005
Esas Faaliyet Gelirleri 44,022,768,623
A. Satis Gelirleri (net) 43,818,728,985
B. Satiglarin Maliyeti (-) -43,790,289,492
C. Hizmet Gelirleri (net) 158,709,746
D. Esas Faaliyetlerden Dig. Gelir.(net) 45,329,892
Briit Esas Faaliyet Kari/Zaran

E. Faaliyet Giderleri (-)

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari

F. Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar
G. Diger Faaliyetlerden Gid.ve Zar.(-)
H. Finansman Giderleri (-)

Faaliyet Kari/Zarari

I. Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari
Ana Ortaklik Disi Kar/Zarar
Vergi Oncesi Kar/Zarar

J. Vergiler (-)

Net Donem Kari/Zarari

58,722,542
-31,688,242
-11,535,596
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Araci Kurum Sektoérii Konsolide Gelir Tablosu
Yapisi (%) 31.03.2005
Esas Faaliyet Gelirleri 18936.2%
A. Satis Gelirleri (net)

B. Satiglarin Maliyeti (-)

C. Hizmet Gelirleri (net)

D. Esas Faaliyetlerden Dig. Gelir. (net)

Briit Esas Faaliyet Kari1/Zaran

E. Faaliyet Giderleri (-)

Net Esas Faaliyet Kari/Zaran

F. Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar

G. Diger Faaliyetlerden Gid.ve Zarar.(-)

H. Finansman Giderleri (-)

Faaliyet Kari/Zaran

I. Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari

Ana Ortakhk Disi Kar/Zarar

Vergi Oncesi Kar/Zarar

J. Vergiler (-)

Net Donem Kari/Zarari

m-Satim Kar/Zararlari. Tabloda araci kurumlarin
ana faaliyetlerinden elde ettikleri gelirlerin kompo-
zisyonu gorulmektedir.

Birligimiz, araci kurumlarin kamuya acikladiklari
mali tablolarin yani sira mali tablo dipnotlarini da
konsolide etmektedir. Bazi muhasebe ydntem
farkhliklarindan dolayi, gelir tablosu ile agiklamala-
rin yapildigi dipnotlar arasinda kiigiik farklar olusa-
bilmektedir.

Ornegin, “Gelir Kompozisyonu” tablosunda araci
kurumlarin toplam gelirleri 236 milyon YTL olarak
gorulirken, gelir tablosundaki Brit Kar 232 milyon
YTL'dir. Buradaki fark, bazi araci kurumlarin kredili
islemlerden elde edilen faiz gelirlerini gelir tablo-
sunda Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar hesabi
altinda gostermelerinden kaynaklanmaktadir. Fa-
kat bu gelir kalemi, analizlerde Diger Ana Faaliyet
Gelirlerine dahil edilmistir.

31.03.2005

Net Komisyon Gelirleri 129,627,878 55.0%
Diger Ana Faaliyet Gelirleri 85,820,931 36.4%
Allm-Satim Kar/Zararlari 20,115,282 8.5%

Toplam 235,564,091 100.0%

Net Komisyon Gelirleri
Net Komisyon Gelirleri, menkul kiymet islemlerin-
den alinan komisyonlardan musterilere yapilan ia-

gundem

31.03.2005
Hisse Senedi Komisyonlari 236,145,455 99.1%
SGMK Komisyonlari 2,035,211 0.9%
\Vadeli Islem Komisyonlari 26,623 0.0%
Diger Men. Kiy. Aracilik Kom. 7,063 0.0%
Briit Komisyon Gelirleri 238,214,351 100.0%
-Komisyon Iadeleri -95,455,822 -40.1%
-Acentelere Odenen Komis. -13,130,651 -5.5%
Net Komisyon Gelirleri 129,627,878 54.4%

deler ve acentelere ddenen paylar dusulldikten
sonra aracl kuruma kalan net rakami gdstermek-
tedir. Araci kurumlarin ana faaliyet gelirlerinin
%>55'i net aracilik komisyonlarindan olugsmaktadir.
Aracilik komisyonlari disindaki Diger Ana Faaliyet
Gelirleri ise tim gelirlerin Ggte birini olusturmakta-
dir.

Net komisyon gelirlerinin dagihmina bakildiginda,
tim komisyon gelirlerinin tamamina yakininin his-
se senedi komisyonlarindan olustugu goriilmekte-
dir. Repo, hazine bonosu ve devlet tahvili alim-
satim islemlerinden alinan komisyonlar 2 milyon
YTL civarinda iken, vadeli islemlerden elde edilen
komisyon gelirlerinin simdilik gok kiglk boyutlar-
da oldugu gorilmektedir. VOB'un Subat 2005te
faaliyete gectigi diisiiniildigiinde, vadeli islem ko-
misyon gelirlerinin zaman iginde daha énemli bo-
yutlara ulasmasi beklenmektedir.

Araci kurumlarin aracilik gelirlerinin tamamen his-
se senedi islemlerine bagli oldugu goérilmektedir.
Sektoriin daha saglikli bir gelir yapisina ulasmasi
icin komisyon gelirlerinin gesitlenmesi ve sadece
hisse senedi islemlerine bagimli yapidan uzaklas-
masi gerekmektedir. Ozel sektér borclanma senet-
leri piyasasinin yeniden canlandiriimasi ve vadeli
islem piyasalarinin gelistiriimesi bu agidan da 6-
nemli olmaktadir.

Toplam komisyon gelirlerinin %40’ inin musterilere
iade edildigi goriilmektedir. Birebir karsilastirilabilir
olmasa da, 2004 yilinin verileri benzer iade ortala-
malarina denk gelmektedir. Dolayisiyla, komisyon
iade limiti %75 olmasina ragmen, sektoriin %40
gibi bir iade ortalamasinda denge buldugu soyle-
nebilmektedir.

Net komisyon gelirlerini araci kurumlarin musteri-
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leri icin yaptiklari hisse senedi islem hacmine bdle-
rek, sektorde gegerli olan ortalama efektif komis-
yon oranina ulasilabilmektedir. Yilhn ilk ¢ ayinda,
aracl kurumlarin hisse senedi islem hacmi 145 mil-
yar YTL seviyesindedir. Bu rakamin %05,5'i araci
kurumlarin kendi portféyleri icin yaptiklar islem-
lerden olusmaktadir (bkz. giindem sayi 36). Do-
layisiyla, misteriler tarafindan yapilan islem hacmi
137 milyar YTL olmaktadir.

Araci kurumlarin hisse senedi islemlerinden elde
ettigi net komisyon geliri 141 milyon YTL'dir. Boy-
lece, sektdrde ortalama efektif komisyon oraninin
%0,1 (binde bir) civarinda olustugu gorilmekte-
dir. Acentelerle paylasilan tutar da disildiginde
bu rakam 130 milyon YTL'ye inmekte, efektif ko-
misyon orani ise %0,1'in biraz altina inmektedir.
Fakat, asadida aciklanacadi lizere, bu rakamin ih-
tiyatla yorumlanmasi gerekmektedir.

Sektorin tim komisyon gelirlerinin %5,5'ini acen-
telerin aldigi goriilmektedir. Fakat bazi kurumlarda
acente, musteriden komisyon tahsil etmekte ve
sonra paylasim anlagmasi uyarinca araci kuruma
bir 6deme yapmaktadir. Bdylece, bu araci kurum-
larin gelir tablosunda hem misteriden tahsil edilen
tutar tam olarak goériilmemekte, hem de acentele-
re ddenen bir komisyon rakami bulunmamaktadir.
Dolayisiyla sektériin  konsolide gelir tablosunda
gorilen rakamlar, misteriden tahsil edilen tim
komisyonlar veya acentelerin elde ettigi tim ko-
misyon gelirleri olarak yorumlanmamalidir. Gergek
durumda, musteriden tahsil edilen komisyonlar
da, acentelerin toplam gelirleri de buraya yansiyan
rakamlardan daha buyuktir. Bu sebeple, dnceki
paragrafta hesaplanan ortalama komisyon orani,
gercek durumda misteriden tahsil edilenden daha
disuk bir rakam olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Komisyon verilerinin dogru yorumu, midsteriden
tahsil edilen komisyon orani olarak degil, araci ku-
rumun geliri olarak bakildiginda yapilabilmektedir.
Kisaca ifade etmek gerekirse, %0,1 komisyon ora-
ni, misterinin fiilen 6dedigi degil, araci kuruma
gelir olarak kalan efektif komisyon tutarini géster-
mektedir. Baska bir bakis agisindan ifade edildigin-
de, hisse senedi islem hacmi 1.000 YTL oldugun-
da, sektorin komisyon gelirleri 1 YTL olmaktadir.
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Komisyon gelirlerinin paylagimi genel hatlari ile in-
celendiginde, 100 YTLlik komisyon gelirinin 40
YTL'sinin mdsterilere iade edildigi, yaklasik 6
YTL'sinin acentelere verildigi, sonucta da araci ku-
ruma 54 YTL kaldigi sdylenebilmektedir.

Diger Ana Faaliyet Gelirleri

Sektoriin ikinci dnemli gelir grubu olan Dider Ana
Faaliyet Gelirleri, 86 milyon YTL ile toplam gelirle-
rin %36’sini olusturmaktadir. Bunun alt dagilimina
bakildiginda, en énemli gelir kaleminin yatirm fo-
nu ve portfdy yonetimi faaliyetlerinden elde edildi-
gi gorilmektedir. Arac kurumlar her ne kadar
portfdy yonetim faaliyetlerini giderek portféy yo6-
netim sirketlerine devrediyor olsalar da, kendile-
rinde kalan tutar dahi énemli seviyelerde bir gelir
kaynadi olmaktadir.

Diger Ana Faaliyet Gelirleri iginde ikinci 6nemli ka-
lem, kredili islemlerden elde edilen faiz gelirleridir.
Ilk lic ayda araci kurumlar, kredili islemlerden 20
milyon YTL faiz geliri elde etmislerdir.

Tabloda “Diger Gelirler” olarak ifade edilen tutar,
temerr(it faizleri ve araci kurumun elde ettigi diger
faiz gelirleri gibi gelir kalemlerinden olugsmaktadir.

Diger Komisyonlar, EFT, virman, saklama Ucretleri
gibi diger komisyon gelirlerini icermektedir.

Kurumsal Finansman Gelirleri, halka arz, danis-
manlik, sirket satin alma/birlesme, sermaye artiri-
mi, temettli dagitimi islemlerinden alinan komis-
yon ve gelirlerden olugsmaktadir. Yilin ilk ¢ ayinda
kurumsal finansman gelirlerinin gok 6nemli boyut-
ta olmadigi gorilmektedir.

31.03.2005 Da
5,066,989  5.9%
32,764,856 38.2%
20,349,652 23.7%
7,875,406  9.2%
19,764,028 23.0%
85,820,931100.0%

iger Ana Faaliyet Gelirleri
Kurumsal Finansman Gelirleri
\Varlik Yonetimi Gelirleri
Kredili islem Faiz Gelirleri
Diger Komisyonlar
Diger Gelirler
Toplam

Alim-Satim Karlarn

Sektoriin Uguncd 6nemli gelir kalemi, menkul kiy-
met alim-satim karlaridir. 20 milyon YTL tutarinda-
ki alim-satim karlar, sektérin tim gelirlerinin
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|Alim-Satim Kar/Zararlan 31.03.2005 Dagilim
Hisse Senetleri 11,427,263 56.8%
Ozel SGMK 428  0.0%
Kamu SGMK 7,983,920 39.7%
Yatirim Fonlari 592,649 2.9%
Yabanci Menkul Kiymet 32,592 0.2%
Vadeli Islemler 0 0.0%
Diger Menkul Kiymetler 78,430 0.4%
Toplam 20,115,282 100.0%

%8,5'ini olusturmakta olup dagiimi tabloda sunul-
maktadir.

Alim-satim karlarinin %57’si hisse senedi islemle-
rinden elde edilmistir. Kamu sabit getirili menkul
kiymetlerinden (SGMK) elde edilen 8 milyon
YTL'lik alim-satim karinin katkisi %40 civarindadir.

Araci kurumun kendi portfdytine aldigi yatinm fon-
larindan elde edilen kazang yaklasik 593.000 YTL
olmustur. Diger menkul kiymetlerden elde edilen
78.000 YTL'lik tutar ise repo faiz gelirlerini ifade
etmektedir. Araci kurumlarin bu dénemde vadeli
islemlerde kendi portfoyleri icin pozisyon almadik-
lar1 gérulmektedir.

Sonucta, gelir tablosu baz alinarak, araci kurumla-
rin toplam faaliyet gelirlerini gdsteren Brit Esas
Faaliyet Kari, 2005'in ilk Ug¢ aylik déneminde 232
milyon YTL olarak gerceklesmistir. Alm-satim kar-
lari dizenli bir gelir kalemi olarak goérilmeyip, bu
gelirlerden cikarilirsa sektdriin ¢ ayda 212 milyon
YTLlik gelir yarattigi gorilmektedir. Buna karsin
Faaliyet Giderleri 142 milyon YTL seviyesinde ger-
ceklesmistir.

Faaliyet Giderleri

Faaliyet Giderlerinin yaklasik yarisi personelle ilgili
giderlerdir. Bu giderlere (cretlerin yani sira, gali-
sanlarla ilgili sigorta, servis, yemek, 6zel saglik si-
gortasi gibi yan édeme ve giderler de dahil olmak-
tadir.

Sektdrde calisan sayisi yilbasinda 5.906 iken, Mart
sonunda 5.839'dur (bkz. giindem sayi 36). Ik {i¢
ayda sektdrde calisan sayisinin bu iki rakamin or-
talamasi oldugu varsayilirsa, bir galisanin araci ku-
ruma aylik ortalama maliyetinin 3.856 YTL oldugu
hesaplanmaktadir.

Personel Giderleri 67,939,470 47.8%
Genel Yonetim Giderleri 40,773,838 28.7%
Pazarlama, Satis Giderleri 8,653,967 6.1%
islem Paylari, Saklama Ucret. 4,631,555  3.3%
Diger Resmi Giderler 12,638,993 8.9%
Amortismanlar 7,408,650 5.2%
Toplam 142,046,472 100.0%

Ikinci 6nemli gider kalemi olan Genel Yénetim Gi-
derleri, kira, elektrik, su, telefon, bilgi islem altya-
pisi gibi giderlerden olusmaktadir ve toplam faali-
yet giderlerinin %29’una denk gelmektedir.

islem Paylari, Saklama Ucretleri, IMKB, VOB ve
Takasbank gibi sermaye piyasasi kurumlarina ya-
pilan édemeleri ifade etmektedir.

Diger Resmi Giderler, donem iginde ddenen cesitli
vergiler, harclar, komisyonlar ve Uyelik aidatlarini
icermektedir.

Faaliyet Giderlerinin disllmesiyle, araci kurumla-
rin Net Esas Faaliyet Kari 90 milyon YTL olarak
gerceklesmistir. Alim-satim karlarinin etkisi harig
tutulsa dahi, araci kurumlar aracilik komisyonu ve
diger ana faaliyet alanlarindan elde ettikleri gelir-
lerle faaliyet giderlerini karsilayabilir hale gelmis-
lerdir.

Diger Gelir Tablosu Hesaplari

Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar 59 milyon
YTL olarak gerceklesmistir. Bu rakamin 16 milyon
YTL'si faiz gelirleri, 3,6 milyon YTL'si ise temetti
gelirlerinden olusmaktadir. Kalan tutar ise istirak-
lerdeki veya diger varliklardaki deger artislar gibi
gelir yaratan reeskont kalemlerinden olugsmakta-
drr.

32 milyon YTL tutarindaki Diger Faaliyetlerden Gi-
der ve Zararlar hesabi da adirlikli olarak reeskont
hesaplarindan olugsmaktadir.

Finansman Giderlerinin dlstlmesinin ardindan,
sektdrtin Faaliyet Kari 106 milyon YTL olarak he-
saplanmaktadir. Konsolide edilen istiraklerden
kaynaklanan zararlarin disiilmesi ile, Vergi Oncesi
Kar 100 milyon YTL'ye inmektedir.

(Sayfa 28’de devam etmektedir.)
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Sermaye Piyvasasi Ozet Verileri

Yurtigi Tasarruflarin Dagilimi

Milyon YTL 07/2005
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 78,694 97,407 103,724 6.5%
Mevduat 147,351 182,762 199,729 9.3%
Hisse Senedi* 23,590 40,616 46,119 13.5%
TOPLAM 249,634 320,785 349,572 9.0%
Tahmini Altin Stoku 109,429 114,775 108,280 -5.7%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 56.4 72.6 78.5 8.2%
Mevduat 105.6 136.2 151.2 11.0%
Hisse Senedi* 16.9 30.3 34.9 15.3%
TOPLAM 178.8 239.0 264.6 10.7%
Tahmini Altin Stoku 78.4 85.5 82.0 -4.2%
*; Halka acik kismin piyasa degeri.
Menkul Kiymet Stoklar
Milyon YTL 2003 2004 06/2005 %A
Hisse Senedi* 18,008 25,186 27,400 8.8%
Hazine Bonosu/Devlet Tahvili 194,387 224,483 234,799 4.6%
Diger 1,617 2,932 4,191 43.0%
Toplam 214,012 252,601 266,390 5.5%
Milyar $
Hisse Senedi* . 18.8 20.5 9.0%
HB/DT 139.5 168.0 176.1 4.8%
Diger 1.2 2.2 3.1 43.2%
Toplam 153.6 189.0 199.7 5.7%

*: Toplam nominal deger.
Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri

Milyon YTL 96,073 132,556 166,255 25.4%
Milyon $ 69,003 98,073 124,853 27.3%
Halka Acik Kismin Piyasa Degderi (Milyon $) 17,459 26,390 37,141 40.7%
Ortalama Halka Agiklik Orani 25.3% 26.9% 29.7% 10.6%
Halka Acik Sirket Sayisi
2003 2004 02/09/2005 %A
IMKB'de Kote Sirketler 285 297 301 1.3%
IMKB'de Islem Goren Sirketler 285 297 300 1.0%
Birincil Halka Arzlar
2003 2004 02/09/2005 %A
Toplam Hacim (Milyon $) 11.3 481.8 478.0 -0.8%
Sirket Sayisi 2 12 7 -41.7%
Halka Acik Sirket Karliligi
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 (Bin YTL) 4,670,899 5,507,834 6,499,432 18.0%
Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Bin YTL) -2,688,115 -1,035,591 -468,071 -54.8%
Toplam Kar/Zarar (Bin YTL) 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 Zarar (Milyon $) -2,178 -679 -314 -53.8%
Toplam Kar/Zarar (Milyon $) 1,606 2,821 4,166 47.7%

Kurumsal Yatirnmai Portfoy Biiyikliigii

Milyon $
A Tipi Yatinnm Fonlari

2003
476

2004 01/09/2005
583 577 -1.1%

B Tipi Yatirm Fonlari 11,494 17,708 20,453 15.5%

Emeklilik Yatinm Fonlar 19 222 594 168.0%

Yatirim Ortakliklari 135 220 267 21.5%

Gayrimenkul Yat.Ort. 715 752 1,413 88.0%

Risk Sermayesi Yat.Ort. 2 64 58 -8.8%

Toplam 12,842 19,548 23,377 19.6%

Kurumsal Yatirimci/GSMH 5.7% 7.7% 7.8% 0.5%
Yatirnmci Sayisi

2003 2004 02/09/2005 %A

Aclk Hesap Sayisi 2,077,742 2,177,516 2,241,200 2.9%

Bakiyeli Hesap Sayisi 1,106,752 1,072,663 1,068,683 -0.4%

Bakiyeli Hesap/Toplam Niifus 1.6% 1.6% 1.6% 0.0%
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Yabana Yatinma islemleri

Milyon $ 2003 2004 07/2005

Saklama Bakiyeleri 8,954 16,141 22,281 38.0%

Islem Hacimleri 17,334 37,368 41,938 12.2%

Net Aliglar 1,010 1,430 2,320 62.3%
TSPAKB Uyeleri*

2003 2004 02/09/2005 %A

Araci Kurumlar 118 112 109 -2.7%

Bankalar 44 42 41 -2.4%

Toplam 162 154 150 -2.6%

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

2003 2004 07/2005 %A
Hisse Senedi Piyasasinda
Aracl Kurum 117 112 110 -1.8%
Tahvil/Bono Piyasasinda
Araci Kurum 117 112 110 -1.8%
Banka 44 43 42 -2.3%
Tahvil/Bono Piyasasl Toplam 161 155 152 -1.9%
Araci Kuruluslarin Islem Hacimleri
I ELES 2003 07/2005
Hisse Senedi Piyasasinda
Aracl Kurum 197 312 211 -32.4%
Tahvil/Bono Piyasasinda
Aracl Kurum 432 650 412 -36.6%
Banka 1,317 2,473 1,854 -25.0%
Tahvil/Bono Piyasasl Toplam 1,748 3,123 2,266 -27.4%
Toplam Islem Hacmi 1,945 3,435 2,477 -27.9%
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 02/09/2005 %A
IMKB-100 18,625 24,972 31,702 27.0%
il_VIKB-100 - En Yiksek 18,708 25,106 32,010 27.5%
IMKB-100 - En Disuk 8,792 15,804 22,888 44.8%
Giinliik Ort.Islem Hacmi (Milyon $) 407 593 724 22.0%
Yurtdisi Borsa Endeksleri
2003 2004 02/09/2005 %A
Fransa CAC 40 3,541 3,821 4,403 15.2%
Almanya DAX 3,965 4,256 4,851 14.0%
Ingiltere FTSE 100 4,477 4,820 5,328 10.5%
Japonya Nikkei 225 10,677 11,489 12,600 9.7%
Hong Kong Hang Seng 12,576 14,230 15,222 7.0%
S&P 500 1,110 1,214 1,222 0.7%
Nasdag 100 1,468 1,624 1,610 -0.8%

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

sermaye piyasasinda giindem, TSPAKB'nin
aylik iletisim organi olup, para ile satiimaz.

TSPAKB adina imtiyaz Sahibi:
MuUslim Demirbilek

Genel Yayin Yonetmeni:
ilkay Arikan

Tirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluglar Birligi
(TSPAKB), araci kuruluslarin iiye oldugu, kamu
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uzere toplam 150 iiyesi vardir.

Misyonumuz;

Calisanlan en ust derecede mesleki bilgi ile
donatiimis,
yatinmcilara daha kaliteli
sunumu seklinde algilayan ve sayginligina 6nem
veren bir meslek mensuplan kitlesi olusturmak;
sermaye piyasasini
ulkenin kalkinmasina katkida bulunmaktir.

bagh, rekabeti
urinm ve hizmet

etik degerlere

gelistirmek ve bu yolla

(Sayfa 25°ten devam etmektedir.)

Efektif vergi orani %29 olarak hesaplanirken, sek-
térdn ilk Gg aydaki net kari 71 milyon YTL (54 mil-
yon $) olarak gergeklesmistir.

Kar marjlarina kisaca deginmek gerekirse, araci
kurumlar 100 YTL'lik gelirlerinin 61 YTL'sini Faali-
yet Giderlerine harcamakta, 39 YTL'si Net Esas
Faaliyet Kari olarak kalmaktadir. Diger Faaliyet
Gelirlerinin net pozitif etkisi ile Vergi Oncesi Kar
marjl %43’e ulasmakta, vergilerin disllmesinin
ardindan sektoériin Net Kar Marji %30,5 olarak
gerceklesmistir.

Sonug olarak araci kurum sektérti, 2005 yilinin ilk
3 ayini olumlu mali sonuglarla tamamlamistir. Kar-
lilgin yilin geri kalaninda da sirdiiriilmesi halinde,
son dort yildir kiiclilmekte olan sektoriin yeniden
blylimeye basladigi s6ylenebilecektir.

Bu bulten Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslan 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 biiltende yer alan

bilgiler kaynak gosterilmek sartiyla izinsiz yayinlanabilir.

TSPAKB



