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YONETIM KURULU

ilhami Kog Baskan 25.03.2011-24.03.2012
Ertug Yildirimcan Basgkan Vekili 25.03.2011-24.03.2012
Ufuk Umit Onbagi Uye 25.03.2011-24.03.2012
Metin Yilmaz Uye 25.03.2011-24.03.2012
Mert Erdogmus Uye 25.03.2011-24.03.2012

DENETIM KURULU

Serhat Giirleyen 25.03.2011-24.03.2012

Salih Gullik 25.03.2011-24.03.2012

SIRKET YONETICILERI

Cenk Aksoy Genel Miidiir

Tulga Yalas Genel Miidiir Yardimcisi

Lale Hazirlar Mali Isler, Muhasebe ve Insan Kaynaklar Birim Y 6neticisi
Esra Akgiin(*) Miisteri iligkileri ve Pazarlama Birim Yoneticisi

Cigdem Cakir Operasyon Birim Y 6neticisi

Ahmet Ferdi Bagoglu Piyasalar Birim Yoneticisi

Ilkay Kaynak Tiirev Araglar Birim Yoneticisi

(*)Miisteri iliskileri ve Pazarlama Birim Yoneticisi Esra Akgiin 31.07.2011 tarihi itibarinde kendi istegi
ile emekli olmustur,
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SERMAYENIN ORTAKLAR ARASINDAKI DAGILIMI

Sermayemizin, tiizel kisi olan ortaklarimiz arasindaki dagilirmi asagidaki gibidir.

SERMAYEDEKI PAYI
ORTAKILAR NOMINAL ORAN
{s Yatirim Menkul Degerler A.S. 6.681.908 99.80
Milli Reasiirans T.A.S. 3.523 0,05
{5 Finansal Kiralama A.S. 3.523 0,05
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 3.523 0,05
Anadolu Hayat Emeklilik A.S. 3.523 0,05

6.696.000 100,00

Sirket, bir [s Yatinm Grubu Sirketi’dir ve en biiyiik ortagi % 99,80 payla Is Yatinm Menkul Degerler
A.S."dir.

Sirket’in 23.03.2011 Tarihli ve 326 sayih Yonetim Kurulu Toplantisinda mevcut 4.696.000 TL olan
odenmis sermayesinin 2.000.000 TL nakdi arturilarak 6.696.000 TL ye yiikseltmesine karar verilmistir.
Bu karara istinaden Sermaye Piyasas1 Kurulu'ndan ve Sanayi Ticaret Bakanligindan gerekli izinler alinip
25 Nisan 2011 tarihinde ana sozlesme degisikligi Olaganiistii Genel Kurul’un onayindan gegirilip tescil
edilmistir. Apel 6demeleri 29 Nisan 2011 tarihinde ortaklar tarafindan gergeklestirilmistir.

FAALIYET KONUSU

Sirketimiz 1984 yihinda kurulmug olup, amaci Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine
uygun olarak Sirket’in ana sozlesmesinde belirtilen sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktadir.

Sermaye Piyasasi islemlerine Aracilik yetki belgeleri kapsaminda; Menkul kiymetlerin Ahm Satimina
Aracilik, Halka Arz islemlerine Aracilik, Repo ve Ters Repo Islemlerine Aracilik, Borsa Para Piyasasi
islemlerine Aracilik, Vadeli Islem ve Opsiyon Borsalarinda Alim Sattima Aracihk, Menkul Kiymet
Kredisi, Odiing ve Acia Satis {slemleri, Yatinm Fonu Katiima Belgelerinin ikinci el satigina aracilik,
Havale ve EFT, virman iglemleri, hisse senetlerinin kaydilestirme islemleri, sermaye artirimu ve kar payi
dagitimina iliskin islemler yapiimaktadir.

Sirketimiz 2001 yilindan itibaren online yatinm aracih@ alaninda biiyiimeyi hedeflemis ve bu
dogrultuda yapmig oldugu yatinmlarla, sadece bilgi sorma hizmeti verebilen internet alt yapisim bugiin,
hisse senetleri, vadeli iglemler, yatirnm fonlarinin alim satimi, sabit getirili menkul kiymet alim satimi ve
repo islemlerini yapabilir diizeye getirmistir. Halen vadeli iglemlerin tamamina yakim ve hisse senedi
islemlerinin yaklasik yiizde 77si internet altyapis: iizerinden gerceklestirilmektedir.
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MERKEZ DISI ORGUTLER

Sirket merkezimiz ve Mersin, Diyarbakir, Trabzon, Kinkkale, Denizli, Van, Antalya, Ankara,istanbul ve
Hatay illerinde bulunan 10 adet irtibat biiromuz asagidaki adreslerde faaliyetlerini siirdiirmektedir:

Genel Miidiirliik Biiyiikdere Caddesi No:245 USO Center Kat:2 Maslak/lIstanbul,
Mersin irtibat Biirosu Yasat is Hanmi Kat:5 No:103-108, 33070 Uray /Mersin,
Diyarbakir irtibat Biirosu Cevatpasa Mahallesi Gazi Cad. No:33 Kat.4 Dagkapi /Diyarbakir,

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Maras Caddesi Farit Demeli ishani No:43 Kat.l
Merkez/Trabzon,

Kirikkale irtibat Biirosu Zafer Cad. Akbiyik ishani1 No:2/3 71200 Kinkkale,
Denizli irtibat biirosu Enverpasa Cad. Katranci is Merkezi No:26 Kat.4 Daire: 11 Denizli,
Van irtibat Bitrosu Cumhuriyet Cad. Saragoglu I Merkezi Kat:4 Merkez / Van,

Antalya Irtibat Biirosu Deniz Mahallesi Konya Alu Cad. 132. Sokak Arat Apartmani No:13/7 07050
Muratpaga /Antalya,

Ankara irtibat Biirosu Bayindir Sok. No:58/1 Kizilay /Ankara,

Bakirksy irtibat Biirosu Zeytinlik Mabhallesi Fisikhane Cad. Iscen Apt. No:32 Kat:3 Daire:9
Bakirksy/istanbul,

iskenderun irtibat Biirosu Savas Mah. 5 Temmuz Cad. 109. Sk. Murathan Ishani K.3 D.12
Merkez/Iskenderun/ Hatay

adresinde faaliyet gostermektedir.

Sirket, internet tabam iizerinden biiyiime stratejisini benimsemis olup, pazarlama ve tamitim ¢aligmalarnin
uygun illerde irtibat biirolan acarak dogrudan pazarlama y&ntemiyle siirdiirmeyi amaglamaktadir.

PERSONEL YAPISI

Sirketimizde 30.06.2011 tarihi itibari ile ¢ahsan sayisi 55 kisidir. Calisanlarimizdan 48 kisi kadrolu, 7
kisi sozlesmelidir. Kadrolu personelimizin icretleri aylik olarak ve ay sonlarinda cahgtlarak
odenmektedir. Ayrica 4 maas ikramiye, ozel saghk sigortasi, bireysel emeklilik katki pay:, yemek,
servis, evlenme, dogum, Oliim yardimlart gibi sosyal haklar da saglanmaktadir. Sozlesmeli
personelimizin de iicretleri, ayhik olarak ve ay sonunda ddenmekte olup ayrica yemek parasi ddenir.
Calisanlanmizin haftalik ¢alisma saatleri 45 saattir. Ortalama kidem yili; 4 y1l 6 ay 7 giin’diir.
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FINANSMAN KAYNAKLARI VE RISK YONETIM POLITIKALARI

Sirketimizin sermaye piyasas: faaliyetlerini yiiriitebilmesi i¢in ilgili merci ve piyasalara vermesi
gereken teminatlar i¢in bankalardan 16.873.276 TL tutarinda teminat mektubu kullaniimaktadir .

Sirketimiz bankalar ve finansal kuruluslar ile gerceklestirdigi c¢aligmalarini, yasal mevzuat ve
diizenlemeler ile tanimlanan kredi sinirlamalara uygun olarak yiiriitmektedir.

Sirketimiz faaliyetleri sirasinda bagh oldugu grubun risk yonetim politikalan paralelinde hareket
etmektedir. Bu dogrultuda mevzuatin gerektirdii i¢ kontrol ve denetim fonksiyonlan sirketimiz
tarafindan eksiksiz uygulanmaktadir.

Sirketimizin maruz kaldig risklere dair agiklamalar kisaca sunlardir:

TEMEL RISKLER

A- PIYASA RIiSKIi
1- Faiz riski

Sirketimizin maruz kaldig1 en nemli risk, taginmakta olan repo portfoyii, kulianilan ve kullandinlan
krediler ve diger kurumlara yapilan mevduatlar nedeniyle faiz riskidir. Repo portféytimiiz kisa vadeli
kiymetlerden olustugundan faiz piyasasindaki dalgalanmalardan asgari oranda etkilenmektedir. Bu
sebepten otiirii gecelik faiz oranlarinin yiikselme ihtimali yakindan takip edilmektedir.

Ote yandan miisterilere kullandimlan kredilerin faizleri, her giin sonunda O/N repo faizine endeksli
isletildiginden faiz oranlanindaki degisiklikler dogrudan miisterilere yansitilmaktadir.

2- Vade Riski

Likidite riskini bertaraf etmek amaciyla, mevduat yapilmak iizere kullanilan kredilerin vade uvyumu
yapilmaya calisilmaktadir, Mevduat olarak maksimum 45 giinlik vade tercih edildiginden, vade
riskimiz minimize edilmis bulunmaktadir. Alinan krediler ile yapilan mevduatlarin vade uyumu
gerceklestirilmeye ¢alismaktadir. Gecelik faiz oranlanmin yiikselmesi, sirket Szvarlifimizi olumsuz
yonde etkileme ihtimali bulunmaktadir. Bu sebeple yapilan plasmanlarda vade uzun tutulmamaktadir.
Sirket likidite oranim1 bozacak bagl kiymet yatirimlarindan kaginmaktadir.

3- Kur Riski

Sirketin dogrudan  yabanci para cinsinden ve yabanci paraya endeksli varliklan ile yabanci para
cinsinden yiikiimliiliikleri ve bu tiirlii bir portféyti bulunmadigindan kur riski son derece azdir. Bunun
yamsira Sirketimiz dolar bazinda 6denen kira giderini hedge etmek amaciyla, zaman zaman VOB’ da
yabanci para pozisyonu alinmaktadir.
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4- Likidite Riski

Likidite riski, uzun vadeli varliklarin kisa vadeli kaynaklarla fonlamasinin bir sonucu olarak ortaya
¢ikabilmektedir. Mevcut piyasa kosullarinda varlik ve yiikiimliiliikler arasindaki vade uyumunun tesis
edilmesine yonelik azami Gzen gosterilmektedir.Sirketin yatirim yaptigi vadenin kisaligs, tercih edilen
varliklarin (mevduat ve kisa vadeli bono) yiiksek likiditesi sebebiyle likidite riski son derece diisiik
seviyededir. Bahsedilen diriinler <disinda sirketin  karmasik veya riski yiiksek bir yatirim
bulunmamaktadr.

B- KREDI RiSKI
1- Miisterilere kullandirilan Krediler

Sirket, miisterilerinin Kredi ve Aciga Saus islemlerine iliskin limitleri, “Kredi Komitesi” tarafindan
degerlendirilir. Miisterilere 200 bin TL yi asan kredi limitleri icin nihai karar Sirket Yonetim Kurulu
tarafindan verilir. Miigterinin moralitesi, 6zkaynag, i hacmi goz Oniinde tutularak s6z konusu limitler
artirlabilir veya azalulabilir. Buna ilave olarak, karsilagilabilecek kredi riskini asgari diizeye
indirebilmek amaciyla toplam plasmanin oransal olarak dnemli bir kisrint olugturan borglu ve borglu
gruplan Ozel temerkiiz uygulamas: kapsamunda risk sinirlamasina tabi tutulmaktadir. Aynica tim
miigteri hesaplanindaki kredili isleme konu hisse senetlerinin toplam degerinin bir sirket tarafindan ihrag
edilen kismm, sirketimizin dzsermaye tutanimin %50 sini agmadif kontrol edilmektedir Belirli bir anda
kullandirdigi kredilerin toplam tutan ile miisterileri ve/veya kendi hesaplanna agia sattiklan hisse
senetlerinin degerinin toplamu her faaliyet icin aym hesaplanmak iizere son ii¢ ayhk ortalama
Ozsermayemizin iki katim gegmemesine dikkat edilmektedir. Bunun yaninda, bir miisteriye 6zsermaye
mtanmizin % 10°unu asacak sekilde kredi verilmemektedir. Kredi miisterilerinin kredi degerliliklen
diizenli araliklarla izlenmekte, bu amaca yonelik olarak ozkaynak portfoylerini olugturan menkul
kiymetlerin yogunlagmasi ve likiditesi devamh kontrol edilmektedir. Mevzuatin tamimug oldugu limitler
dahilinde hareket edilmekte, gerektigi durumlarda resen satis yapilmaktadir.

2. Mali Kurumlara yapilan Mevduatlar

Tahsis edilmis limitler dahilinde, sirket i¢i ve digi kaynaklar, bankalarda mevduat olarak
degerlendirilmektedir. Mevduat yapilirken limitlerin yantsira, mevduat verilen banka sayisinin
artirllmasina Ozen goOsterilmektedir. Mevduat islemlerinde orta ve bilyiik &Glcekli Bankalar ile
calisiimaktadir.

C- OPERASYONEL RiSK

Faaliyetler sirasinda karsilasilabilecek operasyonel riskler, cahsanlarin gérev ve is tamimlari, is akiglan
ve sirketin i¢c denetim esaslan belirlenir ve calisanlarin her zaman faydalanabilecekleri bir sekilde
diizenlenerek izlenir, giincellenir ve periyodik olarak Yonetim Kurulu’na raporlanir. Ayrica herhangi
bir operasyonel riske maruz kalinmamas icin i¢ kontrol sistemi etkin olarak kullanilmaktadir.
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GENEL RISK DEGERLENDIRMESIi

Faaliyetler sirasinda maruz kalinabilecek tiim riskler ve risk kaynakh zararlar, i¢ denetimden sorumlu
birimimiz tarafindan diizenli araliklarla izlenir, gerektiginde risklilik seviyesi giincellenir ve periyodik
olarak Yo6netim Kurulu’na raporlanir. Faiz orani riskinin, $irketin varhik ve yiikiimliiliikleri tizerindeki
olast etkileri, piyasa gelismeleri, genel ekonomik durum ve beklentiler paralelinde Sirket Genel
Miidiirliigiinde ele alinmakta, gerektiginde riskin azaltilmasina yonelik tedbirler alinmaktadir. Yonetim
Kurulo’nun kararina istinaden Sirketin borglanabilecegi azami tutar, sirketin 6z kaynaklarinin sekiz kati
ile stmirlandirdmastir.

Genel olarak, sirketimiz tagimakta oldugu kisa vadeli portfoy yapisi ve vade uyumu gozetilmis
aktif/pasif yapisi ile minimum seviyede bir risk tasimaktadir. Tasinan riskin yasal sinirlara ulasmasim
engellemek amaciyla etkin bir i¢ denetim mekanizmasi kurulmustur.

Oniimiizdeki donemde sirket 6z varlig1 igerisinde bulunan varliklarin risklilik seviyeleri diizenli olarak
sayisal 6lgiitler vasitasiyla takip edilecektir. Riske maruz deger katsayist hesaplanarak Yonetim
Kuruluna sununlacaktir. S6z konusu &lgiit vasitasiyla risk kontrolleri gergeklestirilecektir. Sirketin
tasiyabilece@i azami risk seviyesinin belirlenmesi hususunda Yonetim Kurulu bilgilendirilecektir.

DONEMIN PERFORMANS DEGERLENDIRMESI

Sirketimiz, irtibat biirolar: vasitasiyla iilke capina yayilarak biiyiime modelini kendine misyon edinmis,
bu gergevede 2011 yilinda iskenderun ve Bakirkdy irtibat biirolarimi agarak toplam 10 irtibat
biirosuna ulagnugtir. Yeni irtibat biirolar1 aktif olarak Mayis ayinda faaliyete ge¢mistir. Amag, bu
bolgelerdeki potansiyeli degerlendirmek ve gergek bir sermaye piyasasi kurumu olarak yatinmcilara
yiiksek kalitede bir hizmet sunmaktir.

Ote yandan yalmzca yurtigi piyasalara aracihk hizmeti veren Sirketimiz, miisterilerine yurtdisi
piyasalara aracilik hizmeti vermek amaciyla, ana ortaginin kendi miisterilerine sundugu yabanci islem
platformu TMI'nu kullamma almak igin anlagsma saglamstir. Bu maksatla Kurul nezdinde gerekli
siirecler baslanlmstir.

Sirketimizin dnemli misyonlarinda bir digeri olan halka arz faaliyeleri ilk yan yilda konsorsiyum
aracilifi seklinde devam etmistir. Belirli bir tutarin altinda olan kiicik ve orta dlgekli sirketler
kurumsal finansman hizmeti verilmesi, bunun i¢in gerekli kurum ig¢i organizasyonun sa3lanmasina
devam edilmektedir. Bu kapsamda Temmuz ayinda Sirketimiz, Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda Piyasa
Damigmani Listesine girmis ve bu misyonu elde etmistir.

Bir sermaye piyasasi kurumu olmayr kendine misyon edinen $irketimiz, yurtigi ve yurtdisi piyasalara
aracihik hizmeti disinda, Is Bankas1 grubu igerisinde iiretilen her bir finansal iiriinii miigterilerine
sunmaktadir. Bu iiriinler miimkiin oldugunca cesitlendirilmeye cahgilmaktadir. Anapara korumal
fonlar, banka bonolan, dzel sektor tahvilleri, bagimsiz portféy yonetim sirketlerinin fonlan, bahsedilen
finansal iirlinlerden Gnemli olanlandir. Bu sayede potansiyel miisterilere ulagilarak, yeni hesap
agiliglar: hedeflenmektedir.

Avrupa birligi biiyiik bir bor¢ sorunu ile dalgalanmiyor ve bu siire¢ olumsuz olarak devam ediyor.
irlanda’min ardindan Yunanistan da iflas bayragini ¢ekti. Avrupa Birligi bu borglu iilkelere daha fazla
bor¢ vererek kurtarmaya gahisiyor. Ancak kisa vadede kurtarnms gibi olsa da, uzun vadede sorun
artarak devam etmektedir. Ote yandan ABD’de borglanma sorunu yanisira, biiyiime sorunu
yasamaktadir. Sisteme verilen biiyiik ol¢iide likiditeye ve diisiik faiz politikasina ragmen ekonominin
carklar yeterince hizlhi dénmemektedir.
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Bu dénemde Tiirkiye bu ilkelerden genel olarak pozitif olarak ayristi. Saglam ekonomik verileri ve
yiiksek biiyiime orami ile 2008 krizi oncesi rakamlara ulagmay: basardi. Ancak saglanan yiiksek
biiylime oranimin karsilifi olarak cari agik rakamu siiratle yiikselerek yillik bazda 68 milyar dolara
dayandi. Cari ag¢igin finansman tarafi ise biiyiik oranda net hata noksan kaleminden gergeklegmesi,
Tiirkiye’nin yumusak karm olarak gosterilmektedir.

Bu donemde emtialarda fiyat artiglan yasandi. Petrol 120 dolar seviyelerine ¢ikarken, sorunlu
zamanlarn giivenli limam Altin 1660 dolara kadar tirmandi.

HISSE SENEDI PIYASASI

Avrupa bdlgesinde yeni kurtarma paketi agiklanmasindan sonra diinya piyasalarina hakim olan bahar
havas: kisa siirdii. Kiiresel biiylimenin fren yaptigini gosteren veriler ve bor¢ krizinin Italya, Ispanya
gibi bilyiik {ilkelere yayilmaya baslamas1 piyasalarda yeni bir satis dalgasin tetikledi.

Kiiresel risk istahinin bozulmasina paralel, Yen ve Isvigre franki gibi giivenli paralar Avro-Dolar
sepetine karst %6-7 civarinda deder kazanirken, Tiirk lirasinda %4 deger kayb: yasandi. Geligmekte
olan iilke piyasalaninda %2 deger kayb: goriilirken MSCI Tiirkiye %4 geriledi. Ekonominin asin
isindifina yonelik endiseler ve Merkez Bankasi’nin uyguladigi yeni politikalar ile intizamh bir
diizeltme saglanilacagina giivenilmemesi kotii performansimizin  arkasindaki temel gerekgeleri
olusturdu,

Piyasalardaki gerilemenin, “dinya ekonomisinde c¢ift dip” endiselerinin konusuldugu 2010
Mayis’indaki gibi sert bir diizeltmeye doniisiip donlismeyecegini heniiz bilinmemektedir. Ama kisa
vadede kiiresel risk istahinin artmasin ve kiiresel sermayenin yeniden Tiirkiye’ye ilgisi saglayacak bir
gelisme ongoriillmemektedir.

MB yeni politika olusumu cercevesinde aldii makro ihtiyati tedbirlerin sonuglarinin istenilen yonde
gerceklestigi/gergeklesecegi konusunda kendinden emin goriinmektedir. Ozellikle BDDK tarafindan
son dénemde alinan tedbirlerin ve maliye politikasindaki siki durusun i¢ ve dig talebin dengelenmesine
yardimci oldugunu savunan MB gorece zayif dis talep nedeniyle cari agikta iyilesmenin son ¢eyrekten
itibaren goriilebilecegini belitmektedir.

Temmuz ayinda MSCI Tiirkiye endeksi %4,3’liik bir deger kayb1 yasadi. Aym donemde MSCI
gelismekte olan iilkeler endeksindeki kayip sadece %0,7 olurken, MSCI Orta ve Dogu Avrupa iilkeleri
endeksindeki deger kayb1 %0,4 olarak gerceklesti. Sene basindan beri bakildiginda ise MSCI Tiirkiye
endeksinin %15,7 deger kaybettigini goriiyoruz. Ayni dénemde MSCI gelismekte olan iilkeler endeksi
%2.,2 deger kaybederken , MSCI Orta ve Dogu Avrupa endeksi ise %9,3 deger kazanci gosterdi.
Temmuz ayinda IMKB %2,1 oraninda deger kaybetti. Bankacilik endeksi de ayni sekilde gegtigimiz ay
%]1,76 oraninda geriledi. Holding endeksi %3.4 deger kaybederken, finansal kiralama ve faktoring
endeksi %5,2, GYO endeksi ise %3 deger yitirdi.

Temmuz ay1 basindan bu yana; S&P 500 %2,15 (1.292,28) diisiisle 2008’den bu yana en uzun diisiis
olurken , Dow Jones 30 %2,18 (12.143) ve Nasdaq %0,62 (2.756,38) diisiis sergiledi. DAX endeksi
%2.9 deger kaybetti. FTSE 100 %2.2 kayip yasadi.Fransiz CAC 40 %8 deger kaybetti.
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Avrupa piyasalarinda Temmuz ayi iki ana konu iizerinde yogunlagsilan ve piyasalarda temkinli
davramislarin sergilendigi bir ay oldu. Bir yandan Avrupa’da siiregelen borg krizinin derinlesme ve
yayilma endisesi, diger yandan ABD’de su yiiziine ¢ikan ve ayin son giinlerine kadar sikinti yaran borg
limiti sorunu piyasalan bask: altina aldi. Avrupa tarafinda beklentilerin altinda gelen bilangolar, ABD
tarafinda ise beklentiler paralelinde gelen kar agiklamalara ragmen sogudugu gézlenen ekonomi, bu ay,

vatirimcilarnin altin, tahvil ve Isvigre Frang gibi giivenli limanlara ydnelmesine sebep olurken, euro,
dolar ve de hisse senetlerinin deger kaybettigi bir ay oldu.

Sirketimiz 2010 yih 2.ceyrek islem hacmimiz 1.632.774.602 iken, 2011 yili 2.geyrekte %195 artarak
4.822.451.120.-TL ye ¢ikarilmistir. Ayn1 donemde 1.455.674 TL olan komisyon gelirimiz %60 artarak
2.324.180.-TL" ye ulasmustir.

TAHVIL VE BONO PiYASASI

Tahvil ve Bono piyasasi TCMB’nin uygulamms oldugu politikalardan dogrudan etkilenmigtir. Kisa
vadeli yabanci sermaye akimlarindan rahatsiz olan TCMB, gosterge faizini kademeli olarak %6,25’e
kadar indirdi. Bu arada diisen faizin i¢ talebi kériiklemesini engellemek amaciyla, mevduat munzam
karsiliklanim oldukga sert bir sekilde yiikseltmis ve bu sayede kredi maliyetlerinin yiikselmesini
saglamistir. Bu politikanin sonucu olarak Bankalann uygulamis olduklan kredi faizleri yaklasik 300
baz puan yiikselmistir. Tabi bu yiikseliste yurt disi krizlerin getirmis oldugu risk istahindaki azalma da
etkili olmustur.Yabanci yatirnmcilar arasinda kuskuyla karsilanan bu politika sonucu bir miktar yabanci
cikislan yagsanmg ve bono bilesik faizleri gosterge kiymette %9,25 seviyelerini gormiistiir. Aynca yerli
bankalar da munzam karsihik artisinin getirmis oldugu mali yiikleri, kisa vadeli bonolanm piyasada
satarak ve mevduat oranlarim artirarak kargilamaya galismglardir. Bu politika sonucu artan mevduat
oranlan karsisinda yaurimcilarimiz, genelde tercih edilen kisa vadeli Hazine Bonosu almak yerine
mevduat yapma yoluna gitmislerdir.

IMKB nezdinde faaliyet gosteren Tahvil ve Bono Piyasa’sinin 2011 yili birinci yanyil iglem hacmi,
2010 yilimin ayni1 donemine gére % 50 artis gostermis olup, ayni dénemde Sirketimiz islem hacmi %
43 azalmistir.IMKB Repo Ters Repo Piyasasi’nda 201 I’in ilk alt1 ayinda, 2010 yili ilk alti ayina gore
islem hacmi %6 azalirken, Sirketimizin islem hacmi %55 azalmistir. Bu diisiisde miisterilerimizin repo
yerine yatirim fonuna yonelmesi ve tasinmakta olan repo portféyiindeki artig etkili olmustur. 2010 yih
ilk alt1 ay sonunda piyasada olusan gosterge kiymete ait bilesik faiz %8,76 iken, bu oran 2011’in ayni
doneminde %9, 14 olarak gerceklesmisgtir.

TCMB’nin ilan etmis oldugu gecelik bor¢lanma oran1 2010 Haziran ayindaki %86,5 oranindan, 2011’1n
aym doneminde %1,5 oranina gerilemistir. TCMB bundan bdyle politika faizi olarak gecelik faizlerin
yerine, haftalik repo faizlerini kabul edecegini ilan etmis olup, 2010 y1h Haziran ay1 sonu itibariyle %
7 olan politika faizi, 2011 yili ayni doneminde 96,25 olarak uygulanmaktadir.

BORSA PARA PiYASASI

Takasbank nezdinde faaliyet gosteren Takasbank Para Piyasasi’min 2011 yilh birinci yanyil
islem hacmi, 2010 yilinin ayni donemine gore % 60 artis gosterirken, Sirketimizin iglem
hacmi aym donemde % 25 diisiis gOstermistir. Bu diisiisteki en Onemli sebep islem
vadelerimizin uzamasidir. 2011 yili ilk alti ayinda Takasbank Para Piyasa’s: islem yapma
limitimiz 6.500.000 TL’den, 10.000.000 TL’ye artinlmistir. Bor¢lanma vademiz maksimum
45 giin olup , bor¢glamlan tutarlar, vade uyumsuzlugu yaratmamaya ézen gosterilerek mevduat
islemlerimizde ve miisteri kredilerinde kullanilmistir. Borg¢lanma oran aralifimiz piyasa
sartlarina ve vadeye gore degiskenlik gostermekle birlikte, ilgili donemde c¢esitli vadelerde
%6,25 ile %8,70 aralifinda gerceklesmisgtir.
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ODUNC PAY SENEDI PIYASASI

Odiing Pay Senedi Piyasasi 2010 ve 2011 y1li ilk geyregi isiem sonuglar karsilagtinldiginda, 2011 yil
birinci yan yilda piyasa islem hacmi % 34 artarken, Sirketimizin islem hacmi % 9 azalmustir. Her
gecen giin artan miisteri sayimiz nedeniyle 6diing havuzumuzda gesitliligin ve hacmin artmasina bagh
olarak éniimiizdeki donemde Gdiing hacmimizin de artmasi beklenmektedir.

HALKA ARZ

2011 ilk 6 ayinda 5°i konsorsiyum, 10’u Borsada satis, 1'i ise GIP piyasasinda olmak iizere toplam 16
halka arz gerceklesmistir. 2011 yilli ilk 6 ayda halka arzlardan toplam 90.329 TL. komisyon geliri
elde edilmistir. Bu rakam 2010 ilk 6 aylik donemine gore %168 artrmigtir. 2011 ikinci yansinda
ozellikle KOSGEB in katkilarnyla halka arz olucak sirket sayisinda Snemli bir artig beklenmektedir.
Buna paralel olarak kurumumuzun halka arz komisyon gelirlerinde de yillin 2. yansinda artisin
stirmesi beklenmektedir.

VOB

Vadeli islemler Piyasasinda sirketimizin iglem hacmi yihin ilk alti ayinda 2010 un ilk alti ayhk
dénemine gore % 272 oraninda artis gostermistir.Ayni donemde piyasa islem hacmi 2010¢ yillimn ilk
6 aylik donemine gore %110 artig oran1 gerceklestirmistir. VOB aracilik komisyonu gecen yilin aym
donemine gére % 158 oraminda artrmistir. 2011 yilh igin Oniimiizdeki 6 aylik donemde hem yurtdisi
hem de yurtici piyasalarda siiren belirsizlik ortaminim devam etmesi beklenmektedir.

Avrupa Birligi tilkelerinin zayif ekonomik durusu ve doviz kurlarindaki belirsizlikler dis ticaret yapan
kurumlar1 yakindan ilgilendirmektedir. Bu durum iilkemizde uygulanan serbest kur rejimi politikasinin
neden oldugu belirsizligi maliyetlerine ve gelirlerine yansitmak istemeyen bu tip kurumlarin Vadeli
Islem ve Opsiyon Borsasinda hedge amagh islemlerini artirmasim gerektirmektedir. Aym zamanda
hisse senedi piyasasi yatinmcilarinin da piyasalardaki dalgalanmalardan dolay: hisse senedine yonelik
VOB da hedge islemlerini artirmalarina paralel olarak, Sirketimiz VOB piyasa islem hacminde artisin
devam etmesi beklenmektedir.

ONUMUZDEKI DONEME iLiSKiN BEKLENTILER

Gelisen Isletmeler Piyasasi’'nda Piyasa Damsmami Listesine girilmis, 6zellikle KOBI niteligindeki
firmalarin halka arzini gerceklestirmek yéniinde adim atilmustir. Oniimiizdeki dénemde yapilan is
planini uygulayarak potansiyel firmalarin ¢ikartilmasi ve gerekli goriisme ve ziyaretlerin yapilmasi
planlanmaktadir.

Yurtici piyasalara oldugu gibi yabanci menkul kiymet piyasalarina da aracilik hizmeti verme imkanimin
saglanmas1 hedeflenmektedir. Bu siiregte Kurul’un onay: beklenmektedir. Kurul’un onayinin ardindan
yeni sdzlesmelerimizle once sinirh sayida miisteri ve vadeli islem kontratina baslanacak, sonrasinda bu
hizmetimiz yayginlastirilacaktir. TMI platformu tizerinden miisterilerimize yabanci hisse senetleri ve
yurtdisi vadeli islem piyasalari aracilik hizmeti verilecektir. Ote yandan kaldiragh déviz islemlerinin
baslamasiyla da yetki belgesi alinacak, TMI iizerinden yapilan is akisi, s6z konusu ddviz islemlerine de
uygulancaktir.Tiim bu siireglerin yilin {i¢iincii ceyreginde tamamlanmasiyla birlikte Sirketimiz, yurtigi
ve yurtdisi spot ve vadeli islem piyasalarina aracilik hizmeti veren bir sermaye piyasasi kurumu

olacaktir.
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ISLEM HACMI {TL) 30.06.2010 '30.06.2011 gis
SABIT GETIRLI (BORSA DISI ISLEMLER DAHIL) £5.898.380 49.147.007 {43%)
REPO ISLEM HACMI {BORSA DISI ISLEMLER DAHIL) 1.112.712.088 502.122.210 (55%)
HISSE SENEDI 1.632.774.602 4.822.451.120 195%
BORSA PARA PiYASASI 55.750.000 41.700.000 (25%)
KREDIL! MENKUL KIYMET 204.820.254 1.100.565.695 437%
ODUNG ISLEMLERI 155.784.930 142.416.479 (9%)
VADELI [SLEMLER BORSASI 657.502.834 2.443.096.543 272%

PIYASA ISLEM HACMI (TL) 30.06.2010 30.06.2011 % dedjigim

SABIT GETIRILI KESIN ALIM SATIM (BORSA DISI ISLEMLER DAHIL) 810.893.331.794  1.213.054.150.409 50%
REPC (BORSA DISI ISLEMLER DAHIL) 3.391.114.943.331 3.203.545.028.088 (6%)
HISSE SENEDI 656.760.846.182  833.936.221.239 27%
BORSA PARA PIYASASI 47.102.604.000  75.517.766.000 60%
ODUNG ISLEMLERI 1.272.209.379 1.701,258.545 34%

VADELI ISLEMLER BORSASI

215.239.487.673

451.294.771.917

110%

. KOMISYON VE FAIZ GELIRLERI {TL) BSMV HARI 30.06.2010 | 30.06.2011
PORTFOY ALIM SATIM KAZANC! 7.986 13.499 69%
HISSE SENEDI ALIM SATIM ARACILIK KOMISYONLARI (NET) 1.455.674 2.324.180 60%
DEVLET IG BORGLANMA SENEDI ALIM SATIM KOMISYONLARI (NET) 29.958 13.718 (54%)
DUNG KOMISYON GELIRI 34.243 18.779 {45%)
VOB ALIM SATIM ARACILIK KOMISYONLAR! (NET) 135,736 349.614 158%
REPO TERS REPO ARACILIK KOMISYONLARI 27.496 8.865 (68%)
YATIRIM FONLARI ARACALIK KOMISYONU 89.416 92.941 4%
HALKA ARZ KOMISYON GELIRI 33.698 90.329 168%
MKK ISLEMLERINE ARACILIK KOMISYONU 80.900 83,720 3%
HISSE TAKAS VE SAKLAMA KOMISYONLAR! 58.917 62.054 5%
DIGER KOMISYON VE GELIRLER 703 699 (1%)
MUSTERILERDEN ALINAN FAIZ GELIRLERI 262.971 512.933 95%
2.217.698 3.571.331 1%

DIGER FAALIYET GELIRLERI {TL

DIGER FAALIYET GELIRLERI

~30.06.2011

10.020

{(10%

FiINANSAL GELIRLER

30.06.2010

30.06.2011

DEVLET IC BORGLANMA SENETLERI DEGER ARTISI 13.333 18.618 40%
HISSE SENED| DEGER ARTISLARI 58.931 1.652 (97%)
MEVDUAT FAIZ GELIRI 326.170 914.626 180%
TUREV ISLEMLERDEN GELIRLER 2.514 0 (100%)
TEMETT( GELIRI 15.292 18 {(100%)
DIGER FINANSAL GELIRLER 76.608 18.454 {76%)
492.848 953.368 93%
Ri POR O .06 10 (.06 0 s[=Ta
MUSTERI SAYISI 11.796 12.728 8%
TOPLAM PORTFOY BUYUKLUGD 2.139.805.960 3.490.238.999 63%
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