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. SIRKET PROFiLI

Kurumumuz 31.12.1996 tarihi itibariyle SPK mevzuati dogrultusunda faaliyetine
baslamistir. 1998 vyili icinde TURKISH MENKUL DEGERLER A.S. olan {nvanimiz
TURKISH YATIRIM A.S. olarak degistirilmistir. 125 Milyar TL olan kurulus sermayesi yillar
itibariyle yapilan sermaye arttirimlariyla 8.000.000 YTL’ye cikartiimigtir. Ortak sayimiz 7
olup, sermayede en blyuk pay %99,996 ile Turkish Bank’a aittir.

TURKISH YATIRIM A.$. olarak amacimiz musterilerin guvenligini saglamaya ve
gereken ihtiyaglarini karsilamaya yonelik bir politika izlerken, kontrolli risk alarak ve etkin

idari yonetimle maksimum kari elde etmektir.

TURKISH YATIRIM A.S. istanbul Harbiye’deki merkezinin yani sira TURKISH BANK
A.S. subelerinin iginde yer alan, VIP seans salonlari ve merkezle direkt irtibath seans
noktalariyla hizmet vermektedir. TURKISH YATIRIM A.S. istanbul Harbiye’deki merkezinin
yani sira TURKISH BANK A.$. subelerinin i¢inde yer alan, VIP seans salonlari ve merkezle
direkt irtibatl seans noktalariyla hizmet vermektedir. Acentalarimiz; istanbul’da Bakirkdy,
Ciftehavuzlar, Levent, Pangalti ve Moda; istanbul disinda Ankara, Bagkent, izmir, Pasaport,
Mersin, Gebze, Bursa, Adapazari, Denizli, Antalya ve Eskisehir, istanbul Nuruosmaniye’'de
sube, yine istanbul’da Ciftehavuzlarda irtibat biirosu ve Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti'nde
Turkish Grup bunyesindeki Turk Bankasi Limited subelerinin icinde yer alan Lefkosa,

Magosa ve Girne olmak Uzere Ug¢ adettir.



Il. DUNYA PiYASALARINDAKI GELISMELER

ABD’de mortgage piyasalarinda ortaya cikan ve tum dunyay! etkisi altina alan
mortgage krizi, kredi piyasalarina sigrayarak agsamali bir global finansal kriz yaganmasina

yol agmistir.

Global olgekteki bankalar, karsiliksiz kalan krediler nedeniyle nakit sikisikligi icerisine
girmis ve mevcut likidite sikisikligina bagl olarak basta ABD ve Avrupa’nin finans
kuruluglari bu siregte kamulastinlmigtir. Likidite sikisikhdinin global boyut kazanmasi,
tUketiciler ve yatinnmcilar agisindan bir guven krizine donusmustur. Merkez Bankalar’'nin ve
Hukumet'lerin likiditeyi artirmaya yonelik gergeklestirdigi ortak mudahaleler, olusan glven
bunalimi nedeniyle etkisiz kalmis ve Ekonomik Buhran’dan sonraki en buyuk krizle basbasa

kalinmigtir.

ABD’de finansal kuruluglarin iflasi ile baslayan kriz dalgasi iki ay gibi kisa bir stirede
tum dunyaya yayillmistir. Baglangigta finans kesiminde etkisini gosteren krizin reel sektore

ve ekonominin tum birimlerine de olumsuz yansimasini derin bir sekilde hissetmekteyiz.

Finans kesimi ile reel sektoru kurtarmaya ve talep daralmasini engellemeye yonelik
olarak acgiklanan kurtarma paketlerine ve global ¢apta Merkez Bankalarinin yaptiklari buyuk
oranlardaki faiz indirimlerine ragmen, kiresel ekonominin 2008 yilinin ikinci yarisinda girdigi
resesyonun 2009 yilinda da devam etmesi, buna bagh olarak da 2009 yilinda kiresel

ekonomide kugulme yasanmasi beklenmektedir.

ic ve dis talepteki daralmaya bagh olarak 2008 yilinin (iglincii ceyreginden itibaren
emtia fiyatlarinda yasanan sert dusuUsler, onumuzdeki suregte dezenflasyona sebep

olacakken, gelecek donemde deflasyon dikkatle takip edilecek olgu olacaktir.

Gelismis Ulke Merkez Bankalar tarafindan piyasalara surtlen paralar ve uygulanan
genisletici mali politikalar, ilerleyen suregte ekonomik aktivitelerdeki iyilesmelere bagh olarak

dibe vuran enflasyon oranlarindaki ylkselisi beraberinde getirecektir.



Tam dunyayi etkisi altina alan bu krizden cari fazla veren, dis borglulugu dusuk,
yapisal problemlerini en aza indiren ulkelerin daha sinirli etkilenecegini ve yagsanacak
toparlanma hareketinde daha iyi performans gostereceklerini disinmekteyiz. Bu nedenlerle
yapisal problemleri ortadan kaldiracak unsurlarin Gzerine Kkararliikla gidilmesi,
duzenlemelerin vakit kaybedilmeden c¢ikarilmasi, sorunlari dikkate alarak aktif ve yapici
politikalarin izlenmesi 6numuzdeki suregten en az hasarla ¢ikilmasini ve tekrar guven

ortamini saglayici unsurlardir.



IIl. TURKIYE PiYASALARINDAKI GELISMELER

Krizin Turkiye'ye etkisi baslangicta kamusal ve finansal agidan sinirli olurken,
Ozellikle ihracata dayali ekonomi olusumuz nedeniyle ihra¢ pazarlarinda gorilen ciddi
durgunluk ve gerileme, ekonomimizin katalizor sektorlerinden otomotiv ve metal esya basta
olmak Uzere birgok sektoru yilin son geyregi itibariyle ciddi anlamda olumsuz etkilemigtir.
BlyUmenin motoru haline gelen insaat sektdérinde de go6zlenen daralma ekonominin
carklarini durma noktasina getirmistir. Buna karsihik 2001 yilinda yasanan likidite krizine
bagli olarak alinan tedbirler ve finansal disiplin, finans kesiminde yasanan etkiyi ciddi lgtide

sinirlamistir.

Ekonomik buyuklukleri etkilemeye baslayan krizin etkileri 6zellikle reel sektorin
tizerinde gériilmektedir. Ozel sektdriin bu yil 6demesi ya da yenilemesi gereken kisa vadeli
borglari ve ekonomide gorulmesi beklenen kigulme su an itibariyle Turkiye agisindan en

buyuk riskler olarak degerlendiriimektedir.

Klresel kredi piyasalarinin iglevselliginin henlz tam olarak oturmamasi ve kredi
maliyetlerinin ylkselmesi, sendikasyon — bor¢ yenileme oranlarinin digsmesi nedeniyle dis
finansman ihtiyacinda bir kirilganlik ortaya c¢ikmaktadir. Gegtigimiz yillarda Ulkeye giren
sicak paranin ve dogrudan yabanci sermaye yatirmlarinin sagladigi doviz arzinin bu yil
gorulememesi, 0zel sektorin kisa vadeli doviz borglarinin ydksekligi, Dodu Avrupa
Ulkelerinde ortaya c¢ikan sikintilarin ayni kategoride gosterilen Ulkemize de yansimalari

belirsizlikleri arttirarak dovize talep yaratmakta, bu da TL Uzerindeki baskilari arttirmaktadir.

Ekonomik aktivitelerdeki yavaslamaya ve sirket karliliklarindaki azalmaya bagli olarak
dusen vergi gelirleri, bunun yani sira 6zellikle yilin son ¢eyreginde artan harcamalar kamu
bltcesinde de sorunlarin ortaya ciktigini gostermeye baslamistir. Mart ayindaki yerel
secimler nedeniyle harcamalardaki artis beklentisi ve 6zellikle bu yil ciddi dugus gostermesi
beklenen vergi gelirleri nedeniyle butge agiklarinin ciddi anlamda artmasi beklenmekte ve

bu durum ayni zamanda bir endise kaynagi olmaktadir.

2008 yilinda risk olarak gorinen enflasyon ve dis ticaret agigi, 2009 yilinda yerini dis
finansman ihtiyacinin karsilanabilmesi ile buylUmede yasanan daralmaya ve buna bagh

olarak igsizlik sorununa birakacaktir.



IV. SEKTORDEKI GELISMELER

Sektore Genel Bakis

2008 yil aracilik sektorua icin karlihigin ciddi sekilde azaldigi bir yil olmustur.

Araci Kurumlarin toplam gelirlerinde yasanan dususlerin ve faaliyet giderlerinde
yasanan artiglarin bir sonucu olarak 2007/09 ddéneminde net kar 258 milyon TL iken,
2008/09 déneminde %45’lik dusus ile 142 milyon YTL’ye gerilemigtir. Kar eden kurum sayisi
gecen yila gore Ugte bir oraninda gerilerken, zarar eden kurum sayisi kar eden kurum
sayisini gegmistir. Gelirlerdeki azalma; IMKB toplam igslem hacminin diismesi, komisyon
oranlarinin dismeye devam etmesi, endeksteki duslUse paralel musteri varliklarinin
azalmasi hatta sififanmasi ve halka arz yapilamamasi nedeniyle komisyon disi gelirlerin

azalmasindan kaynaklanmaktadir.

Araci kurumlarin hisse senedi ve VOB islemlerinden elde ettikleri toplam
komisyonlardan, musterilere yapilan iadelerin ve acentalara ddenen paylarin dusulmesiyle
olusan net komisyon gelirleri 2008 yilinin ilk 9 aylik periyodunda gegen yilin ayni donemine

gore %9 oraninda dugerek 391 milyon TL’ye gerilemistir.

Sektérde her gegen ay kotlye gidis dikkat cekmektedir. Hisse senedi komisyonlari
gecen yilin ayni donemine gore %20 azalirken, son ceyrekteki dusus %36’ya ulagsmistir.
Yilin son 3 ayindaki durumun da farkli olmayacagi aciktir. Sektoérde gectigimiz yil yazbinde

69 olan ortalama net komisyon orani bu yil %10 digusle yuzbinde 62’ye gerilemigtir.

Vadeli iglem hacimlerinden elde edilen komisyonlarda ise %8%’lik artis gozlenmis ve

gelirler 83 milyon TL seviyesinde gergeklesmistir.

Vadeli islem gelirlerindeki artisa ragmen araci Kurumlarin 2008/09 dénemi itibariyle
toplam gelirleri, gecen yilin ayni donemine gore %9 dususle 689 milyon TL'ye gerilemistir.
Diger taraftan 2007/09 doénemi itibariyle 553 milyon YTL olan faaliyet giderleri 2008/09
déneminde %14’luk artigla 632 milyon TL’ye ulagsmistir.



Endeksteki dusus ve dalgalanma nedeniyle yuksek overall tasiyan yatirmci
sayisinin azalmasi, zaten az sayida yatirmciya hizmet veren sektoru bir kez daha

vurmustur. Yilsonu bilangolarinin bu dogrultuda daha da koéti gelmesi beklenmektedir.

Ozellikle bagimsiz araci kuruluglarin bu slregte kan kaybinin siirmesi nedeniyle araci
kurumlardan faaliyetlerini durdurma ya da bazi lisanslarini iade etme gibi haberler
gelmektedir. Bazi araci kurumlar ciddi anlamda sube kapama ve personel ¢ikarma yoluna

giderken, sektorde konsolidasyonlarin gorulme beklentisi ortaya ¢gikmistir.

Sektdrde 2009 yilinda yeni Urunlerin ortaya ¢ikacak olusu kurumlarin gelirlerini artirici
bir unsur olarak beklenti yaratmaktadir.



V. TURKISH YATIRIM’IN SEKTORDEKI YERI ve FAALIYET SONUGLARI

iIMKB

2008 yilinda IMKB-100 endeksi %52 oraninda deger kaybederken, islem hacmi TL
bazinda %14 oraninda duserek 333 milyar TL’ye, dolar bazinda ise %13 dususle 261 milyar
dolara gerilemistir. Gunlik ortalama islem hacmi ise %14’luk dusus ile 1,33 milyar TL
olmustur. 2003 yilindan itibaren gorulen istikrarli hacim artigi 2008 yilinda yerini gerilemeye

birakmisgtir.

Kurumumuz ise 2008 yilinda 5,5 milyar TL’lik hacimle %0,83 pazar pay! elde etmigtir.
islem hacmimizde gegen yila oranla meydana gelen gerileme miisterilerimizin dnemli bir
kisminin IMKB’de islem yapmay azaltip, Vadeli islem ve Opsiyon Borsas’nda islem

yapmaya yonelmesinden kaynaklanmaktadir.
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IMKB’de yabanci payi 2007 yilinda %72,4 iken 2008 yili sonu itibariyle %67,5'e
gerilemigtir. Yabancilarin IMKB’de gergeklestirdikleri islem hacmi 2007 yilina gére %1,43
oraninda gerilerken, toplam hacimdeki paylari ise %24 seviyesinden %27,2’ye yukselmistir.
2007 yilinda 4,5 milyar dolarlik net alim gergeklestiren yabancilar, 2008 yilinda ise 3 milyar

dolarlik net satim yénunde oldular.



Yabancilarin IMKB islem Hacmindeki Yillik Yabancilarin iIMKB'deki Payi (%)
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Ozellikle yilin son geyreginde hisse fiyatlarinin dip yapmasi, déviz kurlarindaki yukari
yonli hareket ve gecen yilin son ceyredindeki yuksek hacimlerin getirdigi baz etkisi
nedeniyle yabancilarin islem hacimlerindeki artig yerini gerilemeye birakmig ve son ¢eyrekte

yilin en dusuk seviyelerinde gerceklesmistir.

Sermaye piyasasi mevzuatinin 6n gordugu yasal gergeve igerisinde musterilerimize
hisse senedi alimlarinda kullandirilmak tzere kredi kullandirma faaliyetleri devam ederken,
hem musterilere pay aliminda kaynak yaratiimis hem de kurumumuza faiz ve komisyon

geliri saglanmigtir.
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Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi (VOB)

Tirk Sermaye Piyasalarinda énemi her gegen giin artan Vadeli islemler ve Opsiyon
Borsasi'na baktigimizda; VOB'’un cift tarafli islem hacmi 2008 yilinda %76 oraninda artig
gOstererek 416 milyar TL’ye yUkselmigtir.

VOB faaliyetlerine fillen 2007 yilinin ortasinda baslayan Sirketimiz, faaliyete gectigi
gecen yil oldugu gibi 2008 yilina da hizli ve koklu bir giris yapmistir. Kurumumuzun 2008
yihinda VOB iglem hacmi 26 milyar YTL olarak gergeklesirken, VOB pazar pay! da %6,24’e
yukselerek 2008 yilini 5. sirada tamamlamigtir.
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Cok hizl gelisim gosteren bu piyasada kurum olarak elde edilen basarinin daha da
gelistiriimesi yonunde aktif calismalar devam etmekte olup, piyasaya yeni giren kurumlarin
getirdigi asin rekabete ragmen onumuzdeki donemde elde ettigimiz pazar payinin
korunmasi hedeflenmektedir.

Araci kurumlarin gelirlerini arttiracak yeni bir Griin olarak hisse senedine dayali vadeli
islem kontratlarinin (Single Stock Futures) 2009 yilinin ilk yarisinda iglem gdérmeye
baslamasi beklenmektedir.
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IMKB iglemlerinden elde edilen komisyon tutarimiz 2007’ye gére azalmistir. Ancak
VOB komisyon gelirlerimiz bu azalmayi telafi etmis, hatta toplamda gelirlerimizin artmasini

saglamigtir.

Sektorin konsolide komisyon gelirlerinin dustigu bir donemde Turkish Yatirim son 8
yilin en yuksek 2. gelir tutarini elde etmeyi basarmistir. 2004 yilindan beri toplam komisyon
gelirlerimiz artis gostermektedir. Bu da kurumumuzun emsallerine gbére daha iyi mali

sonuglar elde etmesini saglamaktadir.

Kurumsal Finansman

Cesitli sektorlerde faaliyette bulunan sirketlere degerleme ve halka arz danigsmanlik
hizmeti verilmis olup, projeler Uzerinde ¢alismalar devam etmektedir. Bunun yani sira yeni

projeler temin edilme konusunda galismalar yapiimaktadir.

Gegctigimiz yil igerisinde konjonktlr nedeniyle halka arz konusunda bir gelisme
yasanmazken, kayda deger tek halka arz olarak Turk Telekom’un halka arzi yapiimigtir. 36
aracl kurumun katildigi halka arzda Turkish Yatirim talep toplamada %4 pay ile 8. olurken,

dagitimda %?2’lik pay ile 9. olmustur.

Portfoy Yonetimi

Yatirimcilarin ihtiyag ve beklentileri dogrultusunda optimum risk — getiriyi yakalamak
amacl ve Kigiye Ozel yonetim anlayigiyla portfoy yonetimi birimimiz Eylll ayi itibariyle
faaliyete gecmistir. MUsteri ile surekli iletisim icinde oldugumuz ve istekleri dogrultusunda
belirledigimiz portfdy yénetiminde hacim odakl degil, getiri odakli bir yonetim anlayisi

sergilemekteyiz.
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Arastirma

Arastirma departmanimiz tarafindan musterilerin piyasalar hakkinda etkin bir sekilde
bilgilendirilmesi icin glnlik, haftalik ve aylik olmak Uzere periyodik olarak hazirlanan sirket
ve sektor raporlarinin yani sira gesgitli strateji ve makro ekonomik raporlar hem mail yoluyla

hem de internet portalimiz www.turkborsa.net aracaligiyla musterilerimize ve piyasalar

hakkinda bilgi sahibi olmak isteyen tum aktif ve pasif yatirimcilara iletiimektedir. Bunun yani
sira ge¢mis yillarda oldugu gibi departmanin ve bazi bolum yoneticilerin yorum, gorus ve

tavsiyeleri yazili ve gorsel medyada yer almaya devam etmigtir.
Hazine

Kurumumuz mdasgterilerin hesaplarinda bulunan nakit, basta repo ve yoneticiligini
yaptigimiz fonlarinda degerlendiriimis, DIBS ve Eurobond islemlerinde aracilikta
bulunulmusg, hem musterilerin getiri maksimizasyonu saglanmis hem de kurumumuz i¢in arti
bir deger yaratiimistir. Merkez Bankasinin yaptigi faiz indirimleri 6ncesinde yonettigimiz

yatirm fonlarinda uygun pozisyon alinmis ve etkin bir getiri saglanma yoluna gidilmistir.
Faaliyetlerle ilgili Temel Rasyolar

Finansal tablo ve bilgiler esas alinarak hesaplanan finansal durum, karllik ve borg

0deme durumlarina iligkin rasyolar su sekilde olusmustur.

2006 2007 2008
Aktif Karlihigi (%) 7,41 11,68 1,53
Ozkaynak Karlihigi (%) 9,50 21,16 3,14
Cari Oran 4,15 2,11 1,84
Kaldirag Orani 0,22 0,45 0,51
Dagitilan Temetti Tutan 774.697 1.977.415
Temettli Dagitim Orani 86,54% 85,20%

Sektdrdeki yogun rekabete ve zor sartlara ragmen Turkish Yatirirm karliigini strddren
nadir kurumlardan biri olmustur. 2007 yilinda VOB iglemlerine baslanmasiyla birlikte bilango
kalemlerinde gorulen degisimler, bazi faaliyet oranlarinin oldugundan farkli gorilmesine

sebebiyet vermektedir.
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Personel Geligimi

2007 yihinin sonunda 89 olan galisan sayisi, 2008 yil sonu itibariyle 10 kisi azalarak
79a gerilemigtir. (Dénem igerisinde ayrilan personel sayisi 39, yeni alinan personel

sayisi 30’dir.)
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Risk Yonetim Politikalari
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Kurumumuzun risk yodnetim politikalari ve finansman kaynaklarina baktigimizda;
karsilasilabilecek piyasa, operasyon, kredi, karsi taraf ve teknolojik risklere karsi énlemler
alinmistir. Kurumumuz tamamen 6z sermayesi ile galismakta olup, dis finansman kaynagi
kullanmamaktadir. Mali yapimiz ile sermaye yeterlilik tablo ve rasyolarimiz bagimsiz

denetim firmasi tarafindan yilda iki kez denetimden gegiriimektedir.

Ayrica banka araci kurumu oldugumuz icin BDDK yonetmeligi gereg@i her yil bir kez

bagimsiz denetim firmasi tarafindan bilgi sistemleri denetimi yapiimaktadir.

TURKISH YATIRIM A.S. profesyonel c¢alisanlariyla muasteri memnuniyetine

odaklanmisg, saglam, koklu ve saygin bir kurulustur.

Saygilarimizla
Turkish Yatinm A.S.

Dr. Berra KILIC Aydin OZCAN
Genel Mudur Genel Mudur Yrd.

15



