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Degerli Uyelerimiz,

Tiirkiye Kurumsal Yatirimcr Yoneticileri Dernegi, Tiirkiye’de bulunan kurumsal yatirim
kurumlarinin gelismesi ve sektorde dayanigsmayi1 saglayict ¢aligmalar yapmak amaci
dogrultusundaki faaliyetlerini, degerli sektdr c¢alisanlarinin katilmi ile siirdiirmektedir.
Ayrica, iiyesi bulundugu uluslararast kurulus ve birliklerdeki gorev ve faaliyetlerine devam
ederken, diger tim uluslararasi kurum ve kuruluslarla olan iligkilerini de yogun olarak
siirdiirmektedir. Tiirkiye ekonomisi agisindan 2005 yili igerisinde yasanan olumlu gelismeler
sermaye piyasalarimiza ve kurumsal yatirim sektoriimiize genel olarak olumlu bir sekilde
yansimistir.

2005 yili, sadece Tiirk ekonomisi agisindan degil, ayn1 zamanda global ekonomi agisindan da
olduk¢a Onemli gelismelere sahne olmustur. Petrol fiyatlarindaki global artis, ABD faiz
oranlarinda gerceklesen kademeli yiikselis, Cin ve Asya ekonomilerinde mevcut olan
hareketlilik ve her donemde oldugu gibi yine global siyasi gelismeler, 2005 yilinda da global
ekonomiyi yonlendiren 6nemli faktorler arasinda yer almigtir.

Birgok gelismis lilke ekonomisinde oldugu gibi, ililkemizin hizli ve istikrarli bir sekilde
kalkiabilmesi i¢in kurumsal yatirim endiistrisine biiylik sorumluluklar diismektedir. Ayrica
iilkemizin ihtiyaci olan yeni yatinmlara kaynak bulunmasi agisindan da kurumsal
yatirimcilarin 6nemi son derece biiyiiktiir. Gelismis iilke 6rneklerinde oldugu gibi, bir iilkede
mevcut bulunan halka agik sirketlerin hisse senetlerine, bireysel yatirimeilarin ortak
olabilmesi i¢in en gilizel model, kurumsal yatirimeilar vasitasiyla sz konusu sirketlere yatirim
yapmaktir. Bu sayede, sirketlere yeni yatirimlarin yolunu agacak olan 6nemli finansal
kaynaklar saglanmis olacaktir. Ancak tlilkemizde bireysel yatirimeilarin, halka acik sirketlerin
hisse senetlerine yatirnm yapma aligkanliklarinda eksiklikler yasanmaktadir. Bu sebeple,
kurumsal yatirnmcilar agisindan ¢ok 6nemli bir faaliyet olan hisse senedi yatirimlari istenilen
biiyiikliige ulasamamakta ve kurumsal yatirimeilarin yoneldikleri yatirim araglar1 da biiyiik
oranda sabit getirili enstriimanlarla sinirli kalmaktadir.

Sabit getirili yatirnm araclari, sagladiklar1 diizenli getiri nedeniyle, ililkemizde bireysel
yatirimceilar tarafindan tercih edilmektedir. Bu sebeple, iilkemizde halka agik sirketlerin kisith
orandaki temettii politikalari, bireysel yatirmcilara cazip gelmemektedir. Ote yandan,
Tiirkiye’de biiyiik sirketlerin az bir bolimi halka acik olup, piyasada islem goren sirketlerin
halka aciklik oranlar1 da, diger gelismekte olan {ilkelere kiyasla c¢ok daha diisiik
seviyelerdedir. Sonug olarak, iilkemizde mevcut olan menkul kiymetlerin biiyiik bir bolimii
halen kamu bor¢lanma senetlerinden olugsmaktadir.

Bireysel Emeklilik Sistemi, uygulamaya baslandigi giinden itibaren ¢ok hizli bir biiylime
gerceklestirmistir. Ancak, gelismis iilkelerde sermaye piyasalarinin gelisiminin uzun bir
stirecten gectigi goz Oniine alindiginda, lilkemizde, sermaye piyasalariin yeterli seviyede
gelisebilmesi agisindan Oniimiizdeki donemde gidilecek daha uzun bir yol bulundugu agiktir.
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2005 yili 2. Ceyrek Sonu Itibariyle Diinyadaki Yatirim Fonlar1 Sektériiniin Durumu

Diinyada Yatirim Fonlar1 Toplam Varlik Miktar1 : 16.41Trilyon $

Tiirlerine gore Diinyada Yatirim Fonlart Varlik Miktart ( Milyar 8 ) :

Hisse Fonlar

Tahvil Bono Para Piyasasi Dengeli/Karma

Fonlar

Fonlari Fonlar

@ 2004/6 W 2005/6
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*  Yatirim Fonu Varliklarinin Fon Tiirlerine Gore Dagilimi :

2005 Fon tarlerine gére dagilim

9%
43%
19%
20%
O Hisse Fonlar B Tahvil Bono Fonlari O Para Piyasasi Fonlari

0O Dengeli/Karma Fonlar B Diger Fonlar

e Yatirim Fonu Varliklarinin Kitalara Gore Dagilimi :

2005 Fonlari varliklarinin kitalara gére dagilimi

1%

34% 55%

o Amerika B Awupa O Afrika, Asya/ Pasifik

* Diinyada Toplam Yatirim Fonu Sayisi : 55.920

(Kaynak : ICI)
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2005 YILINDA DUNYA EKONOMISI

2005 yilinda Diinya ekonomisini etkileyen faktorler genel olarak, global faiz oranlari, dis
ticaret dengeleri ve artan enerji maliyetleri olarak Ozetlenebilir. Ayrica globallesen diinya
ekonomisinde, gelismekte olan iilkelere yapilan dogrudan ve dolayli yatirnmlar ve global
anlamda gergeklesen sirket alimlar1 ve birlesmeleri de 2005 yilinda oldukca yogun olarak
devam etmistir.

Baslangigta bilgi teknolojileri sektorii ile hiz kazanan global dis kaynak kullanimi, zamanla
diger sektorlere de yayilmistir ve halen giineydogu Asya, Hindistan ve Cin basta olmak
iizere, ucuz is giicliniin mevcut oldugu bir ¢cok gelismekte olan iilkede dis kaynak kullanimi
giderek yayilmaktadir. Ote yandan 2005 yilinda petrol fiyatlarindaki yiikselis, enerji
kaynaklarinin dagitim ve kullanimi alanlarinda yasanan belirsizlikler ve dis kaynak kullanimi
yeni yatirim kararlar1 alinirken global gelismelerin ¢ok yakindan takip edilmesini zorunlu
kilmagtir.

Artan petrol fiyatlar1 kuskusuz birgok sektorii cok yakindan ilgilendirmektedir. Bununla
birlikte ABD’de faiz oranlarindaki dengeli artis, global olarak bireylerin tiiketim ve tasarruf
miktarlarinda degisimlere neden olmaktadir. ABD ve Cin arasinda yasanan ticaret iliskileri,
ontimiizdeki dénemde de gelismekte olan iilkeler arasinda Cin’e olan ilgiyi devam ettirecek
niteliktedir.

Global enerji fiyatlarindaki yiikselis, hem gelismekte olan iilkeleri hem de gelismis iilkelerin
petrole bagimli iiretim ve hizmet faaliyetlerini olumsuz yonde etkilemektedir. Biiyiik oranda
hisse senedi yatirim yapan fonlar, bu agidan sirketlerin donemsel karliliklarina daha dikkatle
ve hassas yaklagmaktadirlar.

Ancak faiz getirileri agisindan degerlendirildiginde, genel olarak yiikselme egiliminde olan
gelismis iilke faiz oranlar1 nedeniyle, gelismekte olan iilkelerde bulunan tahvil bono tiirtindeki
yatirim fonlar1 yine en ¢ok tercih edilen yatirim araglar1 olmaktadir.

2005 YILINDA TURKIYE EKONOMISI VE YATIRIM FONLARI ENDUSTRISI

2005 yili Tiirk ekonomisi agisindan olumlu gelismelerle sonucglanmustir. Oniimiizdeki
donemde, global anlamda gelismekte olan iilkelere yapilan para girisinin devam etmesi
ontinde bir engel géziikmemekte, sz konusu iilkelerin, global sermaye hareketlerinden aldig1
pay artmaktadir. Tiirkiye nin bor¢ dinamikleri diizelmeye devam etmektedir. AB iiyeligi i¢in
miizakere siireci su ana kadar genel anlamda olumlu ilerlemistir. Bu sayede yabanci
yatirimecilarin - Tirkiye’ye olan giliveni oldukca giiglii bir seviyededir. 2005 yilinda
gerceklestirilen Ozellestirmeler bunun bir gostergesi olarak sayilabilir. Tiirkiye’de bulunan
basta finansal kuruluslar olmak iizere, biiyiik capl sirketler bu donemde yabanci ortaklarla
gerceklestirdikleri birlesmeler sayesinde, Tiirkiye’ye dogrudan sermaye girisinin de hizim
artirmaktadirlar. 2006 yilinda da yabanci yatirimcilarin Tiirkiye’ye olan ilgisinin artmaya
devam edecegi tahmin edilmektedir.
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Tiirkiye’de yatirnm fonlar1 sektorii agisindan, 2005 yilinda istikrarli biiylime siireci devam
etmistir. 2005 y1l sonu verilerine gore, A ve B tipi fonlarin toplam net varlik degeri 29.381
Milyon YTL, (21.791 Milyon USD) olarak gerceklesmistir. Bu toplamda A Tipi fonlar 766
Milyon USD ve B Tipi fonlar 21.025 Milyon USD biiyiikliige sahiptirler.

Bireysel Emeklilik Sistemi 2005 yilinda da hizli biliylime trendine devam etmistir. 2005
sonunda sistemin biiyiikliigii 1.225 Milyon YTL (908 Milyon USD) seviyesine ulagmistir. Ote
yandan, sektdriimiizde ¢ok yeni bir enstriiman olan borsa yatirim fonlari, yeni bir yatirim araci
olarak, yatirimeilar tarafindan ilgi gérmektedirler. Vadeli islemler borsasinin faaliyete gegmis
bulunmasi ve islem hacmi agisindan gelismesi, yine kurumsal yatirim sektoriimiiz agisindan

atilmis 6nemli bir adimdir.

Tiirkiye ekonomisindeki makro ekonomik gelismeler asagidaki tabloda kisaca 6zetlenmistir;

2005 Y1l Sonu itibariyle Tiirkiye Ekonomisi Makro Verileri

2003 2004 2005
Enflasyon ( UFE, 12 Aylik Ortalama %) 274 10,58 5,89
Enflasyon ( TEFE, 12 Aylik Ortalama % ) 25.6 11,09 8,18
ABD $ 1.393.835 1,3421 YTL 1,3483 YTL
Euro 1.745.072 1,8268 YTL 1,5952 YTL
I¢ Borg Stoku ( Milyar $ ) 139,3 167,2 182,4
Dis Borg Stoku ( Miyar $ ) 63,4 68,3 64,4
Ihracat ( Milyar $ ) 47,1 63,1 73,1
Ithalat ( Milyar $ ) 68,8 97,5 116
Cari Islemler Acig1 (Milyon $) 6.808 15,6 18,7(Ocak-Kasim 05)
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2005 Y1l Sonu Itibariyle Tiirkiye’de Bireysel Emeklilik Fonlarimin Gelisimi

Toplam BuyUklUk (Milyon YTL)
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2005 Y1l Sonu itibariyle Tiirkiye Kurumsal Yatirim Sektoriindeki Gelismeler

Tiirkiye’de Kurumsal Yatirimci Portfoy biiyiikliikleri ile ilgili karsilastirmali rakamlar
asagidaki tabloda sunulmaktadir.

( Milyon $ )
2003 2004 Y% 2005 Y%
A Tipi Yatirinm Fonlan
552 581 5,25 766 31,84
B Tipi Yatirnm Fonlan
13.418 17.626 31,36 21.025 19,28
Menkul Kiymet Yatirim Ortakhiklar:
(Toplam Deger) 158 233 47,46 362 55,36

30 Aralik 2005 itibariyle KYD A Tipi Fon Endeks Getirileri :

Aylik 3 Aylhik | 6 Aylhk Yillik
% 3,64 | % 12,60 | % 30,00 % 38,19

30 Aralik 2005 itibariyle KYD B Tipi Fon Endeks Getirileri :

Aylik | 3 Aylik | 6 Aylik Yillik
% 0,65 | % 2,49 | % 5,12 % 11,56
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30 Aralik 2005 itibariyle diger KYD Endeks Getirileri :

KYD TUM: %20.8
KYD 30: %15

KYD 91: %17.3
KYD 182: %20.3
KYD 365: %22.8

KYD EURO EUROBOND: 9%9.3
KYD USD EUROBOND:  -%7

Menkul Kiymet Yatirim Ortakhklar

2005 y1l sonu itibariyle toplam 26 adet menkul kiymet yatirim ortakligi mevcuttur. Bu tarih
itibariyle bu yatirim ortakliklarinin net aktif degeri 488,2 Milyon YTL dir. Menkul kiymet
yatirim ortakliklari portfoylerinin yaklasik % 53 oranindaki kismi hisse senetlerine yatirim
yapmaktadir.

Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar:

2005 y1l sonu itibariyle toplam 10 adet menkul kiymet yatirim ortakligi mevcuttur. Bu tarih
itibariyle bu yatirim ortakliklarinin yaklasik net aktif degeri 2.209 Milyon YTL dir.
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DERNEGIMIiZ FAALIYETLERI

Dernegimiz gectigimiz faaliyet doneminde hem yurt disindaki faaliyetlerini gelistirmis hem
de Tiirkiye’deki kurumsal yatirim faaliyetlerinin gelismesine katkida bulunmak amaciyla
gorevlerine ve faaliyetlerine yogun olarak devam etmistir. Dernegimiz, EFAMA {iyeligi
gorevleri ¢cergevesinde EFAMA y1 ilgilendiren tiim faaliyetlerde yer almaktadir.

16-19 Haziran 2005 tarihlerinde Istanbul’da gerceklestirilmis olan EFAMA Genel Kurul
Toplantist ¢cok basarili gegmis ve sektoriimiiziin tanitimi agisindan ¢ok onemli bir firsat
olmustur. Ayni sekilde, bu sonbaharda Diinya Yatinm Fonlart Birligi (International
Investment Association—IIFA) nin 2006 Genel Kurul Toplantist yapilacaktir ve sektoriimiiziin
tanitim1 i¢in Onemli bir firsat yakalanmis olacaktir. Diinya Yatirim Fonlar1 Birligi’nin 19-21
Ekim 2005 tarihleri arasinda A.B.D.’nin Washington kentinde diizenlenen Yillik Toplantisina,
Dernegimiz hem Tiirkiye’yi temsilen katilmig, hem de bu toplant1 sirasinda 2006 yili Genel
Kurul Toplantis1 i¢in ev sahipligi gorevini ‘Investment Company Institute’ (ICI)’dan
devralmistir. 1-3 Kasim 2006 tarihleri arasinda Istanbul’da yapilacak olan IIFA Genel Kurul
Toplantis1 ve sonrasinda diizenlenecek olan sosyal amagli gezilere yonelik tiim hazirlik
faaliyetleri Dernegimiz tarafindan yiiriitilmektedir.

Kurumsal yatirim sektoriimiiz, 2005 yilinda global olarak istikrarli biiyiime siirecine devam
etmistir. Uyesi bulundugumuz, Avrupa Yatirrm Fonu ve Portfoy Yoénetimi Birligi (EFAMA),
Avrupa Komisyonu ile oldukga yakin bir igbirligi icerisinde bulunmaktadir. Avrupa Birligi
genelinde kurumsal yatirimcilar agisindan 6nemli olan biitiin konular, EFAMA sayesinde
basta Avrupa Komisyonu olmak {izere uluslararasi tiim ilgili resmi mercilere iletilmekte ve
cesitli platformlarda tartisilmaktadir. Bu alanda yapilan calismalar Avrupa’da kurumsal
yatirim sektoriiniin bilylimesine kuskusuz ¢ok biiylik katkida bulunmaktadir. Bu alandaki
faaliyetlerde, EFAMA’nin 1srarla iizerinde en ¢ok durdugu konulardan biri, kurumsal
yatirimceilar arasinda Avrupa genelinde esit rekabet sartlarinin yaratilmasidir. EFAMA Genel
Kurul toplantis1 ve Diinya Yatirnrm Fonlar1 Birligi (International Investment Association —
IIFA) Yillik Genel Toplantis1 glindemindeki konular, bir ¢ok iiye iilkenin Birlik’lerinin
benzer problemlerle karsi karstya bulunduklarini gostermektedir.

Dernegimiz, 2005 faaliyet donemi icerisinde SPK ile sektor katilimcilari arasindaki koprii
gorevini siirdiirmeye devam etmistir. Ayrica vergi diizenlemeleri ile ilgili biitiin konularda,
sektor katilimcilart ile tiim resmi makamlar arasindaki iligkilerde, Dernegimiz, koordinasyon
gorevini ustlenmistir. Sektoriimiizdeki 6nemli gelismeleri, Dernegimiz ¢ok yakindan takip
etmektedir. 2005 yil1 icerisinde gerceklesen olumlu makro ekonomik gelismeler, DIBS’lerin
ortalama vadesinde belirgin bir uzamaya yol agmustir. Bu sebeple, Dernegimiz, yaptigi
calismalar dogrultusunda yeni bir DIBS endeksi olan 547 giinlik KYD 547 endeksini
hazirlayip sektor katilimcilarinin kullanimina sunmusgtur.

Uzun siiredir hazirlik ¢alismalart devam eden yeni internet sitemiz yakin bir zamanda
kullanima hazir olacaktir. Yeni internet hizmetlerimiz sayesinde tiim KYD endekslerinin arsiv
bilgilerine kesintisiz olarak ulasmak miimkiin olacaktir. Ote yandan EFAMA’da ve diger
uluslararas1 kuruluslarda gerceklesen ve sektoriimiizii ilgilendiren tiim geligsmeleri takip
etmek, yeni internet hizmetlerimiz kapsaminda kolaylasacaktir.
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DEGERLIi UYELERIMIiZ,

Yurt i¢indeki ve uluslararasi alanlardaki tiim faaliyetlerimizin, sektdriimiiziin yurt disi ile
entegre olmasini, standartlarinin yiikselmesi acisindan onemli katkilar saglayacagini ve
Dernegimizin bu gereksinimi karsilamaktaki 6neminin giderek artacagini diistiniiyoruz.
Gosterdiginiz ilgiye tesekkiir eder, Dernegimizin Genel Kurulu’nun basarili gegmesini dileriz.

Saygilarimizla,

TURKIYE KURUMSAL YATIRIMCI YONETICILERI DERNEGI

Giir Cagdas Dr. Glirman Tevfik
Baskan Vekili Baskan
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TURKIYE KURUMSAL YATIRIMCI YONETICILERI DERNEGI

DENETLEME RAPORU

Tiirkiye Kurumsal Yatirimci Yoneticileri Dernegi
Genel Kurul’una

Tiirkiye Kurumsal Yatirime1 Yoneticileri Dernegi’nin 01.01.2005-31.12.2005 doénemi hesap
ve islemlerinin, Dernekler Kanunu, Dernek Tiiziigli ve Genel Kabul Gormiis muhasebe ilke
ve standartlarina uygun tutuldugu, Dernegin tutmakla ylikiimlii oldugu defter ve belgelerin
eksiksiz oldugu, yapilan iglemlerin Yonetim Kurulu kararlarima uygun bulundugu tespit
edilmistir.

Dernek hesaplarinin onaylanmasi ve Yonetim Kurulu’nun ibra edilmesini onaylariniza
sunariz.

Saygilarimizla,

Ihsan Riza Kutlusoy Dilek Giilensoy Zafer Onat
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GELIR GIDER TABLOSU

ARALIK 2005
GIDERLER YTL TUTARI GELIRLER YTL TUTARI
DEVR 102.442,60
PERSONEL GYD. 52.347,99 AYDATLAR 160.220,84
BYL.GYYLEM VE VS. 7.265,49 BABIP (IIFA $85000) 114.645,00
YAYIN LLAN GD. 1.126,90
KRA VE ADATGYD. 11.583,43 DEDER ARTIbI 15.857,90
EFAMA 43.975,07
KONFERANS 46.069,24
DYPER GYDERLER 9.565,74
BANKA
MEVDUAT( DOVIZ ABD) 114.645,00
MEVDUAT (YTL) 152,70
KATILMA BELGESI 106.434,78
TOPLAM 393.166,34 TOPLAM 393.166,34
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BUTCE

1 OCAK 2006 — 31 ARALIK 2006

GYDERLER TL TUTARI GELRLER TL TUTARI

31 ARALIK 2005 DEVRY 221.232

PERSONEL GYDERLERY 96.000 AYDATLAR 155.000
BYL.GYYLEM TELEFON 10.000
EFAMA 51.000
YAYIN VE Y.AN GYDERLERY 5.000
KRA GDERLERY 20.000
DYER GYDERLER 12.000
KONFERANS 141232
TAHMWYGELR GYDER FARKI 41.000

TOPLAM 376.232 TOPLAM 376.232
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