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YONETiIM KURULU BASKANI'NIN MEKTUBU

Degerli Ortaklarimiz,

Hepimizin bildigi Gzere 2009 yilinin Gglncu g¢eyredi yalnizca yogun ekonomik ve politik
gelismelerin yagsandigi bir stre¢ degil, ayni zamanda uluslararasi piyasalardaki gelismeler ile
yabanci yatirimcilarin tercihlerinin mali piyasalarimiz Gzerinde ne kadar etkili olduklarini

gérmemiz agisindan da ¢ok énemli bir ddnem olmustur.

Geride biraktigimiz dénemde diinya ekonomisinde yavas bir toparlanmanin basladigina, mali
piyasalardaki istikrarsizigin azaldigina ve yatirnmcilarin risk istahinda ¢ok ciddi bir oranda
artis olduguna sahit olduk. ikinci geyrekte diinya piyasalarinin birbirine paralel hareket ettigini
g6zlemlerken, bu ceyrekte gelismekte olan piyasalarin gelismis piyasalara gére ¢ok daha iyi

performans gosterdigine tanik olduk.

Krizin en ko6t gunlerinin geride kaldidi inanci ve bunu muteakiben ciddi 6lcide artan risk
istahi ile butin dinyada dusen faiz oranlari neticesinde, yatirimcilarin hisse senedi

piyasalarina olan ilgisi gectigimiz dénemde belirgin bir sekilde yikseldi.

2009 yilinin geri kalaninda da beklentimiz, piyasalarin ABD basta olmak Uzere kuresel
piyasalardaki gelismeler ile sekillenmesi ydnindedir. Bundan bagimsiz olarak, IMF ile
yapilmasi planlanan program ve Merkez Bankasr’'nin bundan sonra takinacagi tutum

piyasanin seyri acisindan yakindan izlenmesi gereken diger 6nemli ic meseledir.

Saygilarimizla

Ahmet Raif Unuivar

Yénetim Kurulu Bagkani
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2009 YILININ UCUNCU CEYREGINDEKIi GELISMELER:

Merkez Bankasi'nin Temmuz ayinda faizleri 50 baz puan indirmesi ve bunun neticesinde
bankalarin kredi kanallarini agmadan bono portfoyleri sayesinde yiksek karlar agiklayacaklari
beklentileri, basta yabancilar olmak lzere hisse senedi piyasasinda pozisyon almak isteyen
bitin yatinmcilarin gézini bu donemde de bankacilik sektériine ¢evirmesine sebep oldu.
Merkez Bankasi (TCMB) ekonomide iyilesme oldugunu her firsatta belirtirken bunun
surdurdlebirliliginden duydugu endiseyi siklikla dile getirmekten kaginmadi. Hem tlketici hem
de reel kesim gliven endekslerinin kriz oncesi seviyelerine ulasmasi yatirimcilarin risk alma
istahini destekleyen bir diger unsur oldu. Yine bu dénemde, yillardir Tirk ekonomisinin en
yumusak karni olan enflasyonun da tarihin en diisik seviyelerine gerilemesi, bir diger olumlu
gelisme olarak Temmuz ayina damgasini vurdu. Basbakan Tayyip Erdogan’in uzun suredir
merakla beklenen olasi IMF antlagsmasi ile ilgili olarak, ilk defa bir tarih vererek olumlu
konusmasi da Turkiye'de pozisyon almak isteyen yatirnmcilar cesaretlendirmede oldukca
etkili oldu. Tum bu gelismelerin neticesinde yilin lglinct ¢eyregine 37,000 seviyelerinden
baslayan IMKB-100 endeksi yaklasik bir aylik stire icerisinde %15 deger kazanarak Temmuz
ayini 43,000 seviyelerinden kaparken, aya 1,52 seviyelerinden baslayan $/TL kuru ise ay

sonunda 1.47 seviyelerine kadar geriledi.
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Agustos ayl da yodun ekonomik gundem nedeniyle oldukga hareketli gecti. Merkez
Bankasi’'nin faizleri bir kez daha 50 baz puan dislrmesi ve gecelik bor¢lanma faizlerini 7.75%

seviyesine indirmesi her ne kadar yatirimcilari sasirtmasa da, TCMB’nin bu tutumunu devam
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ettirecegini agiklamasi ciddi bir surpriz olarak algilandi. Devam eden faiz indirimlerinin
etkisiyle bankalarin ylksek kar aciklayacaklari beklentisi Turkiye piyasasinin diger gelismekte
olan Ulkelerden ayrismasindaki en énemli etken oldu. Bu dogrultuda Temmuz ayini 43,000
seviyelerinden kapayan IMKB-100 endeksi Agustos ayinda 47,000 seviyelerine kadar
yukselmeyi basarirken, IMF anlasmasina dair belirsizligin bu dénemde de devam etmesi tek
olumsuz gelisme olarak hafizalarda yer aldi. Agustos ayinda kapasite kullanim orani Mart

ayindan beri slrdirdigu yukselis trendine son verirken, bunu izleyen sanayi lretimi de yatay
bir seyir izledi.
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TCMB Eylil ayinda da gecelik borglanma faizlerini 50 baz puan indirdi. Daha ©6nceki

aciklamalarina gok paralel bir sekilde, ikinci geyrekte i¢ talepte yasanan canlanmanin gegici
oldugunu ve enflasyonun uzun bir siire bu seviyelerde seyredecegini bir kez daha yineledi.
Agustos ayini 47,000 seviyelerinden kapayan IMKB-100 endeksi Eylil ayinda 48,000

seviyelerine kadar yukselirken, $/TL kuru da 1.50 seviyelerinden 1.47 seviyelerine tekrar
geriledi.
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Bu doéneme damgasini vuran gelisme Hikimetin uzun sdredir beklenen Orta Vadeli
Ekonomik Programi agiklamasi oldu. Program dahilindeki tahmini bliyime ve bltgce rakamlari
yatinmcilar tarafindan oldukga gergekgi ve olumlu olarak algilandi. Yine Eylil ayinda yasanan
bir diger olumlu gelisme, uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslari S&P ve Moody's’in
Turkiye'nin  goérinimind uzun bir aradan sonra ilk defa yikseltmesi oldu. Kredi
derecelendirme kuruluslar goérinidmleri iyilestirmeye gerekce olarak Turkiye'nin azalan dis
finansman riski acisindan ekonomik dayanikliliginin artmasini ve Orta Vadeli Program

cercevesinde de ekonomik politika belirsizliginin azalmasini goésterdi
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2. TEMMUZ EYLUL DONEMI’NDE DEUTSCHE SECURITIES MENKUL
DEGERLER A.S.

2.1 Onemli Hususlar

Sirketimiz Yénetim Kurulu’nun 23 Temmuz 2009 tarihinde aldigi kararla sirketimiz merkezinin
Eski Buyukdere Caddesi Tekfen Tower No:209 Kat:18 34394 4.Levent — istanbul adresine
tasinmasi kararlastiriimistir. Adres degisikligini iceren anasdzlesme tadil tasarisi Sanayi ve
Ticaret Bakanligi ve Sermaye Piyasasi Kurulu onaylarini takiben 18 Eylul 2009 tarihinde
yapilan Olaganustu Genel Kurul Toplantisi ile kabul edilerek Ticaret Sicil tescili sonrasinda

yurlrlige girmistir. Sirketimiz yeni merkez adresinde faaliyetlerine devam etmektedir.

2.2 islem Hacmi ve Karhihk

Sirketimizin Istanbul Menkul Kiymetler Borsasrndaki islem hacmi, 2009 yilinin ilk
dokuz ayinda TL bazinda 5.8 milyar TL, dolar bazinda ise 3.7 milyar ABD Dolari
olarak gergeklesmistir. Gegmis donemlerde oldugu gibi 2009 yilinin ilk dokuz ayinda
da IMKB'de yabanci yatirimcilarin toplam islem hacmimiz igindeki payi énemini
korumus ve bu dénemi % 88.10 dizeyinde tamamlamistir. Ayni dénemde
Sirketimizin IMKB’deki toplam pazar payr %0.85 diizeyinde tecelli etmistir. Bu
dénemde IMKB'de yabanci yatirimcilarca gergeklestirilen islem hacmi igindeki pazar

payimiz % 5.23 olmustur.

2009 yilinin ilk dokuz ayinda Vadeli islem ve Opsiyon Borsasrndaki (VOB) toplam
islem hacmi 478.1 milyar TL'ye ulagirken Sirketimizin iglem hacmi 3.4 milyar TL
dizeyinde gerceklesmistir. Sirketimizin bu dénemde VOB’daki pazar paylr % 0.7

olarak tecelli etmistir.
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2009 yilinin ilk dokuz ayinda IMKB ve VOB’daki toplam aracilik komisyon gelirlerimiz
7.9 milyon TL olmustur. Bu dénemde yabanci yatirrmci islemlerinden elde edilen
toplam hisse senedi aracilik komisyonlari 4.7 milyon TL, yerli yatirnmcilardan elde
ettigimiz hisse senedi aracilik gelirleri toplami 0.5 milyon TL olarak gerceklesirken,

vadeli iglem sozlegmeleri aracilik komisyon gelirleri 2.7 milyon TL’ye ulagmigtir.
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3. FINANSAL TABLOLAR
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