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ARACI KURUM SEKTORUNUN

FINANSAL VERILERI

2006°da 99, 2007de 98  Bu béliimde incelenen veriler, 2006 yili igin 99, 2007 yili igin ise
araci kurumun verileri 98  araci  kurumun Uluslararasi  Finansal  Raporlama
toplulagtinlmistir.  Standartlarina gére hazirlanmis ve bagimsiz denetimden gecmis
finansal tablolar toplulagtirilarak elde edilmistir. Ancak 2007
yiinda incelenen kurumlarin bir tanesi, SPK'dan aldigi izin
dogrultusunda mali yiini Kasim sonu olarak degistirmistir.
Dolayisiyla bu kurumun 2007 verileri Aralik ayl yerine Kasim

sonu itibariyledir.

BILANCO ANALIZI

Aktifler %43 biiyiimiistir.  Araci kurumlarin toplam aktifleri, bir dnceki yilda 2,7 milyar YTL
(1,9 milyar $) iken, 2007 sonunda %43'lik artisla 3,8 milyar
YTL'ye (3,3 milyar $) ulagmistir.

Dénen varliklar, aktiflerin 2007 sonunda, sektor aktiflerinin - %88'ini donen varliklar
%88'ini olusturmaktadyr.  Olusturmustur. Sektorlin yapisi 2006°ya gére daha da likit hale
gelmistir.

VARLIKLAR
Donen Varhiklar

Hazir degerlerin aktiflerdeki  Donen varliklarin hazir dederler kaleminde 6nemli bir degisim
payi artmigtir.  gerceklesmistir. 2006 sonuna goére iki katin ({zerinde artis
gosteren hazir degerler, 2007 sonunda 1,3 milyar YTL'ye
ulasmistir. Ozellikle bankalar kalemindeki iki katlik artis hazir
degerlerin 6ne c¢lkmasina sebep olmustur. Buradaki farkin
yaklagik %71’ini tek bir araci kurum yaratmistir. Boylelikle hazir
degerler, tim varlik kalemleri icindeki payini 2006 yilina gore 12
puan artirarak %34’e gikarmistir.

Menkul kiymetlerde ise, 2006 yil sonuna gore %Z24’lik artig
olmasina karsin, toplam varliklar igindeki payl 4 puan diserek
%?24'e gerilemistir. Menkul kiymetler kaleminin artii, bir araci
kurumun, ihrag edilen bir 6zel sektoér tahvilini tahsisli olarak
satin almasini yansitmaktadir.

Araci Kurumlarin Portféy Dagilim (Milyon YTL)

Yatirim Araclari 31.12.2006 31.12.2007 Degisi

Repo ve Mevduat 117.7%

DiBS 26.1%

Hisse Senetleri 6.4%
95.9% . .
63.2% | 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB
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Araci kurumlarin aktiflerinde menkul kiymetler ve hazir degerler
kalemlerinin dagilimi, sektoriin portfdy tercihini gostermektedir.
Buna gore araci kurum varliklarinin %56’sin1 repo ve mevduat,
%27'sini DIBS'ler, %13'Uinli hisse senetleri, %4'lUni ise diger
yatirim aragclari olusturmaktadir.

Araci kurumlarin portfoy agirhdinin bir énceki sene oldugu gibi
2007 sonunda da repo ve mevduatta bulundugu goériilmektedir.
Bununla beraber, devlet i¢ borclanma senetlerine (DIBS) yapilan
yatinmlar bir dnceki seneye gére %26 artarak 575 milyon YTL
olmustur.

Incelenen 98 araci kurumun portfoyleri icin yapmis olduklari
hisse senedi islemleri 2007 yilinda 37 milyar YTL seviyesindedir.
Diger taraftan portfdylerinde tuttuklar hisse senetlerinin toplam
dederi ise bir onceki yila gore %6’lik artis ile 267 milyon YTL
olmustur. Bu tutar IMKB'de islem gdren sirketlerin halka acik
kisimlarinin %0,3'line (binde 3) denk gelmektedir.

Araci kurumlarin portfdylerinde bulundurduklari hisse senetlerini
ortalama elde tutma siiresi, kurum portféyi icin yapilan toplam
hisse senedi islem hacminin, dénemin ortalama hisse senedi
portfoy blylikligiine oranlanmasi ile bulunmaktadir. Bu
durumda araci kurumlar 2007 yilinda portfoylerinin 157 kati
kadar islem gerceklestirirken, portfoyleri 78 defa degismistir. Bir
bagka deyisle, sektdriin ortalama olarak hisse senedi portféylini
elde tutma stiresi 5 gundir.

Ticari alacaklar kalemi, %?20’lik artig ile 968 milyon YTL'ye
ulagmigtir. Ticari alacaklar hesabi altinda ¢ 6nemli kalem
bulunmaktadir;  Takasbanktan  alacaklar, = musterilerden
alacaklar ve kredili musterilerden alacaklar.

Takasbank ve misterilerden alacaklar hesaplari takas
islemleriyle ilgilidir. Takasbanktan alacaklar %29 artigla 253
milyon YTL'ye, musterilerden alacaklar ise yaklasik 3 katlik artig
ile 152 milyon YTL'ye ulasmistir. Takas islemleriyle ilgili bu iki
hesabin toplami 404 milyon YTL'dir.

Aktifte yer alan takas alacaklarina karsilik, bilanconun pasif
tarafindaki kalemler ise Takasbank’a borglar ve misterilere
borclardir. Takasbank’a borglar 2006 sonuna gére %25 artarak
185 milyon YTL'ye ulagirken, musterilere borglar %77’lik artigla
305 milyon YTL'ye cikmistir.

Kredili musterilerden alacaklar ise araci kurumlarin yatinmcilara
menkul kiymet islemleri igin verdikleri kredileri gostermektedir.
Bu hesap 2007 yilinda %2 dusisle 491 milyon YTLye
gerilemistir.  “Araci  Kuruluslarin  Faaliyetleri” bdliminde
musterilere kullandirilan kredi bakiyesinin %3 artarak 492
milyon YTL oldudu goriilmektedir. Aradaki fark, tahakkuk eden
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Sektor portfoyiiniin
%56°sin repo ve mevduat
olarak dedgerlendirmistir.

Borsada islem géren hisse
senetlerinin %0,3%ine araci
kurumlar sahiptir.

Aracr kurumlar hisse
senetlerini ortalama 5 giin
ellerinde tutmaktadir.

Ticari alacaklar 968 milyon
YTLdir.

Takas alacaklari 404 milyon
Y7TL...

...takas borclari 490 milyon
YTLdir.

Kredili miisterilerden
alacakilar 491 milyon YTL
olmustur.



Odiinc piyasasi teminatiari
azalmistir.
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faizin dahil olup olmamasindan ve bilanco kalemlerine bagka
kiicik kalemlerin dahil edilmesinden kaynaklanmaktadir.

Kisa vadeli ticari alacaklardan 6ding alinan menkul kiymetler
icin verilen teminatlar hesabi, dding pay senedi piyasasinda
yapilan islemler igin verilen teminatlarin takip edildigi bir
hesaptir. Raporumuzun “Tlrkiye Sermaye Piyasas!” bolimiinde
belirtildigi Gzere, 6ding pay senedi piyasasi islemlerinde 2006
yilina goére yaklasik iki kathk hacim artisi gerceklesmistir. Bu
artisa ragmen, teminatlar 2007 sonu itibariyle énceki yila kiyasla
gerileyerek 7 milyon YTL'den 396.000 YTL'ye inmistir.

Bir diger 6nemli degisim, iliskili taraflardan alacaklar kaleminde
gerceklesmistir. Bir dnceki seneye gore %63'lik artis gdsteren
bu kalem, 30 milyon YTL seviyesindedir. Buradaki artisin yarisi
bir araci kurumun kendi ortagina verdigi kurumsal finansman
hizmetleri ile baska bir araci kurumun yine kendi ortagina
vermis oldugu borctan kaynaklanmaktadir.

| Araci Kurum Sektérii Konsolide Bilancosu (Milyon YTL) \ ! H

| 2006 | 2007
Varliklar 31.12.2006 31.12.2007 Degisim Dagihim @ Dagilim
I. DONEN VARLIKLAR 2,291.1 3,377.3| 47.4%  85.3% 87.9%
A. Hazir Degerler 593.4 1,307.8| 120.4% 22.1% 34.0%

B. Menkul Kiymetler (net) 742.3 921.6 24.2% 27.6% 24.0%
C. Ticari Alacaklar (net) 805.5 967.9 20.2% 30.0% 25.2%
D. iligkili Taraflardan Alacaklar (net) 17.8 30.0 68.9% 0.7% 0.8%
E. Diger Alacaklar (net) 105.7 95.7 -9.4% 3.9% 2.5%
F. Ertelenen Vergi Varliklari 0.9 0.6 -36.1% 0.0% 0.0%
G. Diger Donen Varliklar 25.6 53.6| 109.3% 1.0% 1.4%
I1. DURAN VARLIKLAR 393.7 464.0| 17.8%  14.7% 12.1%
A. Ticari Alacaklar (net) 2.1 3.8 85.9% 0.1% 0.1%
B. Iliskili Taraflardan Alacaklar (net) 0.0 0.0 A.D. 0.0% 0.0%
C. Dider Alacaklar (net) 0.9 0.2 -79.2% 0.0% 0.0%
D. Finansal Varliklar (net) 252.7 289.9 14.7% 9.4% 7.5%
E. Pozitif/Negatif Serefiye (net) -3.3 14.1| -533.0% -0.1% 0.4%
F. Maddi Varliklar (net) 120.7 127.3 5.5% 4.5% 3.3%
G. Maddi Olmayan Varliklar (net) 11.0 11.2 1.6% 0.4% 0.3%
H. Ertelenen Vergi Varliklari 7.2 14.7| 104.9% 0.3% 0.4%
1. Diger Duran Varliklar 2.5 2.8 12.2% 0.1% 0.1%
TOPLAM VARLIKLAR 2,684.8 3,841.2 43.1% | 100.0% 100.0%

| Kaynak: TSPAKB

Aracr kurumlar net olarak
borsa para piyasasindan
borclanmaktadiriar.

A.D.: Anlamli Degil

Toplam varliklarda %3 payl olan kisa vadeli diger alacaklar
hesabi 2007 yilinda %9 azalis ile 96 milyon YTL'ye gerilemistir.
Bu gerilemede en blylk pay, 95 milyon YTL'den 72 milyon
YTL'ye gerileyen borsa para piyasasindan alacaklarda
gerceklesmistir.  Bilangonun pasif tarafinda borsa para
piyasasina borglar ise yaklagik 1,5 kat artis ile 688 milyon YTL
olmustur. Ozellikle bir araci kurum borsa para piyasasindan
yodun olarak borglanmakta ve bu tutari mevduatta
degerlendirmektedir.
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Diger donen varliklardaki yaklasik iki katlik artis ise, bir araci
kurumun musterilerine ait ddvizlerin, bu arac kurumun
bankadaki hesabl altinda degerlendiriimesinden
kaynaklanmaktadir. Bu kalem, 2007 sonunda 54 milyon YTL'ye
yaklagmistir.

Duran Varliklar

Duran varliklar hesabi 2006 yilina gére 70 milyon YTL'lik artigla
464 milyon YTL'ye ulasmistir. Bu artisa ragmen, duran
varliklarin toplam varliklar icindeki payl 3 puan diserek %12'ye
gerilemistir.

Toplam varliklarin yaklasik %8ini olusturan finansal duran
varliklar kalemi %15 artigla 290 milyon YTL olmustur. Bu
kalemin altinda izlenen vadeye kadar elde tutulacak finansal
varliklar degismeyerek 32 milyon YTL'de kalmistir. Bu kalemde
aracl kurumlarin gesitli kurumlarda teminat veya bloke olarak
tutmak zorunda olduklari menkul kiymetler takip edilmektedir.

Finansal duran varliklarin en 6nemli alt kalemi olan istirakler ve
bagli ortakliklar birka¢ ayr kalemde izlenmektedir. Istirakler ve
baglh ortakliklar hesaplarinin disinda bazi araci  kurumlar
istiraklerini  satimaya hazir hisse senetleri hesabinda
gostermektedir.

Bu tir farkhliklar da dikkate alindiginda, araci kurumlarin
istiraklerinin toplam bilanco degerinin 192 milyon YTL'den 234
milyon YTL'ye ciktigi goriilmektedir. Kisacasi, 290 milyon YTL
tutarindaki finansal duran varliklarin yaklagik %80'i istiraklerden
olugsmaktadir.

Serefiye kalemi 2006'daki 3 milyon YTLlik negatif degerden,
2007 yiinda 14 milyon YTL pozitif degere gegmistir. Bu durum,
banka koékenli bir araci kurumun, ayni bankaya ait portfoy
yonetim sirketini devralmasindan kaynaklanmaktadir.

Duran varliklarin  %27'sini, toplam varliklarin ise %3’Unu
olusturan ve demirbaslar, binalar, tasitlar gibi varliklari iceren
maddi duran varliklar kalemi ise 121 milyon YTL'den 127 milyon
YTL'ye ylkselmistir. Bu kalemde 76 milyon YTL ile binalar en
yuksek paya sahipken, amortismanlar 63 milyon YTL
seviyesindedir.

YUKUMLULUKLER

Bilanconun pasif tarafinda kisa vadeli ylkimlalikler 1 milyar
YTL'den 1,6 milyar YTL'ye, 6zsermaye ise %30'luk artis ile 1,9
milyar YTL seviyesine yiikselmistir. Diger taraftan, kalemlerin
dagilimlarina bakildidinda, 6zsermaye payinin 2006 yilina gére 5
puan azalarak %51’e geriledigi, kisa vadeli yiktmldliklerin
payinin ise 6 puan artarak %43’e ulastigi gorilmektedir.
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Teminatlar 32 milyon YTL
olmustur.

Finansal duran varliklarin
%3807 istiraklerdir .

Serefiye hesabi pozitife
donmiistiir.

2007 yilinda 6zsermayenin
payi azalmustir.
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Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa vadeli ylkimliltklerde en énemli tutarlar 751 milyon YTL
ile diger finansal ylkimlilikler ve 607 milyon YTL ile ticari
borglar kalemleridir.

Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilancosu (Milyon YTL)

Yikiimliiliikler
I. KISA VADELI YUKUMLULUKLER
A. Finansal Borglar (net)
B. U.V. Fin. Borg. Kisa Vadeli Kisimlari
C. Finansal Kiralama Isl. Borglar (net)
D. Diger Finansal YikimlilGkler (net)
E. Ticari Borglar (net)
F. liskili Taraflara Borglar (net)
G. Alinan Avanslar
H. Borg Karsiliklari
I. Ertelenen Vergi YikdmlGlGga
J. Diger Yukimlilikler (net)
II. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
A. Finansal Borglar (net)
B. Finansal Kiralama Isl. Borglar (net)
C. Diger Finansal YikumlilUkler (net)
D. Ticari Borglar (net)
E. iligkili Taraflara Borglar (net)
F. Alinan Avanslar
G. Borg Karsiliklari
H. Ertelenen Vergi YikimlalGga
1. Diger YukimllGkler (net)
III. ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR
IV. 0ZSERMAYE
A. Sermaye
B. Karsilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi
C. Sermaye Yedekleri
1. Hisse Senetleri Ihrac Primleri
2. Hisse Senedi Iptal Karlari
3. Yeniden Degerleme Fonu
4. Finansal Varliklar Deder Artis Fonu
5. Ozsermaye Enflasyon Diizeltmesi
D. Kar Yedekleri
1. Yasal Yedekler
2. Statii Yedekleri
3. Olaganiistli Yedekler
4, Ozel Yedekler
5. Serm.EKI. Ist.His.ve Gayr.Satis Kaz
6. Yabanci Para Cevrim Farklari
E. Net Dénem Kari/Zarari
F. Gegmis Yillar Kar/Zararlari
TOPLAM OZSERMAYE VE YUKUM.

31.12.2006

1,002.7 1,641.4 63.7% | 37.3% 42.7%
87.0 73.8 -15.2% 3.2% 1.9%
0.0 0.0 A.D 0.0% 0.0%
1.4 1.2 -11.0% 0.1% 0.0%
331.0 751.3 126.9% 12.3% 19.6%
442.3 607.2 37.3% 16.5% 15.8%
23.4 29.0 23.8% 0.9% 0.8%
1.1 2.3 106.3% 0.0% 0.1%
56.3 95.0 68.7% 2.1% 2.5%
0.0 0.0 258.8% 0.0% 0.0%
60.2 81.7 35.7% 2.2% 2.1%
33.9 46.0 35.6% 1.3% 1.2%
7.2 5.9 -17.7% 0.3% 0.2%
0.7 0.3 -62.9% 0.0% 0.0%
0.0 0.0 A.D. 0.0% 0.0%
0.1 0.1 10.7% 0.0% 0.0%
0.7 2.8 310.9% 0.0% 0.1%
0.0 0.0 A.D. 0.0% 0.0%
19.3 25.8 34.0% 0.7% 0.7%
6.0 11.1 86.6% 0.2% 0.3%
0.0 0.0 7.7% 0.0% 0.0%
148.7 212.1 42.7% 5.5% 5.5%
1,499.5 1,941.7 29.5%  55.9% 50.5%
764.2 907.4 18.7% 28.5% 23.6%
0.0 0.0 A.D. 0.0% 0.0%
511.9 583.5 14.0% 19.1% 15.2%
0.0 40.7 A.D. 0.0% 1.1%
0.0 0.0 A.D. 0.0% 0.0%
0.1 0.1 -33.1% 0.0% 0.0%
76.8 101.9 32.7% 2.9% 2.7%
435.0 440.9 1.4% 16.2% 11.5%
177.0 278.0 57.1% 6.6% 7.2%
43.6 77.4 77.3% 1.6% 2.0%
0.1 0.0 -60.5% 0.0% 0.0%
128.6 192.1 49.3% 4.8% 5.0%
4.4 4.6 3.8% 0.2% 0.1%
0.2 4.2| 1822.8% 0.0% 0.1%
0.0 -0.3| 2515.2% 0.0% 0.0%
187.9 309.5 64.7% 7.0% 8.1%
-141.3 -136.7 -3.3% -5.3% -3.6%
2,684.8 3,841.2 43.1% | 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Banka kredileri gerilemistir.

A.D.: Anlamli Degil

2006 yilina gdre %15 disen finansal borglar kalemi 74 milyon
YTL ile yukumldltklerde %2'lik bir paya gerilemistir. Bu kalemin
%92'sini banka kredileri olustururken, bu kredilerin %19'u bir
aracl kurumun satin alacagi sigorta sirketi icin kullandigi banka
kredisinden kaynaklanmaktadir.
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Diger finansal ylkimlilikler, toplam yikimldliklerin %20'sini
olusturmaktadir. Alt kalemi olan borsa para piyasasina borgclar
ise bir dnceki seneye gore yaklasik 3 kat artmis ve 688 milyon
YTL'ye ulagmistir. Artis agirlikla tek bir araci kurumun islemlerini
yansitmaktadir. Borsa para piyasasina borglar kalemi,
bilanconun hazir degerler kalemi ile beraber
dederlendirildiginde, bu araci kurumun borsa para piyasasindan
borglanip, banka mevduatina yoneldigi goriilmektedir.

Ticari borglar altindaki miusterilere borglar ise 2006 yil sonuna
kiyasla %77 artarak 305 milyon YTL'ye ulagsmistir. Misterilere
olan borclara takas ve saklama merkezine olan borglar
eklendiginde, araci kurumlarin takas islemlerinden kaynaklanan
borclarina ulagiimaktadir. 2007 sonu itibariyle araci kurumlarin
491 milyon YTL takas borcu bulunmaktadir. Daha &nce
deginildigi lizere, bu tutarin karsiigi olarak 404 milyon YTL'lik
takas alacagi kisa vadeli ticari alacaklar hesabi altinda
bulunmaktadir.

Kisa vadeli yikimliliklerde ©6nemli bir degisim borg
karsiliklarinda gergeklesmistir. Bir dnceki seneye gbre %63 artis
gosteren bu kalem, 95 milyon YTL'ye ulagmistir. Bu artistaki en
onemli sebep ise bazi araci kurumlarin devam etmekte olan
vergi davalarindan dolay! ayirmis olduklar karsiliklaridir.

Kisa vadeli diger yukimlilikler kalemi ise %48 artis ile 88
milyon YTL'ye ulagsmistir. Bu tutarin %72'sini olusturan
O0denecek vergi ve harglar, %78 artisla 64 milyon YTL'ye
ulagmistir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun vadeli yukimlilikler %36 artarak 46 milyon YTL'ye
ulasmig, ancak toplam ylkumlulGkler icindeki payr %1
seviyesinde kalmaya devam etmistir.

Uzun vadeli yakamliltklerde dikkati ¢eken, yaklasik dort katlik
artis gosteren iliskili taraflara borglardaki artistir. Bu artis bir
aracl kurumun sermaye artirrmi éncesinde ortaklarinin yatirmig
olduklan tutardan kaynaklanmaktadir.

Uzun vadeli yukimliliklerde en blyik paya sahip olan borg
karsiliklan kaleminde, 2006 yil sonuna goére %34lik artis
gergeklesmis ve 26 milyon YTL'ye yaklasmistir. Kidem tazminati
kalemi, 17 milyon YTL ile borg karsiliklari kaleminin en blylk alt
kalemidir.

Ana ortaklik digi paylar, konsolide mali tablo agklayan araci
kurumlarin, istiraklerinde sahip olduklari paylari gdstermektedir.
Bu kalem %43 artisla 212 milyon YTL'ye yiikselirken, toplam
yukimldlikler igindeki payr onceki sene oldugu gibi %6
seviyesindedir. Bu hesaptaki artis, banka kdkenli bir araci
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Bir aract kurum borsa para
piyasasindan bor¢lanip
mevduata yonelmistir.

Takas borglari 491 milyon
YTL dir.

Borg karsiliklarindaki artis,
vergi davalarindan
kaynaklanmaktadir.

Kidem tazminati karsiligr 17
milyon YTL dir.

Ana ortaklik disi paylarin
%77'si bir aracr kuruma
aittir.



Sektoriin ozsermayesi 1,9
milyar YTLyi asnustir.

Ozsermayenin hemen
hemen yarisi 6denmis
sermayedir.

Enflasyon diizeltmesi
ozsermayeyi olumiu
etkilemektedir.

Karlilik 2007 de artmustir.
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kurumun ayni bankaya ait portfdy yonetim sirketini
devralmasindan kaynaklanmaktadir. Ana ortaklik disi paylar
hesabinin %77'si banka kdkenli bir araci kuruma aittir.

Ozsermaye

Ozsermaye rakamlarina bakildiginda, 2006 sonunda 1,5 milyar
YTL olan tutar, 2007 sonunda 1,9 milyar YTL'yi asmistir.
Ozsermayenin nominal olarak %30’luk artisina ragmen, toplam
yukiamldltkler icindeki payr 5 puan dlserek %51’e gerilemistir.
Sektorin 6zsermayesinin %30'u banka kokenli iki araci kuruma
aittir.

Bilango toplaminin %24'G ddenmis sermayeden olusurken,
%15'i sermaye yedeklerinden olusmaktadir.  Sermaye
yedeklerinde nominal olarak %14'lik artisa ragmen, toplam
yukumliltkler igindeki payinda 4 puanlik bir gerileme s6z
konusudur. Nominal artis hisse senetleri ihrag primlerinin 41
milyon YTL'ye ulasmasindan kaynaklanmaktadir. Bu artisin
sebebi Is Yatinm Menkul Degerler A.S.nin halka arz edilmesidir.

Ote yandan, sermaye yedeklerinin bir alt kalemi olan enflasyon
dlzeltmesi farklari, 441 milyon YTL ile toplam yikimlltklerde
%12'lik bir paya sahip olmustur. Enflasyon dizeltmesi farklan
gecmis yillarda sahip olunan varliklarin buglinkii degerine
getirilmesi icin yapilan hesaplamalari yansitmaktadir.

Ozsermaye enflasyon diizeltmesi farklari ile gegmis yillar
zararlan netlestirilirse, araci kurumlarda enflasyon diizeltmesinin
net etkisi ortaya gikmaktadir. Buna gore, enflasyon diizeltmesi
islemleri, 2006 ve 2007 wyilarinda arac kurumlarin
O6zsermayelerini sirasityla 294 ve 304 milyon YTL artirmistir.

Ozsermaye yapisinda énemli bir di§er nokta ise araci kurumlarin
karlihgidir. Net donem kar 6nceki sene sonuna gore %65 artisla
309 milyon YTL'ye ulagirken, toplam ylkimldliklerdeki payr %8
olmustur.

Sonug

Genel olarak, arac kurumlar saglam ve likit mali yapilarini
korumaktadir. Sektor portfoyinin adirliklh olarak repo ve
mevduatta  dederlendirildigi  goriilmektedir. Borsa para
piyasasindan yapilan borglanmadaki artis da dikkate alindiginda,
sektoriin  kisa vadeli  borglanp mevduata  yoneldigi
soylenebilmektedir. Ancak, bu durum adirlikli olarak tek bir araci
kurumun iglemlerinden kaynaklanmaktadir. Ayrica, sektorin
karlihgi, 2007 yilinda 6énemli dlglide artmustir.
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GELIR TABLOSU ANALIzi

Araci kurumlarin esas faaliyetlerinden elde ettikleri iki ana gelir
kalemi mevcuttur. Birincisi, agirlkli olarak yatirnm araglarinin
alim-satim aracihdi, kurumsal finansman faaliyetleri ve varlk
yonetimi hizmetleri karsiliginda alinan komisyon gelirlerini ifade
eden hizmet gelirleridir. Hizmet gelirleri, 2007 yilinda %24'lik
artig ile 833 milyon YTL'ye ulasmistir.

Araci kurumlarin esas
faaliyetlerinden elde ettigi
iki ana gelir kalemi vardir.

Ikinci ana gelir kalemi ise kredili islem, 6diing menkul kiymet
islemleri ve diger faiz gelirlerini iceren esas faaliyetlerden diger
gelirlerdir. Bu gelir kalemi ise, 2006 yilina gére %30'luk artis ile
178 milyon YTL'ye yukselmistir.

Araci Kurum Sektorii Konsolide Gelir Tablosu (Milyon YTL)

31.12.2006 31.12.2007

A. Satis Gelirleri (net) 148,857.5 156,671.5 52% | 17593.2%  14476.7%
B. Satiglarin Maliyeti (-) -148,819.4  -156,600.3 52% | -17588.7% -14470.1%
C. Hizmet Gelirleri (net) 671.0 832.8 24.1% 79.3% 77.0%
D. Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler (net) 137.0 178.2 30.1% 16.2% 16.5%
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 846.1 1,082.2 27.9% 100.0% 100.0%
E. Faaliyet Giderleri (-) -674.5 -779.7 15.6% -79.7% -72.0%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 171.6 302.6 76.3% 20.3% 28.0%
F. Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar 206.3 316.3 53.3% 24.4% 29.2%
G. Dider Faaliyetlerden Gider ve Zarar(-) -84.7 -94.8 11.8% -10.0% -8.8%
H. Finansman Giderleri (-) -46.8 -88.1 88.3% -5.5% -8.1%
FAALIYET KARI (ZARARI) 246.4 436.0 76.9% 29.1% 40.3%
I. Net Parasal Pozisyon KéI/Zararl 0.4 0.5 18.3% 0.1% 0.0%
ANA ORTAKLIK DISI KAR/ZARAR -11.4 -41.6 | 266.1% -1.3% -3.8%
VERGI ONCESI KAR/ZARAR 235.5 395.0 67.7% 27.8% 36.5%
J. Vergiler (-) -47.7 -85.5 79.5% -5.6% -7.9%
NET DONEM KARI/ZARARI 187.9 309.5 64.7% 22.2% 28.6%

Kaynak: TSPAKB

Araci kurumlarin ana faaliyet geliri olarak degerlendirilemeyecek
olan, ancak 6nemli bir tutan olusturan Uglincl bir kalem ise
alim-satim kar/zararlandir. Gelir tablosundaki satis gelirleri,
aracl kurumlarin kendi portféylerinden yaptiklari menkul kiymet
satislarini  gosterirken, satislarin - maliyeti ise bu menkul
kiymetlerin alis maliyetidir. Satis gelirlerinden satiglarin maliyeti
cikarildiginda, alim-satim kar/zararina ulasilmaktadir. Aim-satim
karlari 2006 yilina kiyasla %87 artis gostermis ve 71 milyon
YTL'ye ulagmistir.

Alim-satim kdrlari %87
artmustir.

Gelir tablosundaki briit esas faaliyet kari/zarari hesabi, hizmet
gelirleri, esas faaliyetlerden diger gelirler ve alim-satim
karlarinin toplamindan olusmaktadir. Briit kér, daha acik bir
ifadeyle araci kurumlarin toplam gelirlerini ifade etmektedir.
Sektoriin toplam gelirleri, 2006 yilina gére %28 artarak 1,1
milyar YTL'ye ulagmistir.

Toplam gelirler %28 artisla
1,1 milyar YTL ye ciknustir.

Birligimiz araci kurumlarin mali tablolari ile birlikte bu tablolarin
dipnotlarini da derlemektedir. Muhasebe yontemlerinde olusan
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Gelir tablosu ile gelir yaprs:  farkliliklardan dolayi, gelir tablosu ile bu tablonun dipnotlarindan
arasinda kiiciik farklar  olusturulmus diger tablolar arasinda farkhhklar
vardir.  bulunabilmektedir. Ornegin, yukarida yer alan gelir tablosunda
1.082 milyon YTL olarak belirtilen briit esas faaliyet karn,
asadida yer alan gelir kompozisyonu tablosunda 1.083 milyon
YTL olarak gériilmektedir. Ilerleyen bélimlerde, sektdriin
gelirlerinin daha detayll bir gsekilde ele alinabilmesi igin
dipnotlarda yer alan veriler kullaniimistir.

Gelir Kompozisyonu (Milyon YTL)

31.12.2006 31.12.2007 Degisi
Net Komisyon Gelirleri 59.8% 55.8%

Diger Ana Faaliyet Gelirleri 35.7% 37.6%
Alim-Satim Kar/Zararlar 4.5% 6.6%
100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Gelirler iice ayrilabilir.  Gelir tablosundaki siniflandirmanin yaninda, araci kurumlarin
gelirleri net komisyon gelirleri, diger ana faaliyet gelirleri ve
menkul kiymet alim-satim kar/zararlari olarak siniflandirlabilir.

Komisyon gelirlerinin payr  Sektoriin toplam gelirleri 2007 yilinda %27 artis ile 1,1 milyar
gerilemistir.  YTL olmustur. Onceki yla goére %19 artis gdsteren net
komisyon gelirleri %56 ile toplam gelirlerde en yiiksek paya
sahiptir. 2006 yilina gore toplam gelirlerdeki pay! 4 puan azalan
net komisyon gelirlerini, ayni yila gore %34 artarak 407 milyon
YTL'ye ulasan diger ana faaliyet gelirleri izlemektedir. Alim-
satim karlarinin payi ise %7’ye cikmistir.

Net Komisyon Gelirleri

Toplam komisyon gelirleri ~ Net komisyon gelirleri, menkul kiymet islemlerinden alinan
%19 artarken...  komisyonlardan, miusterilere yapilan iadeler ve acentelere
O0denen paylar duslldikten sonra, araci kuruma kalan net
rakami gostermektedir. 2007 yilinda 79 kurum misterilerine
komisyon iadesi yapmis veya acenteleriyle komisyon
paylasimina gitmistir. 2007 yili itibariyle araci kurumlarin elde
ettikleri net komisyon gelirleri %19 artisla 605 milyon YTL
olmustur.

Net Komisyon Gelirleri (Milyon YTL)

31.12.2006 31.12.2007
Hisse Senedi Komisyonlari 485.2 7.2% 95.2% 86.0%

Vadeli Islem Komisyonlari 10.9 544.2% 2.1% 11.6%
SGMK Komisyonlari 10.7 36.1% 2.1% 2.4%
Diger M. K. Aracilik Kom. 2.6 -98.5% 0.5% 0.0%
Net Komisyon Gelirleri 509.4 18.8% | 100.0% 100.0%
Kaynak: TSPAKB

...hisse senedi komisyon  Net komisyon gelirlerinin dagiimina bakildiginda, en biyik gelir
gelirleri sadece %7  kaleminin hisse senedi komisyonlari oldugu goriilmektedir. 2007
artmistir.  yiinda araci kurumlarin gergeklestirdigi hisse senedi islem
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hacmi 2007'de %21 artarak 769 milyon YTL seviyesine
ulasmistir.  Islem hacmindeki bu artis hisse senedi
komisyonlarina ancak %7 artis olarak yansiyabilmistir. 2007
sonunda 520 milyon YTLye ulasan hisse senedi
komisyonlarinin, komisyon gelirleri icindeki payi ise %95'ten
%386'ya gerilemistir. Bu gerilemenin nedeni ise hizla artan vadeli
islem komisyon gelirleridir.

Vadeli islem hacminde gerceklesen yedi katin lzerindeki artis,
komisyon gelirlerine de yansimis ve benzer oranda bir ylikselis
gorulmastir. 2006'da 11 milyon YTL seviyelerinde olan vadeli
islem komisyonlari, 2007'de 70 milyon YTL'nin Uzerine cikmistir.
2006’da tim komisyonlar iginde %2 paya sahip olan vadeli
islem komisyon gelirleri, 2007 yilinda %12'lik bir pay elde
etmistir.

2006 sonu itibariyle 39 araci kurum vadeli islem komisyonu elde
ediyorken, 2007'de kurum sayisi 58'e ulasmistir. 2006 yilinda
oldugu gibi 2007 vyilinda da elde edilen vadeli islem
komisyonlarinin hemen hemen yarisini sadece (¢ araci kurum
paylagsmaktadir. Bu ¢ araci kurumun vadeli islem hacmindeki
payinin ise %35 oldugu goriilmektedir. Ote yandan, 2006
ylinda vadeli islem komisyonlarinda ilk on araci kurumun payi
%?77 iken, bu oran 2007'de %73’e gerilemistir.

Repo, hazine bonosu ve devlet tahvili alim-satim islemlerinden
alinan SGMK komisyonlari nominal olarak %36'lik artis
gostermis, toplam komisyonlar icindeki payl dedismemistir.
Bununla beraber, 6zel sektdr borglanma araglari, yatinnm fonlari,
yabanci menkul kiymet ve diger menkul kiymet satislarindan
elde edilen komisyonlari ifade eden diger menkul kiymetlerden
elde edilen komisyonlar ise ihmal edilecek boyutlara gerilemistir.

Net hisse senedi komisyon gelirlerinin yatirnmcilarin hisse senedi
islem hacmine orani, sektériin ortalama efektif komisyon oranini
vermektedir. Yatinmcilarin  islem hacmi, toplam islem
hacminden araci kurum portféyline yapilan hisse senedi islem
hacmi ¢ikarilarak bulunmaktadir. Yatirrmcilarin 2007 sonu
itibariyle 98 araci kurumda gergeklestirdigi hisse senedi islem
hacmi 729 milyar YTL'dir. Boylece sektdriin efektif komisyon
orani %0,071 (ylzbinde yetmisbir) olarak hesaplanmaktadir.
2006 sonunda ise bu oran %0,081 (ylizbinde seksenbir) idi.
Burada alti cizilmesi gereken nokta, belirtilen komisyon
oranlarinin elde edilen gelir olarak degdil, araci kuruma kalan
gelir olarak degerlendiriimesi gerektigidir. Diger bir ifadeyle,
hisse senedi islem hacmi 10.000 YTL oldudunda, araci
kurumlarin komisyon gelirleri 7,1 YTL olmaktadir.

Diger Ana Faaliyet Gelirleri

Sektoriin ikinci 6nemli gelir grubu olan diger ana faaliyet
gelirleri, kredili islemler, varlik yonetimi ve kurumsal finansman
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Vadeli islem komisyonlari 7
kat artmustir.

Vadeli islem
komisyonlarinda
yodgunlasma yiiksektir.

SGMK komisyonlari payini
korurken, diger komisyon
gelirleri sifira yaklasmistir.

2007de sektoriin efektif
hisse senedi komisyon orarni
%0,07ye gerilemistir.

Diger faaliyet gelirleri %634
artmistir.



Varlik yonetimi gelirleri
%53 artmiustir.

TSPAKB

gibi faaliyetlerden elde edilen gelirleri icermektedir. 2006 yilinda
304 milyon YTL iken, 2007 yilinda %34 artisla 407 milyon
YTL'ye ylkselmistir. Tum gelirler icindeki payl ise 2 puanlk
artisla %38’e ulagmistir.

Diger ana faaliyet gelirlerinin dagihminda bir dnceki yil oldugu
gibi en bilyidk pay varlik yonetimi gelirlerindedir. Portfoy
ybnetimi ve vyatinm fonlar islemlerinden elde edilen
komisyonlari ifade eden varlik yonetimi gelirleri, 2006 yilina
gore %53 artis gostererek 158 milyon YTL'ye ulagmistir. Bu
gelirlerin %41’ini banka kokenli bir araci kurum tek basina
olusturmustur. Varlik yonetimi gelirlerinin diger ana faaliyet
gelirleri icindeki payi ise %34'ten %39a gikmistir.

Diger Ana Faaliyet Gelirleri (Milyon YTL | |

Diger Gelirler
Diger Komisyonlar
Toplam

Varhk Yonetimi Gelirleri
Kredili Islem Faiz Gelirleri
Kurumsal Finansman Gelirleri

| | 2006 2007
31.12.2006 31.12.2007  Degisim Dagilim Dagihm
103.6 158.1 52.6% | 34.1%  38.8%

101.0 1143 13.2%| 33.3%  28.1%

56.3 769 36.6%| 185%  18.9%

20.0 32.5|  62.6% 6.6% 8.0%

22.8 255 11.6% 7.5% 6.3%

303.7 407.2| 34.1% 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Kredili islem gelirleri 114
milyon YTL olmustur.

Kurumsal finansman
gelirlerinin payir
degismemistir.

Birincil halka arzlar,
kurumsal finansman
faaliyetlerinde onemli bir
gelir kalemidir.

Diger ana faaliyet gelirleri iginde ikinci onemli kalem kredili
islemlerden elde edilen faiz gelirleridir. 2006 yili sonunda
kullandirilan kredi bakiyesi 478 milyon YTL iken, 2007 sonunda
bu rakam 492 milyon YTL'ye gikmistir. Kredi hacmindeki bu artis
ile beraber, 2006 yilinda 101 milyon YTL olan kredili islem faiz
gelirleri, 2007 yihnda 114 milyon YTLye ylkselmistir.
Dagilimdaki payr bir 6nceki seneye gore 5 puanlik gerileme
gosteriyor olsa da, kredili islem faiz gelirleri %28 pay ile bu
gruptaki ikinci buylk gelir kalemi olmustur.

Kurumsal finansman gelirleri, halka arz, danismanlik, sirket satin
alma/birlesme, sermaye artirimi, temettli dagitimi islemlerinden
alinan komisyon ve gelirlerden olusmaktadir. 2006 yilinda 56
milyon YTL olan kurumsal finansman gelirleri, 2007 yilinda 77
milyon YTL'ye cikmistir. Toplam ana faaliyet gelirleri igindeki
payi ise bir 6nceki sene oldugu gibi %19°da kalmistir.

Kurumsal finansman gelirlerinin en dnemli kismi halka arzlardan
elde edilmektedir. 2007 yilinda 4,5 milyar YTL dederinde 11
halka arz gerceklestirilmistir. Araci kurumlar 10 halka arza
aracilik yaparken, bir borsa yatinm fonunun halka arz ise ilgili
portfdy yobnetim sirketi tarafindan avans ile kurularak
gercgeklestirilmistir. 2006 yilinda gerceklestirilen birincil halka arz
sayisi 2007'nin yaklagik iki kati, 19 adet olmasina karsin, toplam
tutan 2007 yilinin yaklasik dortte biri kadar, 1,2 milyar YTL idi.
2007 yiindaki bu yiksek hasilatin %57'si Halkbankin birincil
halka arzindan elde edilmistir. Halka arz islemlerindeki bu artis,
araci kurumlarin kurumsal finansman gelirlerine de yansimistir.
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Birincil halka arzlarin yani sira ikincil halka arz ve toptan satiglar
pazari islem gelirleri de kurumsal finansman gelirlerine katkida
bulunmaktadir. 2007°de aralarinda Akbank ve Sekerbank’in pay
devirlerinin gergeklestigi toptan satislar pazarinda 2,5 milyar
YTL tutarinda 5 adet islem gerceklesmistir. 2006'da ise 987
milyon YTL dederinde 19 adet toptan satis islemi gergeklesmisti.
2007 yiinda tamamlanan 193 adet kurumsal finansman projesi
bu alandaki gelirleri artirmigtir. 2006 yilinda ise tamamlanan 157
adet kurumsal finansman projesi s6z konusuydu.

Diger gelirler kalemi bir 6nceki yila gore %63 artis gostererek
32 milyon YTLye ulasmistir. Diger gelirler kalemi, araci
kurumlarin  mdagsterilerinden aldiklari temerrit faizleri ve
istiraklerinden sagladiklar gesitli gelir kalemlerini igermektedir.
Diger gelirler kaleminin payr 2006 vyilina kiyasla artis
gosterirken, diger komisyonlarin payinda ise gerileme s6z
konusudur. EFT, virman, saklama Ucretleri gibi gelirleri iceren
bu kalem, 2007 yilinda 25 milyon YTL'ye ulasmis olsa da,
toplam igindeki payinda kuiglk bir gerileme mevcuttur.

Alim-Satim Karlan

Sektdriin tglinct 6nemli gelir kalemi, menkul kiymet alim-satim
karlaridir. 2006 yilinda 38 milyon YTL kar eden sektdr, 2007
yllinda karini %87 artirarak 71 milyon YTL'ye yiikseltmistir.
Toplam gelirler igindeki payi ise ufak bir artigla %7’ye gikmistir.
Asadidaki tabloda alm-satim karlarinin  menkul kiymetler
bazindaki dagiimi sunulmaktadir.

Araci kurumlarin DiBS’lerden elde ettikleri alim-satim karlari,
2006 yilinda 27 milyon YTL iken, 2007 yilinda yaklasik bes kat
artarak 128 milyon YTL'ye ulagmistir.

Alim-Satim Kar/Zararlan (Milyon YTL)

Toptan satislardan elde
edilen gelir artmistir.

193 kurumsal finansman
projesi tamamlanmustir.

Diger gelirler %63 artmistir.

Alim-satim kdrlari 71 milyon
YTL ye yiikselmistir.

31.12.2006 31.12.2007
DIBS 27.3 128.2 369.6%
Hisse Senetleri 10.0 28.9 187.4%
Vadeli Islemler 0.2 1.4| 502.7%
Diger Menkul Kiymetler -0.2 0.3 A.D.
Ozel SGMK 0.1 0.0 -32.4%
Yatirim Fonlari 0.6 -11.9 A.D.
Yabancl Menkul Kiymet 0.1 -75.7 A.D.
Toplam 38.2 71.2 86.6%

71.6% 180.1%
26.3% 40.5%
0.6% 2.0%
-0.4% 0.4%
0.2% 0.1%
1.6% -16.7%
0.1% -106.3%
100.0% 100.0%

DIBS alm-satim kérlarinin iki bileseni vardir. Birincisi,
yatinmailarin DIBS islemlerinden elde edilen aracilik geliridir.
Ornegin bir yatinma hazine bonosu almak istediginde araci
kuruma emir vermekte, araci kurum bonoyu kendi portféylne
almakta, sonra kendi portféylinden yatirrmciya satmaktadir.
Aslinda alim-satim aracihidi olan bu islem, araci kurumun
gelirlerine  komisyon geliri dedil, alim-satim kar olarak
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Hisse senedi alim-satim karr
2007 de artis gostermistir.

Vadeli islem kdrlar1 6nemli
hale gelmektedir.

Yatirim fonlarinda ve...

...yabanci menkul
kiymetlerde zarar edilmistir.

TSPAKB

yansimaktadir. Kisacasi burada dizenli bir aracilik geliri unsuru
vardir.

ikinci bilesen ise araci kurumun kendi DIBS portfoyiine yaptigi
alim-satim islemlerinden elde ettigi karlardan olusmaktadir.
2006 sonunda %?20 seviyelerinde olan faiz oranlarinin, vyil
sonuna dogru %16-17 bandina gerilemesi ile beraber, alim-
satim kérlarinda artis gorilmektedir. 2007 sonu itibariyle
gerceklesen 128 milyon YTL'lik alim-satim karlar &zellikle yilin
son ceyregdinde olusurken, %74'Unl bir araci kurum tek basina
saglamistir.

Hisse senedi alim-satimlarindan elde edilen kar 10 milyon
YTL'den 29 milyon YTL'ye gikmistir. Hisse senedi islemlerinden
elde edilen karin yarisini iki araci kurum gergeklestirmistir.

Vadeli islemler araciligi ile elde edilen alim-satim karlari 2006
yiina gére 6 katin (zerinde bir artis ile 1,4 milyon YTL'ye
ulasmistir. Bu artisa ragmen vadeli islemlerden elde edilen alim-
satim karlarinin toplam igindeki pay %?2'dir.

Diger menkul kiymetlerden elde edilen kar adirlikli olarak
eurobond alim-satim karlarini ifade etmektedir. Araci kurumlar
diger menkul kiymet alim-satimlarindan 2006 yilinda 157.000
YTL civarinda zarar ederken, 2007 yilinda 250.000 YTL kar
etmigtir.

Aracl kurumlar kendi portféylerine aldiklari yatinm fonlarindan
2006 yilinda 629.000 YTL kar etmisken, 2007 yilinda 12 milyon
YTL civarinda zarar etmiglerdir. Bu zarar tutarinin biydk kismi,
bir araci kurumun vadeli islemler ve borsa yatirm fonlar
arasinda yaptigi arbitraj islemlerinden kaynaklanmaktadir.
Kurum, borsa yatirrm fonlarindan zarar ederken vadeli islem
sozlesmelerinden kar etmistir.

Tabloda en dikkati c¢ekici kalem olan yabanci menkul
kiymetlerde ise o©nemli seviyede bir zarar gerceklesmistir.
2006’da 50.000 YTL kar edilirken, 2007 yilinda 76 milyon YTL'ye
yakin zarar edilmistir. Bu zarar, bir araci kurumun yurtdisinda
0zel sektor tahvillerinde yaptidi islemlerden kaynaklanmaktadir.

Sonug olarak, araci kurumlarin toplam faaliyet gelirlerini
gosteren briit esas faaliyet kari, 2007 yilinda %28'lik artis ile 1,1
milyar YTL'ye gikmigtir.

Hemen hemen tim gelir kalemlerinde artis gerceklesirken,
vadeli islem komisyonlari, kurumsal finansman gelirleri ve kamu
kesimi SGMK alim-satim karlarinda 6nemli  blylmeler
gerceklesmistir.
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Faaliyet Giderleri

Sektoriin toplam gelirlerindeki %28 artigla beraber, faaliyet
giderlerindeki artis %16'da kalmistir. 2007 yilinda faaliyet
giderleri 780 milyon YTL'ye ulasmistir.

Bir 6nceki sene oldugu gibi 2007 yilinda da faaliyet giderlerinin
yarisindan fazlasini personelle ilgili giderler olusturmaktadir.
2006 yilinda 352 milyon YTL olan personel giderleri 2007 yilinda
422 milyon YTL'ye yilkselmistir. Personel giderlerine, Ucretlerin
yani sira, calisanlarla ilgili sigorta, servis, yemek, 0zel saglk
sigortasi gibi yan ddeme ve giderler de dahil olmaktadir.

Faaliyet Giderleri (Milyon YTL)

Faaliyet giderleri %16
artmistir.

Personel giderleri %20
artmistir.

2006 2007

31.12.2006 31.12.2007 Degisim Dagilim Dagilim

Personel Giderleri -352.1 -421.9 19.8% 52.2% 54.1%
Genel Yonetim Giderleri -172.7 -189.8 9.8% 25.6% 24.3%
Pazarlama, Satis Giderleri -34.6 -42.7 23.4% 5.1% 5.5%
Islem Paylari, Saklama Ucretleri -29.0 -33.3 14.8% 4.3% 4.3%
Diger Resmi Giderler -61.7 -68.1 10.4% 9.1% 8.7%
Amortismanlar -24.4 -23.9 -1.8% 3.6% 3.1%

Sektdrde ortalama galisan sayisi 2006 yilinda 5.956, 2007'de ise
5.899'dur. 2006 yilinda bir calisanin aylik ortalama maliyeti
4.925 YTL iken, 2007 yilinda bu rakam %?21 artis ile 5.959
YTL'ye yikselmistir.

Ikinci 6nemli gider kalemi olan genel yénetim giderleri; kira,
elektrik, su, telefon, bilgi islem altyapisi gibi giderlerden
olugsmaktadir. Genel ydnetim giderleri 2007 yilinda %10’luk artig
ile 190 milyon YTL civarina ulasirken, tim giderler iginde %24
paya sahiptir.

Diger resmi giderler; donem icinde 6denen gesitli vergiler,
harclar, komisyonlar ve uyelik aidatlarini icermekte olup %10
artisla 68 milyon YTL'ye yukselmistir.

Islem paylarni ve saklama (cretleri kalemi; IMKB, VOB,
Takasbank ve MKK gibi sermaye piyasasi kurumlarina yapilan
ddemeleri ifade etmekte olup, 2006 yilinda 29 milyon YTL, 2007
yihinda ise 33 milyon YTL olarak gergeklesmistir. Bu gider
kalemlerinin tim faaliyet giderleri icindeki pay! da %4 civarinda
seyretmektedir.

Karhhk

Faaliyet giderlerinin distilmesiyle, araci kurumlarin 2007
yilindaki net esas faaliyet kari bir onceki yla kiyasla %76
artarak 303 milyon YTL'ye ylkselmistir.
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Toplam -674.5 -779.7 15.6% | 100.0% 100.0%

Sektorde bir calisanin araci
kuruma aylik maliyeti 5.959
YTLdir.

Genel yonetim giderleri
%10 artmustir.

Sermaye piyasasi
kurumlarina yapilan
odemeler %15 artmistir.

Net esas faaliyet kdri %76
artmistir.



Faiz gelirleri 200 milyon
YTLye ulasnmustir.

Menkul kiymet deger diisiis
karsiliklar1 %12 artmustir.

Aract kurumlar borsa para
piyasasina bor¢clanmaktadir.

Faaliyet kdr1 436 milyon
YTL ye yiikselmistir.

Istiraklerdeki kar, gelir
tablosuna negatif
yansimaktadir.

Efektif vergi orani %22
olmustur.

TSPAKB

Diger faaliyetlerden gelirler ve karlar %53'lik artis sonucu 316
milyon YTL olarak gerceklesmistir. Bu tutarin 6nemli bir kismini
199 milyon YTL ile faiz gelirleri olusturmaktadir. Faiz gelirlerinin
%66'sin1 130 milyon YTL ile mevduat faizi gelirleri saglamistir.
11 milyon YTLlik kismini temettl gelirleri olustururken, 106
milyon YTL'lik kismi ise istiraklerdeki veya dider varliklardaki
deger artiglari gibi reeskont kalemlerini iceren diger gelir ve
karlar hesabina aittir.

95 milyon YTL tutarindaki diger faaliyetlerden gider ve zararlar
hesabi agirlikli olarak reeskont hesaplarindan olusmaktadir. Bir
Onceki seneye gore %12 artis gdsteren bu hesap kalemi, araci
kurumlarin menkul kiymet zarar tahakkuklarini tagimaktadir.

Bir onceki yila gbre %88 artig gostererek 88 milyon YTL'ye
ulasan finansman giderlerinin neredeyse tamami borsa para
piyasasl borglarindan kaynaklanmaktadir. Bu kalemin %?70'ini
borsa para piyasasindan dlsuk faiz orani ile borglanip, yiiksek
mevduat faizlerinden yararlanan bir araci kurum yaratmaktadir.

Finansman giderlerinin distlmesinin ardindan, sektoriin faaliyet
kari 436 milyon YTL olmaktadir. 2006 yilinda 246 milyon YTL
olan faaliyet kar, %77'lik artis gostermistir.

Ana ortaklik disi kar/zarar kalemi, konsolide bilangoda, istirak ve
bagl ortakliklarin net doénem karlarindan ana ortaklidin
dogrudan veya dolayli kontroli disinda kalan paylara isabet
eden kismini géstermektedir. Baska bir deyisle, araci kurumlar,
konsolide edilen istirak ve bagl ortakliklardan kaynaklanan kar
ve zararin dizeltmesini bu kalemde yapmakta ve istirakin
kendine ait olmayan kisminin karini gilkarmakta, zarar varsa da
kendine ait olmayan zarar tutarini eklemektedir.

2007 yihinda araci kurumlarin konsolide edilen istirakleri, 2006
yilinda oldugu gibi kar etmistir. Bu nedenle, sektoriin konsolide
ana ortaklik disi kari olan 42 milyon YTL, gelir tablosuna negatif
olarak yansimistir. Boylece, vergi 6ncesi kar 395 milyon YTL'ye
dismektedir.

2006 yilinda 99 araci kurumun 57’si kar ederken, 2007 yilinda
ise 98 araci kurumdan 68'i kar etmistir. Efektif vergi oranlari
2006 yilinda %20 iken, 2007 yilinda %?22'ye yukselmistir.

Araci kurum sektériiniin 2007 sonu itibariyle elde ettigi net kar,
bir dnceki yila gére %65 artmistir. 2006 yilinda 188 milyon YTL
(131 milyon $) olan net dénem kari, 2007'de 309 milyon YTL'ye
(238 milyon $) yukselmistir.

Kar marijlarina bakildiginda, araci kurumlar 2006 yilinda 100
YTL'lik gelirlerinin 80 YTL'sini faaliyet giderlerine harcarken, 20
YTL'si net esas faaliyet kan olarak kalmaktaydi. Diger faaliyet
gelirlerinin etkisiyle vergi oncesi kar marji %?28e ulasmis,
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sektdriin vergi sonrasi net kar marjl ise %22 olarak
gergeklesmisti.

2007 yilinda ise araci kurumlar, 100 YTLlik gelirlerinin 72
YTL'sini faaliyet giderlerine harcarken, 28 YTL'si net esas
faaliyet kar olarak kalmistir. Diger faaliyet gelirlerinin net pozitif
etkisi ile vergi Oncesi kar marji %36’ya ulasmis, vergilerin
dustlmesinin ardindan sekt6ériin net kar marji %29 olarak
gergeklesmistir.

2006 yilinin ikinci ceyreginde yasanan finansal dalgalanma,
sektoriin  karliligini olumsuz etkilemisti. Ancak 2007 vyilinda
gerceklesen islem hacmi artislarina bagh olarak, karlihk
rakamlari tekrar artis géstermeye baglamistir.

124 Tirkiye Sermaye Piyasasi 2007

Net kdar marji 2007 de
%?29a yiikselmistir.

2007 de karlilik tekrar artis
gostermeye baslamistir.





