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Aracr kurumlarin 2008 ve
2009 finansal verileri
toplulastiriimistir.

Toplam aktifler 6 milyar
TL’ye ulasmistir.

Aktiflerin yarisini nakit ve
nakit benzerleri
olusturmaktadir.

TSPAKB

ARACI KURUM SEKTORUNUN

FINANSAL VERILERI

2008 vyiindan itibaren arac kurumlar, finansal tablolarini
Sermaye Piyasasi Kurulunun 9 Nisan 2008 tarihli Resmi
Gazetede yayimlanan Seri:XI No:29 sayill "Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi"ni g6z oniinde
bulundurarak hazirlamaktadir. Bu bdélimde sunulan finansal
tablolar s6z konusu teblig cercevesinde hazirlanmistir.

Bu boliimde 2008 yili igin 95, 2009 yilinda ise 91 araci kurumun
finansal tablolari ele alhnmistir. 2009 yilinda bitin arac
kurumlarin solo finansal tablolari toplanmistir. 2008 sonunda ise
sadece gelir tablolarina iliskin solo veriler bulunmaktadir. Ote
yandan, 2008 vyilinda ele alinan kurumlardan 17 tanesi
istirakleriyle konsolide ettikleri finansal verilerini agiklamistir. Bu
nedenle raporda, karsilastirilabilir verilerin de sunulabilmesi igin,
2009 yili sonunda, konsolide verilere yer verilmistir. Bununla
birlikte sektoriin finansal durumunu daha iyi yansittigi icin, analiz
daha ¢ok solo finansal veriler dikkate alinarak yapilmistir.

Bilindigi Uzere Birligimiz, araci kurumlarin kamuya acikladiklari
mali tablolarin yani sira, bu tablolara iliskin detay verilerini de
derlemektedir. Araci kurumlarin 6zet finansal tablolari ile
dipnotlardan (retilen veriler arasinda ufak farkliliklar mevcuttur.
Ancak dipnotlardan derlenen veriler, uygulama birligi agisindan
daha saglikh bulundugundan, raporda cesitli tablolarda bu
verilere de yer verilmistir.

BILANCO ANALIZI

2009 vyil sonu itibariyle araci kurumlarin toplam varliklari 6 milyar
TL seviyesindedir. Likit bir mali yapiya sahip olan sektdrde,
doénen varliklarin toplam varliklar icindeki payr %89'dur.
Konsolide verilere gore, 2009'da toplam varliklar 6,5 milyar TL
civarinda olup, bu rakam bir énceki yil sonuna gére %50'den
fazla artisa isaret etmektedir.

VARLIKLAR
Donen Varhiklar

Araci kurum sektéri bilangosu igerisindeki en blylk pay %48
ile nakit ve nakit benzeri varliklara aittir. Nakit benzeri
varliklara; vadeli mevduat, yatinrm fonu, ters repo ve para
piyasasina borglar dahil edilmektedir. Bu varliklarin en blylk
kalemi 2,5 milyar TL ile vadeli mevduattir. Uc araci kurum
toplam mevduatin %72'sine sahiptir. Bu kurumlarin bilancosu,
kurumlarin  banka kredisi yoluyla veya para piyasasina
borclanarak mevduata ydneldiklerini gostermektedir.
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Konsolide mali tablolara bakildiginda, mevduatlarin 2008 yili  Mevduat artmstir.
sonuna gore %53 artarak 3 milyar TL'ye ulastigi gériilmektedir.

Donen varliklarin altindaki bir diger onemli kalem olan kisa
vadeli finansal yatinmlar, araci kurumlarin yatinm amaciyla
tuttuklari varliklar ifade etmektedir. 2009 sonu itibariyle 685
milyon TL olan bu kalemde, kamu kesimi tahvil ve bonolari
agirhktadir. Konsolide mali tablolarda, finansal yatirimlarin
toplam varliklardaki payinin 2008 yilinda %19 iken, 2009 yilinda
%15'e distigl izlenmistir.

Finansal yatinmlar ile nakit ve nakit benzeri varliklar kalemlerinin
detaylari beraber incelendiginde, araci kurum sektoriinin
portfoy dagimina dair bir degerlendirme yapmak mimkindir.

Araci Kurumlarin Portfoy Dagilimi (Bin TL) .

Konsolide Kons. Solo Konsolide Dagilim Solo Dag.
Yatirnm Araclan | 31.12.2008 31.12.2009 Deg. 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2009
Repo ve Mevduat 1,989,169 3,054,274 2,846,852 71.3% 75.3% 80.4%

DIBS 560,564 689,836 496,266 20.1% 17.0% 14.0%
Hisse Senedi 123,933 189,732 99,979 4.4% 4.7% 2.8%
ig 115,260 121,367 98,202 4.1% 3.0% 2.8%
2,788,926 4,055,209 3,541,299 100.0% 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Bu dogrultuda, 2009 sonunda araci kurumlarin toplam  Portféylerin %80%ni repo ve
portféyleri 3,5 milyar TL seviyesindedir. Araci kurumlarin  mevduat olusturmaktadir.
yatinmlarini agirlikl olarak repo ve mevduatta degerlendirdigi

gorilmektedir. Bu varliklarin ardindan 496 milyon TL ile Hazine

bonosu ve devlet tahvili yatinmlari gelmektedir.

Araci kurumlarin yatinm amaciyla elinde bulundurduklan 100  Aracs kurumlar, borsada islem
milyon TLlik hisse senetlerinin toplam portfdylerindeki payl  gdren hisse senetlerinin sadece
sadece %3 duzeyindedir. 2009 sonu itibariyle araci kurumlar  %0,09una sahiptir.

IMKB'deki hisse senetlerinin halka acik kisminin %0.09'una (on

binde 9) sahiptir.

Bir dnceki seneyle karsilastirma imkani sunan konsolide veriler,
2009'da toplam portfdy biyikliginin %45 artarak 4,1 milyar
TL'ye yiikseldigini gostermektedir. Portféy dadilimi icindeki en
blylk paya sahip olan repo ve mevduatlardaki hizl ytikselig,
s6z konusu artisa neden olmustur. Bu kalemdeki gikis, yukarida
bahsedildigi gibi, toplam mevduatta 6nemli paya sahip olan (g
aracl kurumun, bu yatinmlarini artirmasindan kaynaklanmistir.

Konsolide tablolarda, araci kurumlarin DIBS yatirimlarinin %23
arttigi, buna ragmen toplam portfdy dagilimi icindeki payinin 3
puan azalarak %17'ye geriledigi gdzlenmektedir.
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2009 yil konsolide verilerine gére, araci kurumlarin hisse senedi
portféyl %53 artarak 190 milyon TL olmustur. Yukarida
deginildigi gibi bu tutar solo verilerde 100 milyon TL'dir.

Araci kurumlarin kendi portfoyiine yaptigi islem hacmi, dénem
boyunca elde tutulan ortalama hisse senedi portfdy biyikliigiine
oranlandiginda, kurumlarin hisse senetlerini ortalama ne kadar
sire elde tuttugu hesaplanabilmektedir. Araci kurumlarin 2009
yili icerisindeki hisse senedi portfoy dederi ortalamasi, elde
tutulan ortalama portfoy dederi olarak kabul edildidinde,
ortalama portféyleri 83 milyon TL olarak bulunmaktadir.
Kurumlar 2009 yilinda kendi portfoyleri icin 40 milyar TL'lik islem
yapmiglardir. Bu hesaplamalar 1siginda, araci kurumlarin yil
icerisinde kendi portféylerinin 475 kati kadar islem yaptiklari
gorulmektedir. Portfoy icin yapilan islemin hem allm hem de
satim tarafi oldugu g6z o©niinde bulundurulursa, 2009 yil
ierisinde hisse senedi portfdylerinin 238 (=475/2) defa degistigi
hesaplanmaktadir. Baska bir deyisle, 2009'da araci kurumlar
hisse senedi portfdylerini ortalama olarak 1,5 (=365/238) gin
ellerinde tutmustur.

Bilanco yapisina tekrar dontlecek olursa, araci kurumlarin
toplam varliklarinda diger 6nemli kalem, %27 pay ile ticari
alacaklar olup, 1,6 milyar TL dizeyindedir. Konsolide bazda, bir
onceki yila gore 2 kattan fazla artis yasanmistir.

Kisa vadeli ticari alacaklar hesabinin en biylk kalemi %45 pay
ile musterilerden alacaklardir. Bu alacaklarin neredeyse tamami
migterilerden  takas  alacaklandir.  Sektdrin  toplam
misterilerden alacaginin %60'ina tek bir araci kurum sahiptir.
Ticari alacaklarin diger 6nemli kalemleri %30 pay ile kredili
mugterilerden alacaklar ve %19 ile takas merkezinden
alacaklardir.

Konsolide bazda karsilastirma vyapildidinda, misterilerden
alacaklar 2008 yilina gore 3 kattan fazla ytikselmistir.

“Araci Kuruluslarin Faaliyetleri” bolimiinde de takip edilecegi
Uzere, araci kurumlarin musterilerine kullandirdiklari kredi
hacmindeki artisa paralel olarak, 2009 yilinda kredili
musterilerden alacaklar 2 kat artmistir. Kredilerdeki bu
ylkselisin yilin ilk yarisindan sonra hiz kazandigi gortilmektedir.
Ancak, gelir tablosunda goriilecedi lizere, diisen faiz oranlarina
paralel olarak, kredili islemlerden elde edilen faiz gelirleri
azalmistir.

Finans sektorli faaliyetlerinden alacaklar kaleminde araci
kurumlar, agirlkh olarak mudsterileri adina yaptiklari borsa para
piyasasi islemlerini takip etmektedir. Ayrica, konsolide mali tablo
hazirlayan araci kurumlardan biri, finans sektoriinde faaliyet
gosteren bir istirakinin alacagini bu kalemde izlemektedir.
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Araci kurumlar hisse
senetlerini ortalama 1,5 giin
ellerinde tutmustur.

Ticari alacaklar 1,6 milyar
TLdir.

Araci kurumlarin kredili
islemleri artmistir.

Finans sektorii
faaliyetlerinden alacaklar 44
milyon TL dir.
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Dolayisiyla, konsolide mali tablolarda 48 milyon TL olan tutar,
solo mali verilerde 44 milyon TL'ye gerilemektedir.

56 milyon TLik diger  Kisa vadeli diger alacaklar hesabi, verilen avanslar, depozito ve
alacaklarin yarisimi verilen  teminatlar ile diger cesitli alacaklar icermektedir. 2009 yili sonu
depozito ve teminatlar itihariyle 56 milyon TL civarindaki bu kalemin yarisini verilen
olusturmaktadir.  4onzito ve teminatlar olusturmaktadir. Bu teminatlarin %70'i
bir araci kuruma aittir. Ilgili araci kurum, édiing alinan menkul
kiymet islemleri igin verdigi teminatlar bu kalem altinda takip

etmektedir.

Gelecek aylara-yillara ait giderler, gelir tahakkuklar ile diger
donen varliklarin yer aldigi “diger donen varliklar”, 2009 sonu
itibariyle 34 milyon TL'dir.

Duran Varhiklar

Duran varliklar 685 milyon  Duran varliklar 2009 sonu itibariyle 685 milyon TL ile bilangonun
TLdir.  %11'ini olusturmustur.

Duran varliklar hesabindaki en biyik kalem, uzun vadeli
finansal yatinmlardir. Finansal yatirimlar, konsolide mali verilere
gore %54 artarak 304 milyon TL'ye yukselmistir. Ayni kalem
solo mali verilerde ise 448 milyon TL'dir. Konsolide ve solo mali
tablolar arasindaki bu fark, konsolide ederken istiraklerini
netlestiren araci kurumlarin, solo mali verilerde bu yatirimlara
briit rakamlarla yer vermesinden kaynaklanmaktadir.

Kisa vadeli finansal yatinmlarda oldugu gibi, araci kurumlarin
uzun vadeli finansal yatinmlar tablosu, dipnotlardan derlenerek
olusturulmustur. Dolayisiyla, bu veriler ile yukarnda sunulan
bilanco verileri arasinda ufak farkliliklar vardir. Ornegin,
bilangoda 448 milyon TL olan uzun vadeli finansal yatirmlar, bu
tabloda 446 milyon TL olarak gdrtlmektedir.

Araci Kurumlarin Uzun Vadeli Finansal Yatirnmlan (Bin TL)

Konsolide Kon. Solo Konsolide Dagilim
Yatinnm Araclann 31.12.2008 | 31.12.2009 Deg. 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009
Hisse Senetleri* 111,755 172,520 214,419 55.6% 57.2%

Kamu Kesimi SGMK 62,329 106,379 99,118 31.0% 35.2%
Diger* 26,780 22,907 132,363 13.3% 7.6%

200,864 301,807 445,900 100.0% 100.0% 100.0%
nak: TSPAKB
*Bazi araci kurum istirakleri bu kalemde takip edilmektedir.

Uzun vadeli hisse senedi  Araci kurumlarin uzun vadeli finansal yatirmlari arasinda en
yatirnmlari 214 milyon TL ile  yiiksek pay 214 milyon TL ile hisse senetlerindedir. Konsolide
toplam yatirimlarin yarisimi  tablolarda, bu yatinmlar %54 artarak 173 milyon TL olmustur.
olusturmaktadir. By durum, yeni hisse senedi alimindan ziyade, krizin ardindan
aracl kurumlarda bulunan hisse senedi degerlerinin artmasindan
kaynaklanmistir. Ote yandan, konsolide tablolardaki ilgili kalem,
solo finansal verilerden disuktir. Bu durum, daha once de
belirtildigi gibi, solo tablolarda yer alan istiraklerin konsolide

edilirken netlestiriimesinden kaynaklanmaktadir.
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Onemli bir bélimii IMKB veya Takasbank'ta teminat olarak
bulundurulan kamu kesimi sabit getirili menkul kiymetleri
portfdyili, 2009 sonu itibariyle 99 milyon TL civarinda olup, uzun
vadeli finansal yatinmlar iginde %22 paya sahiptir. Konsolide
bazda 106 milyon TL degerinde olan SGMK yatirimlarinin payi 4
puan artarak %35’e cikmistir.

SGMK ve hisse senetleri yatirimlari birlikte ele alindiginda, araci
kurumlarin kisa vadeli yatirrm olarak SGMK'lari, uzun vadeli
yatinm olarak da hisse senetlerini daha cok tercih ettikleri
gorulmektedir.

Bazi araci kurumlar Takasbank ve Gelisen Isletmeler Piyasasi
gibi istiraklerini, “diger finansal yatinmlar” bashdi altinda takip
etmektedir. Ayrica, hisse senedi yatirimlarina benzer sekilde,
bazi araci kurumlar da konsolidasyon kapsamindaki istiraklerinin
degerlerini bu kalemde izlemektedir. 2009 sonu itibariyle uzun
vadeli diger yatinmlar 132 milyon TL'dir.

Bilangoya tekrar bakildiginda, duran varliklarin altinda yer alan
bir diger kalem, 6zkaynak yontemiyle dederlenen yatirimlardir.
Tamamini istiraklerin olusturdugu bu kalem 64 milyon TL
seviyesindedir.

Diger taraftan araci kurumlar, istiraklerini hem kisa hem de
uzun vadeli finansal vyatinmlar bashg altnda takip
edebilmektedir. ilgili kalemlerdeki tutarlara bakildi§i zaman
sektoriin sahip oldugu istiraklerin konsolide mali verilerde %28
artarak 306 milyon TL'ye giktigi goriilmektedir. Bu artista, araci
kurumlarin yeni istirak almasindan ziyade, ilgili ddénemde
istiraklerinin dederindeki yiikselis etkili olmustur. Solo mali
verilerde ise briit rakam 425 milyon TL'dir.

Toplam  varlklarin ~ %?2'sini.  maddi  duran  varliklar
olusturmaktadir. Maddi duran varliklar altinda binalar 80 milyon
TL ile en blylk kalemi olustururken, amortismanlar da 84
milyon TL seviyesindedir.

YUKUMLULUKLER

2009 sonu itibariyle arac kurumlarin toplam ytkumltliklerinin
%63'U kisa vadeliyken, 6zkaynaklar toplam ylkimlaliklerin
%36'sin1 olusturmus, uzun vadeli yudkimliltklerin payr ise
%1'de kalmistir. Karsilastirma imkani sunan konsolide tablolara
bakildiginda, 2009 yilinda ilk dikkati ceken nokta, 6zkaynaklarin
payinin %52'den %39'a gerilemesi olmustur.

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

2009 yi sonunda kisa vadeli yukumlilikler 3,8 milyar TL
seviyesindedir. Bu ylkumliliklerde %33 pay ile finansal
borclar, en 6nemli kalemlerdendir.
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Uzun vadeli kamu kesimi
tahvilleri yatirimi 99 milyon
TLdir.

Aracr kurumlarin toplam
istirakleri 425 milyon TL
civarindadir.

2009 yilinda 6zsermayenin
payi1 azalmistir.

TPP’ye borglar 2 milyar TL
olmustur.
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2 milyar TL'ye yaklasan bu kalemin %?77’sini Takasbank Para
Piyasasina (TPP) borglar olusturmaktadir. 2009 sonu itibariyle,
bu kalemin %75'i bir, %94'l ilk iki araci kuruma aittir. Bu iki
aracl kurumun bilango vyapisina bakildigi zaman, para
piyasasindan  borglanip,  mevduata  yatinm  yaptiklar
gorulmektedir.

Finansal borglar altindaki bir diger kalem kisa vadeli banka
kredileridir. Araci kurumlarin banka kredileri 2009 itibariyle
konsolide mali verilere gbre 10 kattan fazla artarak 377 milyon
TL'ye yikselmistir. Solo mali tablolarin detaylarina bakildig
zaman, kisa vadeli bu kredilerin yarisinin 1, %94'lnin ise 3
aracl kuruma ait oldugu goriilmektedir. Bu araci kurumlar banka
kredisi kullanip bu kaynadi mevduatta degerlendirmektedir. 88
milyon TL civarinda olan dider finansal borglar kaleminde ise,
bir araci kurumun kendi portféyi icin yaptigi repo islemlerinden
kaynaklanan finansal borglari dnemli bir paya sahiptir.

Kisa vadeli diger finansal yikimlilikler hesabi, 2009 Haziran
sonu itibariyle 11 milyon TL'dir. Bu kalemin %72'si bir araci
kurumun tirev ve acida satis islemlerinden kaynaklanan
yukumliltklerini géstermektedir.

%?27 pay ile ticari borglar, kisa vadeli yukumltliklerdeki bir
diger onemli kalemdir. 1,6 milyar TL civarinda olan ticari
borglarin en 6nemli alt kalemleri 956 milyon TL ile musterilere
borclar ve 436 milyon TL ile takas ve saklama merkezine
borclardir. Bu borglar, genel olarak kurumlarin musteri
hesaplarindan alip Takasbank’a aktaracadi, ya da Takasbank'tan
alip misteri hesaplarina aktaracadi tutarlar ifade etmektedir.

Bu hesaplar, bilangonun aktif tarafindan yer alan Takasbank ve
musterilerden alacaklar kalemleriyle paralel olarak
calismaktadir. Konsolide tablolarda, nominal olarak 2008 yilina
gore 2 kattan fazla bir artis yasanmis, ticari borglarin
toplamdaki paylr 11 puan artarak %26'ya c¢ikmistir. Artisin
yaklasik yarisi iki araci kurumdan kaynaklanmaktadir. Séz
konusu kurumlarin takastan alip misteri hesaplarina aktaracadi
tutar ilgili dénemde artmis, bu durumun yansimasi da varliklar
bélimunde ticari alacaklarda yasanmistir.

Kisa vadeli diger borglar kalemi, alinan avans, depozito ve
teminatlar, iligkili taraflara ticari olmayan borclari ve vergi
dairelerine olan borglari icermektedir. 2009 sonu itibariyle 46
milyon TL olan kisa vadeli diger borglarin en biylk kalemi 33
milyon TL ile vergi dairelerine borglardir.

Finans  sektériinden  ylkumlilikler  kaleminde, varliklar
bélimune paralel olarak, araci kurumlarin musterilerinin borsa
para piyasasina borglar takip edilmektedir. Konsolide verilerde
2008 yilina goére 2 kattan fazla artan bu kalem solo mali
verilerde 25 milyon TL olmustur.
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Iki araci kurum, TPP'den
borglanip, mevduata yatirim
yapmustir.

Ug aracr kurum banka kredisi
kullanip, mevduata yatirim
yapmustir.

Takas islemleri ile ilgili bor¢lari
kapsayan ticari borglar 1,6
milyar TL dir.

Vergi dairelerine borg¢lar 33
milyon TL civarindadir.



Kidem tazminati karsiligr 29
milyon TLdir.

Ozkaynaklarin payr 13 puan
azalarak %39a gerilemistir.

Ozkaynaklarin yarisi
odenmis sermayedir.

Deder artis fonlar1 4 kat
artarak 120 milyon TL
olmustur.

TSPAKB

43 milyon TL civarindaki kisa vadeli borg karsiliklarinin altinda,
calisanlar igin ayrilan prim ve izin karsiliklar ile vergi gibi diger
cesitli karsiliklar yer almaktadir. 2009 sonu itibariyle araci
kurumlarin kisa vadeli diger yukidmliltkleri 32 milyon TL
civarindadir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

2009 sonu itibariyle solo verilerde sektériin 48 milyon TLlik
uzun vadeli yUkimldligld bulunmaktadir.  Uzun  vadeli
yukimlilGklerdeki en bliyik kalem calisanlara saglanan
faydalara iliskin karsiliklardir. Kidem tazminati ve personel izin
karsiliklarinin takip edildigi bu kalem 2009 sonunda 29 milyon
TL seviyesindedir. Ancak, bazi araci kurumlar bu karsiliklarini
kisa vadeli diger ylkimlulikler tarafinda takip etmektedir.

Tamamina yakinini uzun vadeli banka kredilerinin olusturdugu
uzun vadeli finansal borglar ise 3,9 milyon TL'dir. Ayrica,
sektoriin 11 milyon TL civarinda ertelenmis vergi yukimlGlGgi
bulunmaktadir.

Ozkaynaklar

2009 sonunda araci kurumlarin 6zkaynaklari solo verilerde 2,2
milyar TL olmustur. Konsolide bazda nominal olarak
Ozkaynaklarda %19 artis yasanmasina ragmen, borgluluktaki
artisla beraber 6zkaynaklarin bilangodaki payinin 13 puan
gerileyerek %39a indigi gorilmektedir.

Bununla birlikte, Birligimizin derlemis oldugu araci kurumlarin
finansal tablolarina uzun vadeli perspektifle bakildiginda
Ozkaynaklarin toplam aktif icindeki payinin ilk defa %50'nin
altina indigi gézlenmistir.

2009 sonunda, 1 milyar TL ile 6denmis sermaye, 6zkaynaklarin
yaklasik yarisini olusturmustur.

Odenmis sermayeden kaynaklanan enflasyon diizeltmesi farklari
2009 yili sonunda 318 milyon TL'dir.

Is Yatirm Menkul Dederler A.S.nin halka arz edilmesinden
kaynaklanan hisse senedi ihra¢c primleri 41 milyon TL'de
kalmigtir.

Deger artis fonlari, dogrudan gelir tablosuyla iliskilendirilemeyip
Ozkaynada aktarilan tutarlari ifade etmektedir. Bu tutar 2009 yili
sonunda 120 milyon TL olmustur. Konsolide verilerde yillar
arasinda 4 kata yakin artis yasanmis, bu durum 6zellikle iki araci
kurumun istiraklerinin piyasa dederindeki artistan
kaynaklanmigtir.
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Gelir tablosu analizinde daha detayli incelenecegi lzere, 2009
yllinda araci kurum sektoriiniin net dénem kari 317 milyon
TL'dir.

Azinlik paylarn, konsolide mali tablo aciklayan araci kurumlarin
istiraklerinde, kendilerine ait olmayan karlarini géstermektedir.
2009 sonu itibariyle bu kalem konsolide tablolarda %30‘luk
artisla 234 milyon TL seviyesine ulagmistir. Solo tablolarda
dodal olarak bu kaleme yer verilmemektedir.

Sonug

Araci kurumlar 2009 yilinda da saglam mali yapilarini ve likit
pozisyonlarini korumaya devam etmistir. 2009 sonunda
sektoriin aktif toplami 6 milyar TL'ye yaklagsmistir. Donen
varliklarin payr %89 iken, 2,2 milyar TL olan 06zkaynaklarin
yarisini 6denmis sermaye olusturmustur. Araci kurumlarin borsa
para piyasasl ya da banka kredisi araciigiyla borclanarak banka
mevduatina yatinm yaptiklari gérilmustar.

Bir 6nceki seneye gore karsilastirma imkani sunmasi agisindan
analizde konsolide mali verilere yer verilmistir. Buna gére, araci
kurumlarin toplam aktifleri %56 artarak 6,5 milyar TL'ye
yaklagsmigtir.  S6z konusu artis, kurumlarin  borglanarak
mevduata yatinm yapmalarini yansitmaktadir. Ote yandan, 2,5
milyar TL seviyesinde olan &dzkaynaklarin toplam varliklardaki
payl, borglardaki artisla %52'den %39a gerilemistir.

GELIR TABLOSU ANALIizi

Giris bélimiinde belirtildigi gibi, hem 2008, hem de 2009 yil
icin araci kurumlarin solo gelir tablolar bulunmaktadir. Analizde,
araci kurumlarin gelir yapisini daha dogru yansittigi icin solo
finansal veriler esas alinmistir. Ote yandan, bilanco verileri ile
uyumluluk arz etmesi acisindan tabloda, konsolide verilere de
yer verilmigtir.

Araci  kurumlarin  gelir  tablosu iki baslhk altinda
detaylandirimaktadir. Araci  kurumlar devam ettirdikleri
faaliyetleri “Surdirllen Faaliyetler”, finansal tablonun son glini
itibariyle durdurduklan faaliyetlere iliskin dénem icinde olusan
gelir ve giderleri ise “Durdurulan Faaliyetler” altinda
siniflamaktadir.

Satis gelirleri, net satis gelirleri, aracilik komisyonlari, diger
hizmet gelirleri ve esas faaliyetlerden diger gelirlerden
olugsmaktadir.

Satislarin maliyeti kalemi ise, araci kurumlarin menkul kiymetleri
kendi portfdylerine alirken kaydettikleri maliyeti ifade
etmektedir.
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2009 yilinda net dénem kari
317 milyon TL'dir.

Araci kurumlar borglanarak
mevduata yatirim yapnustir.
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Net satis gelirlerinden satiglarin  maliyetinin  dlsiIimesi ile
ulagilan ticari faaliyetlerden briit kar/zarar 2009 yilinda bir
onceki yila gére %6 gerileyerek 659 milyon TL olmustur.

Gelir tablosunda, finans sektoériinde faaliyet gdsteren
isletmelerin konsolidasyon kapsamina dahil olmasi durumunda
kullanilmasi gereken; faiz, licret, prim, komisyon ve diger gelir-
giderlerin netlestigi “finans sektorli faaliyetlerinden  briit
kar/zarar” kalemi ayr bir baslk altinda gosterilmektedir. 2009
yilinda bu kalem 39 milyon TL'den 217 milyon TL'ye ¢ikmustir.
Bu durum, ileride de bahsedilecegi lizere, araci kurumlarin net
karinin artmasinda etkili olmustur.

Gelir tablolarina iliskin detayh verilere bakildiginda, baz
kurumlarin net satis gelirleri ana baslidi altinda takip etmesi
gereken hizmet gelirlerini “finans sektorii faaliyetlerinden brit
kar/zarar” kaleminde takip ettigi gorilmustir. Bununla beraber,
konsolide mali tablo acgiklayan bazi araci kurumlar kendilerinin
elde ettigi hizmet ve faiz gelirlerini net satis gelirleri altinda
muhasebelestirirken, istiraklerinin benzer gelirlerini bu kalem
altinda dederlendirmislerdir. Farkli uygulamalar, bu kalem ile
ilgili analiz yapmayi zorlastirmaktadir.

Briit kar, ticari ve finans sektori faaliyetlerinden elde edilen
kar/zararlarin toplanmasiyla elde edilmektedir. Finans sektorii
faaliyetlerinden elden edilen karlarin artmasiyla sektoriin briit
kari, bir diger ifadeyle toplam geliri, %18 artarak 876 milyon
TL'ye clkmistir.

Ilerleyen bélimde gelir dagiimi detayl olarak incelenecek,
ardindan gider dadilimi ile karhlik ele alinacaktir.

GELIiR DAGILIMI

Bu bolimde, sektoriin gelir ve gider dagilimi incelenirken araci
kurumlarin solo gelir tablolarinin detaylari dikkate alinacaktir.
Bdylece, araci kurumlarin konsolidasyon kapsamindaki portfoy
yonetim sirketleri, sigorta sirketleri ve yatinm ortakliklari gibi
diger istiraklerinden arindiriimis sekilde, sadece araci kurumlarin
gelir yapisina iliskin analiz imkani sunulabilecektir.

Raporun basinda da deginildigi gibi, muhasebe yodntem
farkhliklarindan dolayi, gelir tablosu ile detayl agiklamalarin
yapildigi dipnotlar arasinda kiiclik farklar olusabilmektedir.
Ornegin, bir 6nceki tabloda yer alan toplam gelirler (briit kar)
876 milyon TL iken, dipnotlardan derlenen “Gelir
Kompozisyonu” tablosunda 891 milyon TL'dir. Aradaki farkin
onemli bir bolimd, bir arac kurumun satis gelirlerinde takip
etmesi gereken gelirlerini “diger faaliyet gelirleri” altinda takip
etmesinden kaynaklanmaktadir.
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Ticari faaliyetlerden briit kar
659 milyon TLdir.

Farkli muhasebe
uygulamalari, gelir tablosu
analizini zorlastirmaktadir.

Gelir tablosuna gore, toplam
gelirler %18 artarak 876
milyon TL olmustur.
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Dipnotlardan (retilen tablolar, uygulama birligi agisindan araci
kurumlarin verilerini daha saglikli bir bicimde gostermektedir.
Bu sebeple gelir dagilimi analizinde dipnotlardan derlenen
rakamlar baz alinarak degerlendirme yapilmaktadir.

Gelir Kompozisyonu (Solo-Bin TL)

2008 2009
2008 isi Dagilimi
Net Komisyon Gelirleri 468,995 577,288 . 63.3% 64.8%

Hizmet Gelirleri 128,481 148,650 17.3% 16.7%
Alim-Satim Kar/Zararlar 8,261 51,902| 528.3% 1.1% 5.8%
Diger Gelirler 135,349 113,324 -16.3% 18.3% 12.7%

741,086 891,164 20.3%  100.0% 100.0%

nak: TSPAKB

Detayl verilere gore, toplam  Bu dogdrultuda, araci kurumlarin toplam gelirleri bir 6nceki
gelirler %20 artarak 891  seneye gore %20 artarak 891 milyon TL'ye ulagmistir. %65°lik
milyon TL olmustur.  pay ile sekt6riin en 6nemli gelir kalemi olmaya devam eden net
komisyon gelirleri, %23 artarak 577 milyon TL olmustur.
Toplam gelirlerdeki artista, araci kurumlarin kendi portféylerine
yaptiklari islemlerden elde edilen karin artmasi da olumlu
katkida bulunmustur. 149 milyon TL seviyesinde olan varlk
yonetimi ve kurumsal finansman gibi hizmet gelirlerinin
toplamdaki payi %17'de kalirken, yogun olarak faiz gelirlerinden
olusan esas faaliyetlerden diger gelirler %16 azalarak 113
milyon TL'ye inmigtir.

Gelir Kompozisyonu (Solo-Bin TL)

1C09
Net Komisyon Gelirleri 90,921 159,868 160,605 165,893
Hizmet Gelirleri 47,897 17,353 33,087 50,313

Alim-Satim Kar/Zararlar -5,733 31,379 18,343 7,913
Diger Gelirler 39,929 22,172 22,980 28,243
Toplam 173,013 230,772 235,016 252,362
Kaynak: TSPAKB

Bununla beraber, toplam gelir kompozisyonuna c¢eyrek
dénemler halinde bakilarak yil igerisindeki genel gorindm
hakkinda bilgi edinmek mimkindir. Buna gore, ilk geyregin
ardindan, piyasalarda baslayan olumlu hava ile toplam gelirlerin
arttigi gorilmektedir.

Net Komisyon Gelirleri

Net komisyon gelirleri %23  Net komisyon gelirleri, araci kurumlarin hisse senedi, SGMK,
artarak 577 milyon TL'ye  vadeli islem sdzlesmeleri gibi menkul kiymet islemlerinden elde
ctkmustir.  edilen komisyonlardan, miusteri ve acentelere éddenen komisyon
iadelerinin  dusllmesiyle hesaplanmaktadir. Net komisyon
gelirleri bir dnceki yil sonuna gore %23 artarak 577 milyon

TL'ye cikmstir.

Hisse senedi komisyonlarnmn ~ Net komisyon gelirlerinin en biylk kismini hisse senedi
payr artristir.  komisyonlari  olusturmaya devam  etmistir.  Karsilagtirilan
dénemlerde 103 milyon TL artarak 462 milyon TL'ye ulasan
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komisyonlar toplam aracilik komisyonlarin artisinda bagrol
oynamig, toplam komisyon gelirlerindeki payini ise %80e
cikarmistir. Ote yandan, 2009 yilinda hisse senedi islemleri %45
artarken, komisyon gelirlerindeki artis %?29'da kalmistir. Bu
durum, sektdriin hisse senedi komisyon oranlarindaki azalisa
isaret etmektedir.

Net Komisyon Gelirleri (Solo-Bin TL)

2008 2009

2008 gilimi  Dagilim

Hisse Senedi 358,802 461,925 28.7% 76.5% 80.0%
SGMK 10,421 12,408 19.1% 2.2% 2.1%
Vadeli islem 99,758 102,320 2.6% 21.3% 17.7%
Yabanci MK 14 636 | 4440.4% 0.0% 0.1%
Toplam 468,995 577,288 23.1% | 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Net hisse senedi komisyon gelirlerini araci kurumlarin
musterileri igin yaptiklar hisse senedi islem hacmine bdlerek,
sektorde gegerli olan ortalama efektif komisyon oranina
ulagilabilmektedir. 2009 yilinda, araci kurum musterilerinin hisse
senedi islem hacmi 926 milyar TL seviyesindedir. Bu rakam
araci kurumlarin islem hacminden kurum portféyl islemleri
disulerek hesaplanmistir. Ayni dénem itibariyle net hisse senedi
komisyon gelirleri ise 462 milyon TL'dir. Bu durumda sektoriin
ortalama efektif komisyon orani %0,05'tir (onbinde 5). 2008
yihinda %0,057 olan efektif komisyon orani, bu dénemde
gerilemistir. Boylelikle sektériin  komisyon gelirleri, islem
hacimlerinden daha az ylkselmistir. Ancak, hesaplanan oran
yatinmcilardan tahsil edilen komisyon orani olarak degil, araci
kurumun geliri olarak degerlendirilmelidir.

Net komisyon gelirlerinin diger ©nemli bileseni vadeli
islemlerden elde edilen komisyonlardir. Kurulusunu izleyen ilk
yillarda islem hacimlerindeki hizli ylkselislere paralel olarak
tirev aracglardan elde edilen komisyonlardaki artis, son
dénemde hiz kesmistir. Vadeli islem aracilik komisyonlari 2009
yiinda sadece %3 artarak 102 milyon TL olmusg, bu
komisyonlarin toplamdaki paylari da 3 puan diserek %18'e
gerilemistir.

Yl igerisinde VOB islem hacmi %055 artarken, komisyon
gelirlerinin sadece %3 artmasi dikkat cekmektedir. Bununla
birlikte, hisse senedi islemlerine gére, vadeli islemlerden alinan
komisyon oranlarinin daha hizli diistiigu de sdylenebilmektedir.

Hisse senedine benzer sekilde VOB islemlerine dair efektif
komisyon oranini hesaplamak da mimkindur. Yil igerisinde 518
milyar TL'lik misteri VOB islemine karsilik 102 milyon TL'lik net
komisyon geliri elde edilmistir. Bdylece sektdriin VOB iglemleri
icin efektif komisyon orani %0,0197 (onbinde 2) olmustur. 2008
yihinda bu oran %0,032 idi. Efektif VOB komisyon oraninin,

130 Turkiye Sermaye Piyasasi 2009

Ortalama hisse senedi
komisyon orani onbinde 5°e
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hisse senedi komisyon oranindan dustik olmasi dikkati ceken bir
diger husustur.

Devlet tahvili ve hazine bonosu ile repo alim-satim islemlerinden
alinan SGMK komisyonlari ise incelenen dénemde 10 milyon
TL'den 12 milyon TL'ye gikmigtir. Sinirli olan yabanci menkul
kiymet alim satimindan ise 636.000 TL komisyon elde edilmistir.

Hizmet Gelirleri

Sektorun ikinci dnemli gelir grubu olan hizmet gelirleri, varlk
yonetimi, kurumsal finansman ve danismanlik gibi faaliyetlerden
elde edilen gelirleri icermektedir. Bu gelirler, 2008 yilinda 129
milyon TL'den 2009 yilinda 149 milyon TL'ye gikmistir.

Hizmet gelirleri 149 milyon TL
olmustur.

Hizmet Gelirleri (Solo-Bin TL)

pL[11:]
DETIT]]
Varlik Yoénetimi Gelirleri 54,479 69,221 . 42.4%
Kurumsal Finansman Gelirleri 49,042 30,679 . 38.2%
Diger Komisyon ve Gelirler 24,960 48,750 . 19.4% .
128,481 148,650 . 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Varlik yénetimi gelirferinin ~ Hizmet gelirleri dagiiminda bir 6nceki yil oldugu gibi en biyiik
payr %47ye cikmustir.  pay, varlik yonetimi gelirlerindedir. Portféy yonetimi ve yatinm
fonlarindan elde edilen komisyonlari ifade eden varlik yonetimi
gelirleri, %27 artarak 69 milyon TL olmus, toplam hizmet
gelirlerindeki paylari da %47'ye cikmistir. Ug araci kurum varlik

yonetimi gelirlerinin %30’unu yaratmistir.

Kurumsal finansman Kurumsal finansman gelirleri, halka arz islemleri, isletme satin
gelirleri %31 azalmustir. alma/birlesme, sermaye artirimi, temettli dagitimi gibi kurumsal
finansman islemlerinden elde edilen gelirleri ifade etmektedir.
2009 yilinda kurumsal finansman gelirleri %37 azalarak 31

milyon TL'ye inmigtir.

Kurumsal Finansman Gelirleri (Solo-Bin TL)

2008
Halka Arz 1,078

Sirket Satin Alma/Birlesme 26,749

Sermaye Artirimi & Temettii Dad. 2,422

Diger Danismanlik 18,793 . .
49,042 . 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Biitiin kurumsal finansman  Kurumsal finansman gelirlerine iligkin  detayli  verilere
gelir kalemlerinde azalma  bakildiginda, 2008 yilinda 38 araci kurum herhangi bir yatirim
gorilmistir.  bankaciig isleminden gelir elde etmisken, 2009 yilinda bu
sayinin 20'ye geriledigi gorilmektedir. Bu kurumlardan ilk g

tanesi toplam gelirlerin %70'ini yaratmistir.
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Toplam yatinm bankaciigi gelirlerinde, isletme satin alma ve
birlesme faaliyetleri en dnemli gelir kalemini olusturmaktadir.
Bununla birlikte karsilastirilan dénemlerde bu faaliyetlerden elde
edilen gelirler yariya yariya azalmis, bu gerileme de kurumsal
finansman gelirlerinin diismesinde 6énemli rol oynamistir. Bir
aracl kurum, ilgili islemlerden elde edilen toplam gelirin
%79'unu tek basina olusturmustur.

Sirket ve proje dederlemesi gibi yatinm bankaciligina iliskin
diger danismanlik gelirleri ise 14 milyon TL seviyesinde olup
%45 paya sahiptir. Ote yandan, araci kuruluslarin faaliyetleri
bolimiinde incelendigi lizere, tamamlanan kurumsal finansman
sozlesmeleri artarken, bu faaliyetlerden elde edilen gelirlerin
azalmasi dikkat cekmektedir.

Karsilagtirilan her iki yilda halka arzlarin kisith olmasi, bu
islemlerden elde edilen gelirlerin de sinirlh kalmasina neden
olmustur. Halka acik sirketlerin sermaye artinmi ve temetti
dagitimindan elde edilen gelirler ise 1,8 milyon TL civarindadir.

Hizmet gelirlerine tekrar donildigiinde, diger komisyon ve
gelirler bashidi altinda, araci kurumlarnn EFT, virman, saklama
Ucretleri gibi islemlerden elde ettikleri komisyonlari ile diger
danismanlik gelirleri yer almaktadir. Bu gelirler dnceki yila gére
2 kata yakin artarak 49 milyon TL'ye ulasmistir. Artista bir araci
kurumun yurtdisi ortaklarina sundugu danismanlik hizmetleri
etkili olurken, bu kurum toplam diger komisyon ve gelirlerin
Ucte birini yaratmistir.

Alim-Satim Karlan

Araci kurumlarin bir diger gelir kalemini %6 pay ile alim-satim
karlar olusturmaktadir. 2008 yiinda menkul kiymet alim-
satimindan sadece 8 milyon TL kar eden araci kurumlar, 2009
yllinda 52 milyon TL'lik kazang saglamislardir.

Kurumlar kendi portfdyleri icin yaptiklari hisse senedi alim-
satimindan 2008 yilinda 55 milyon TL zarar ederken, 2009
yillnda bu zarar 2 milyon TLye inmisgtir. Alim-satim
islemlerinden zarar edilen diger menkul kiymet grubu ise 2
milyon TL ile 6zel sektdr tahvilleridir. 3 araci kurumun iglem
yaptigi bu aragta 1 araci kurum zarar etmistir.

Alim-Satim Kar/Zararlan (Solo-Bin TL)

2008 2009
Hisse Senetleri -54,610 -2,109 -96.1%
Ozel SGMK -379 -2,266| 498.1%
DIBS 29,042 33,842 16.5%
Yatirim Fonlari 11,404 3,675 -67.8%
Yabanci Menkul Kiymet 22,821 6,443 -71.8%
Vadeli islemler -18 12,317 A.D.
Toplam 8,261 51,902 | 528.3%

Kaynak: TSPAKB A.D.: Anlamli Degil

132 Turkiye Sermaye Piyasasi 2009

Diger komisyon ve gelirler
49 milyon TL olmustur.

Menkul kiymet alim satimindan
52 milyon TL kar saglannustir.



En cok DIBS alim-satimindan

kar elde edilmistir.

Yatirim fonlarindan 4, yabanci
menkul kiymetlerden 6 milyon
TL Tik kazancg saglanmustir.

Esas faaliyetlerden diger
gelirler 113 milyon TLdir.

TSPAKB

DIBS islemlerinden elde edilen alim-satim kari, karsilastirilan
doénemlerde %17 artarak 34 milyon TL olmustur. Bu durum,
karsilastinlan ~ dénemlerde faiz  oranlarindaki  dlststen
kaynaklanmaktadir.

DiBSlerden sonraki en yiksek kir vadeli islem
sdzlesmelerinden elde edilmistir. 2009 yilinda vadeli islem alim-
satimindan elde edilen 12 milyon TLlik kdrin neredeyse tamami
bir araci kuruma aittir.

Kurumlar yatinm fonlari ve yabanc menkul kiymet
islemlerinden, dnceki yilin altinda kalmis olsa da kar etmistir.
Hisse senedi alim-satimindan zararin azalmasi ve DIBS
islemlerinden elde edilen karin artmasiyla toplam alim-satim kari
52 milyon TL'ye ¢ikmistir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Esas faaliyetlerden diger gelirler, arac  kurumlarin
musterilerinden aldiklari faizler ile kurumlarin finans sektéru
faaliyetlerinden briit kar/zararini kapsamaktadir. Bu kalem
musterilerden alinan faiz gelirlerindeki gerilemeye paralel olarak
%16 digerek 113 milyon TL olmustur.

Esas faaliyetlerden diger gelirlerde en yiiksek paya sahip olan
musterilerden alinan faiz gelirleri ligte bir oraninda azalarak 62
milyon TL'ye inmistir. Bu hesabin %90'indan fazla bdliminu
olusturan kredili musterilerden elde edilen faiz gelirleri %34
gerilemistir. Bu durum, bilango analizinde deginildigi gibi, kredili
islemlerde artis yasanmasina ragmen, faiz oranlarindaki
disusten kaynaklanmistir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler (Solo-Bin TL)

2008
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 96,568 66,925 -30.7% 71.3% 59.1%
Misterilerden Alinan Faiz Gelirleri 91,952 61,671 -32.9% 67.9% 54.4%

Diger Esas Faaliyet Gelirleri

4,616 5,253 13.8% 3.4% 4.6%

Finans Sektori Faaliyetlerden Briit K/Z 38,781 46,399 19.6% 28.7% 40.9%

Kaynak: TSPAKB________________________

aynak: TSPAKB

135,349 113,324 -16.3% 100.0% 100.0%

Diger esas faaliyet gelirlerinin icine, yukarida belirtilen
siniflandirmalara girmeyen gelirler dahil edilmektedir. Baz araci
kurumlarin reeskont hesaplarini takip ettikleri bu kalem, 2009'da
5,3 milyon TL olmustur.

Finans sektorii faaliyetlerden briit kar rakami, karsilastirilan
donemlerde %20 artarak 46 milyon TL'ye ulasirken, toplam
esas faaliyetlerden diger gelirlerdeki payr %41'e cikmistir. Bu
kalemin nerdeyse tamamini bir araci kurumun banka kredisi ve
borsa para piyasasl araciligiyla borglanip mevduat yatirimlarina
yonelerek elde ettigi kazanglar olusturmaktadir.
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GIDER DAGILIMI

2009 sonu itibariyle araci kurumlarin toplam giderleri %3
azalarak 738 milyon TL olmustur.

Faaliyet giderlerinin yarisindan fazlasini personelle ilgili giderler
olusturmaktadir. 2008'de 403 milyon TL olan personel giderleri,
sektdrde calisan sayisini azalmasina paralel olarak 2008 yilinda
%©5 duserek 385 milyon TL'ye inmistir. Bu giderlere, Ucretlerin
yani sira, calisanlarla ilgili sigorta, servis, yemek, 6zel saglk
sigortasi gibi yan 6deme ve giderler de dahil olmaktadir.

Gider Dagilimi (Solo-Bin TL)

Faaliyet giderleri %3
azalmustir.

Personel giderieri, toplam
giderlerin yarisindan
fazlasini olusturmaktadir.

Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri 79,819 81,846 2.5%  10.5% 11.1%
Islem Paylari 36,640 42,386 15.7% 4.8% 5.7%
Diger Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri 43,180 39,461 -8.6% 5.7% 5.3%

Genel Yonetim Giderleri 679,432 656,243 | -3.4% | 89.5% 88.9%
Personel Giderleri 403,276 384,706 -4.6% 53.1% 52.1%
Amortisman Giderleri 22,861 22,093 -3.4% 3.0% 3.0%
Uyelik Aidat, Gider ve Katki Paylari 11,486 9,038 -21.3% 1.5% 1.2%
Komisyon ve Diger Hizmet Giderleri 18,145 16,873 -7.0% 2.4% 2.3%
Vergi, Resim ve Harg Giderleri 30,769 28,480 -7.4% 4.1% 3.9%
Diger Genel Yonetim Giderleri 192,896 195,053 1.1% 25.4% 26.4%

Toplam 759,252 738,089 -2.8%  100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Sektorde ortalama calisan sayisi 2008 yilinda 5.428, 2009'da ise
4.793'dir. 2008 yiinda bir calisanin aylk ortalama maliyeti
6.023 TL iken, 2009 yilinda bu rakam %11 artis ile 6.689 TL'ye
yukselmistir.

Diger genel yonetim giderleri, artis sergileyen tek kalem
olmustur. Bu kalemde takip edilen kira, elektrik, su, telefon,
bilgi islem altyapisi gibi giderler toplam giderlerin %?26’sina
denk gelmektedir.

Ddnem icinde 6denen lyelik, aidat, komisyon, vergi ve hargclari
iceren diger resmi giderler ise 6nceki yila gore %10 azalarak 54
milyon TL'ye inmistir.

Hisse senedi, SGMK, Takasbank Para Piyasasi islem paylari ile
takas ve saklama giderlerini temsil eden islem paylari, islem
hacimlerine bagh olarak %16 artarak 42 milyon TL'ye
yukselmistir. Tabloda pazarlama ve satis giderlerine, arastirma
ve gelistirme giderleri de dahil edilmistir. Bu giderler
karsilastinlan dénemler arasinda %9 azalmig, 2009 yilinda 40
milyon TL olmustur.
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Islem paylari, 42 milyon TL
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Toplam gelirler %18
artmustir.

Toplam faaliyet kdr1 188
milyon TL’ye ulasmistir.

Faiz ve temettii gelirleri 202
milyon TL civarindadir.
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KARLILIK

Araci kurumlarin en Onemli gelir kaynadgini olusturan net
komisyon gelirleri 2009 yilinda %23 artarak 577 milyon TL'ye
cikmistir. S6z konusu yikseliste, hisse senedi islem hacmindeki
etkili olmustur. Kargilastirilan yillarda vadeli islem hacimlerinde
daha fazla artis yasanmasina ragmen, VOB komisyonlarindaki
artis sinirh kalmistir.

Net komisyon gelirlerinden sonra bir diger énemli kalem olan
hizmet gelirleri 2008 yilina gbre %16 artarak 149 milyon TL
olmustur. Hizmet gelirlerinin igindeki kurumsal finansman
faaliyetlerden elde edilen gelirlerde %37’lik bir gerileme
yasanmasina ragmen, varllk yonetimi ve dider hizmet
gelirlerindeki yikselig, toplam hizmet gelirlerindeki artisa neden
olmustur.

2009 vyilinda arac kurumlar kendi portféylerine yaptiklari
menkul kiymet alim satimindan 52 milyon TL kar etmistir.
Musterilerden alinan faiz gelirleri ile diger faiz gelirlerini
kapsayan esas faaliyetlerden gelirler ise 2009 yilinda %16
diserek 113 milyon TL'ye gerilemistir.

Sonug olarak, net komisyon gelirleri ve finans sektori
faaliyetlerinden karin artmasi ile toplam gelirleri yansitan briit
kar %18 artarak 876 milyon TL olmustur.

Araci kurumlarin 2009 yilinda toplam giderleri %3 azalarak 738
milyon TL'ye gerilemistir. En blyuk gider kalemi olan personel
giderlerindeki %5’lik azalis s6z konusu gerilemede etkili
olmustur.

Dogrudan esas faaliyetle iliskilendirilmeyen kira gibi diger
faaliyet gelirleri 76 milyon TL'den 68 milyon TL'ye inmistir.
Cesitli komisyon giderlerini kapsayan diger faaliyet giderleri de
33 milyon TL'den 18 milyon TL'ye gerilemistir. Bazi araci
kurumlar, menkul kiymet deder disiis tahakkuklarini igeren
reeskont hesaplarini bu kalemde takip etmektedir. Karsilastirilan
doénemlerde reeskont giderleri azalmistir. Sonug itibariyle
gelirlerin artmasi, giderlerin de diismesiyle, toplam faaliyet kar
7 kattan fazla artarak 188 milyon TL'ye ulagmistir.

Araci  kurumlarin  konsolidasyon kapsamina dahil olmayan
istiraklerinden elde ettikleri kar/zarari yansitan Istirak
Kar/Zararlarindan Paylar kalemi 7 milyon TL civarindadir.

Esas faaliyet disi finansal gelirler %6 artarak 260 milyon TL'ye
yukselmistir. Bu gelirlerin igerisinde faiz ve temettl gelirleri 202
milyon TL civarindadir.

Esas faaliyet digi finansal giderler ise 73 milyon TL civarindadir.
Esas faaliyet digi finansal giderlerde yer alan faiz giderleri 30
milyon TL dizeyindedir. Ayrica, bazi kurumlar menkul kiymet
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degerlemesinden kaynaklanan reeskont giderlerini bu kalemde
gostermektedir.

Sonug olarak, kurumlarin vergi dncesi donem kari %77 artarak
382 milyon TL olmus, vergi giderlerinin disulmesiyle net dénem
kari 2008'e gore %86 artarak 317 milyon TL'ye ulagmistir

Durdurulan faaliyetlerden vergi sonrasi kar/zarar kalemi, bir
aracl kurumun baz faaliyetlerini ayni finansal holding
biinyesinde bir baska kuruma devretmesinden dolayi olusmus
olup, 2009 sonunda bu tutar 557.000 TL'dir.

Araci Kurumlarin Kar Dagilimi (Solo)

2008 2009
Zarar Eden Kurum Sayisi 56 23 -58.9%
Kar Eden Kurum Sayisi 39 68 74.4%
Zarar Toplami (Bin TL) -79,214  -36,136 -54.4%
Kar Toplami (Bin TL) 249,371 353,025 41.6%
Net Donem Kari 170,157 316,889 86.2%

| Kaynak: TSPAKB

2008 yilinda araci kurumlarin yarisindan fazlasinin, 2009 yilinda
ise dortte birinin zarar ettigi goriilmektedir. Zarar eden araci
kurum sayisiyla beraber, zarar tutari yari yariya azalarak 36
milyon TL’ye inmistir. Ote yandan, kér eden 68 araci kurum 353
milyon TL kar elde etmistir. En yiiksek kar yaratan araci kurum
71 milyon TL kéar ederken, en yiiksek zarar kaydeden kurum ise
7,5 milyon TL zarar etmistir.
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Net donem kadr1 %86 artisla
317 milyon TL olmustur.

Kar eden kurum sayisi
39dan 68°‘e ctkmistir.





