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2009 yilinin ilk ceyredginden
sonra piyasalar
toparlanmaya baslamistir.

Uluslararasr rekabet
artmaktadir.
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TURKIYE SERMAYE PIYASASI

2004-2007 yillari arasinda Turkiye gibi gelismekte olan (ilkelerin
sermaye piyasalarina ilgi artmis, gerek endeks getirileri, gerekse
piyasa degerleri bakimindan 6nemli yikselisler go6zlenmisti.
Ancak, Adustos 2007'de ABD'nin ipotekli konut finansmani
piyasasinda yasanan olumsuz gelismelerle baslayan, Eyliil
2008'de Lehman Brothers'in iflasini aciklamasi ile yeni bir boyut
kazanan  kiresel kriz, finansal piyasalarin  derinden
etkilenmesine neden olmustur.

Sermaye piyasalarinda 2008 yilinda yasanan olumsuz
gelismeler, 2009 vyilinin ilk ceyredine kadar devam etmis,
ardindan piyasalarin dip noktasini gordiigl yontindeki gorislerle
birlikte endeksler ve borsalarin piyasa degerleri yiikselise
gecmistir. Bu donem icinde, Tlrkiye sermaye piyasalari da
olumlu performans sergilemistir.

Turkiye sermaye piyasalarinin analiz edildigi bu bolime
uluslararasi karsilastirmalarla baslanacak, ardindan yurticindeki
piyasalara iliskin veriler detayli olarak ele alinacaktir.

ULUSLARARASI KARSILASTIRMALAR

Uluslararasi sermaye piyasalarinda 2000°li yillarda 6n plana
cikan Ulkeler arasi rekabet, son yillarda mevzuat, teknoloji ve
uriin gesitliligi gibi konularda yogunlasmistir.

Rekabet, kiiresellesme kavramiyla beraber yerel
tanimlamalardan siyrilip uluslararasi bir kimlik kazanmigtir. Bu
sebeple sermaye piyasasina fon temin eden vyatinmcilar,
borsalari maliyet ve getiri agisindan dederlendirmeye, sirketler
ise kendileri igin dustk finansman ve ihrag maliyeti sunan
ulkelere ydnelmeye baslamistir.

Bununla birlikte, borsalar mali kaynaklarini ve deneyimlerini
birlestirerek, uluslararasi rekabette ©ne g¢ikmak igin gesitli
isbirliklerine gitmistir.

Diger taraftan teknoloji, sundugu imkanlar dahilinde (lkeler
arasi sinirlari kaldirmis, yatinnmcilara lokasyondan bagimsiz islem
yapma imkani saglamistir. Kasim 2007’de AB'nin Finansal Uriin
Piyasalari Direktifi MIFID'in yirirlide girmesiyle Avrupa’da
uygulama alani bulan alternatif islem sistemleri; sagladiklari
disik maliyet, hizli islem, yatirimci kimliginin gizlenebilmesi ve
tek merkezden birgok piyasaya ulasabilme gibi imkanlar ile
yatinmcilan kendine c¢ekebilmeyi basarmistir. Bununla birlikte
organize borsalar pazar paylarini kaybetmemek adina kendi
alternatif igslem sistemlerini kurmaya yonelmistir.
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Ancak, 2007 vyilinda ABD'nin ipotekli konut finansmani
(mortgage) piyasasindaki olumsuz gelismelerin, uluslararasi
rekabetin, teknolojik altyapinin ve finansal inovasyonun had
safhaya ulastigi sermaye piyasalarinda yikicl etkileri olmustur.

ABD kaynakli bu gelismeler 2008 yilinda bltin dinyay! etkisi
altina alan kiiresel bir krize donistiigi zaman, hem gelismis
hem de gelismekte olan (lkeler kamu harcamalarini artirmis,
faizleri dulstrerek para politikalarini  gevsetmistir.  Bunun
yaninda, kilresel acidan entegre olmus finans piyasalarini
domino etkisinden korumak icin “batamayacak kadar buyuk”
oldudu disinilen finans kuruluslarina kaynaklar aktariimis, bazi
yatinm bankalari ise mevduat bankasi statlistine gegirilmistir.

Yasanan bu kiiresel kriz finansal mimarideki eksikliklerin,
muhasebe standartlari, dilizenleyici ve denetleyici sistem,
finansal inovasyon ve kredi derecelendirme kuruluslar gibi gok
genis bir alana yayildigini gostermistir. Bu noktada, ulusal bazda
yapillan c¢alismalarin uluslararasi platformlara tasinmasinin
gerekliligi ortaya gikmistir.

Uluslararasi koordinasyonun guglendiriimesi adina 2009 yili
Nisan ayinda yapilan G20 zirvesinde 6nemli kararlar alinmigtir.
Bdylece, Finansal Istikrar Kurulu basta olmak {izere, Uluslararasi
Para Fonu, Uluslararasi Odemeler Bankasi, Uluslararasi
Muhasebe Standartlari Kurulu gibi bircok kurumun ortak
calismalar ylritmesi giindeme gelmistir.

Uluslararasi bu kurumlar tarafindan finans piyasalarindaki
dizenleyici ve denetleyici standartlarin gticlendirilmesi icin
calismalar baslatiimistir. Ancak, yapilmasi planlanan reformlarin
birgogu heniiz hayata gegirilmemistir.

Bu bolimde, Tlrkiye sermaye piyasasl ile ilgili analize,
Tarkiye'nin  uluslararasi  piyasalardaki yerinin  tespiti ile
baslanacak, ardindan baz dlglitler dahilinde kiyaslanabilir oldugu
disuntlen gelismis ve gelismekte olan Ulkelerle karsilastirmalar
yapilacaktir.

Arastirmaya konu olan llkeler ile ilgili veriler cesitli uluslararasi
orgltlerden alinmigtir. Gayri safi yurtici hasila verileri,
Uluslararasi Para Fonunun (IMF) veri tabanindan Ekim 2009'da
aciklanan dolar bazindaki verilerdir. Tirkiye'ye ait verilerde ise
Turkiye Istatistik Kurumunun (TUIK) dolar bazinda agikladigi
rakamlar kullaniimigtir.
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ABDde konut kredilerinden
kaynaklanan sorunlar
kiiresel bir krize
doniismiistiir.

Uluslararasi koordinasyonun
giiclenmesi icin adimlar
atilimustir.

Ancak, reformlar heniiz
hayata gecirilmemistir.
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ULUSLARARASI SIRALAMALAR
Hisse Senetleri

WFE’ye iiye 52 borsa  Hisse senetleriyle ilgili veriler, Diinya Borsalar Federasyonundan

arasinda siralama  (\World Federation of Exchanges-WFE) alinmistir. WFE'ye (iye 56

yapimistir.  {jlkenin 52 borsasi arasinda belirli basliklarda siralama
yapilmistir.

2008 yilinin son aylarinda finansal piyasalari etkisi altina alan
kiiresel krizle birlikte borsalarin piyasa degerlerinde 6nemli
oranlarda gerileme yasanmisti. 2008 yilinda 33 trilyon $’a diisen
toplam piyasa degeri 2009 yilinda %43 deder kazanarak 47
trilyon $'a ylkselmistir.

2008 yilinda ilk on borsa arasinda yer alan Deutsche Bérse, 2009
yilinda bu siralamaya girememistir. Bu borsa yerine Brezilya'daki
BM&FBOVESPA, en yiiksek piyasa dederine sahip borsalar
arasinda yerini almigtir.

Borsalarin Piyasa Degeri (2009)

Piyasa Piyasa

Degeri Degeri

: Payi
1 New York Borsasi (ABD) 11,83 25.4% 83%
2 Tokyo Borsasi (Japonya) 3,306 7.1% 65%
3 Nasdaq (ABD) 3,239 7.0% 23%
4 Euronext (Hollanda, Belgika, Fransa, Portekiz) 2,869 6.2% 70%
5 Londra Borsasi (Ingiltere) 2,796 6.0%  127%
6 Sanghay Borsasi (Cin) 2,705 5.8% 57%
7 Hong Kong Borsasl (Hong Kong) 2,305 5.0% 1104%
8 TSX Grubu (Kanada) 1,608 3.5% 122%
9 BM&FBOVESPA (Brezilya) 1,337 2.9% 90%
10 Bombay (Hindistan) 1,307 2.8% 105%
25 IMKB (Tiirkiye) 236 0.5% 38%
Toplam* 46,526 100.0% 90%

Kaynak: IMF, IMKB, TUIK, WFE

*Toplam degere Osaka ve Ulusal Hindistan borsalari cifte kotasyondan dolayi dahil edilmemistir. |

Toplam piyasa dederinin 7009 yilinda, toplam piyasa degerinin %72’si ilk 10 borsa
%72'sini ilk on borsa 5 afindan olusturulmustur. Bu borsalar icinde 2008 yilina gére
olusturmustur. en ylksek artisi piyasa degeri ikiye katlanan BM&FBOVESPA

borsasi gdstermistir.

2008 yilinda %28 pay ile en yiiksek piyasa dederine sahip olan
New York Borsasinin toplam igindeki payi, piyasa degerindeki
%29'luk artisa ragmen, %25’e gerilemistir. 2009 yilinda, krizin
merkezi olarak nitelendirilen ABD’li New York ve Nasdaq
Borsalari toplamda 15 trilyon $'lik piyasa degerine sahiptir. Diger
taraftan Atlantik asiri bir ortaklik olan New York-Euronext
borsasinin toplam piyasa dederinin de 15 trilyon $ oldugu
gorulmektedir.

IMKB, 236 milyar $ piyasa 2008 yilinda %63 disls ile piyasa degeri 120 milyar $a

degeriyle 25. siraya  gerileyen IMKB 30. sirada yer almisti. 2009 yilinda %97 deger
yiikselmistir.
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kazanan IMKB'nin piyasa degeri 236 milyar $'a yiikselmistir. Bu
cikis IMKB'nin siralamadaki yerini 5 basamak ylkseltmis, 25.
sirada yer almasina neden olmustur.

WFE'ye (iye borsalarin toplam piyasa degeri blyikliklerinin, bu
borsalarin yer aldig tlkelerdeki GSYH buy(kligine orani 2008
yiinda %60°dan, 2009 vyilinda %90a ylkselmistir. Bu
karsilastirmada milli gelirinin 11 kati piyasa biyikligiine sahip
olan Hong Kong dikkat cekmektedir.

Borsalara kote olan yerli ve yabanci sirket sayisina gére yapilan
siralamada ise Bombay Borsasi tamami yerli olan 4.955 sirket ile
ilk sirada yer almaktadir. 1 trilyon $'in Ustiinde piyasa degerine
sahip olan bu borsayl, WFE (yesi borsalarda kote olmus
sirketlerin %8'inin yer aldigi Kanadall TSX Grubu izlemektedir.

Borsaya Kote Olan Toplam Sirket Sayisi (2009)

Sirket Toplamdaki

Sayisi
1 Bombay Borsasi 4,955 10.8%
2 TSX Grubu 3,700 8.2%
3 BME Ispanya Borsasi 3,472 7.6%
4 New York Borsasi 3,164 6.4%
5 Nasdaq 2,852 6.5%
6 Londra Borsasi 2,792 6.6%
7 Tokyo Borsasi 2,335 5.1%
8 Avustralya Borsasi 1,966 4.3%
9 Kore Borsasi 1,788 3.8%
10 Ulusal Hindistan Borsasi 1,453 3.0%
31 IMKB 315 0.7%

Toplam 45,826 100.0%

Uluslararasi finans merkezleri arasinda kabul edilen New York
ve Londra, yabanci sirketlerin ilgisini gekmektedir. ABD'de yer
alan New York ve Nasdaq Borsalarinda sirasiyla 3.164 ve 2.582
sirket kote olurken, bu sirketlerin toplamda %13‘lUnin yabanci
oldugu goriilmektedir. Londra Borsasinda ise bu oran daha
yuksektir. Londra Borsasina kote olan 2.792 sirketin 613 (%22)
tanesi yabanci kékenlidir. Londra Borsasi bu blyuklik ile
WFE'ye Uye dllkeler arasinda en fazla yabanci sirketin kote
oldugu borsa konumundadir.

Bu karsilastirmada IMKB, toplam 315 adet sirket ile 31. sirada
yer almaktadir. Bir dnceki seneye gore islem gdren sirket sayisi 2
adet azalmis olsa da IMKB'nin siralamadaki yeri 2 basamak
yukselmistir.

WFE'ye Uye borsalarin toplam hisse senedi islem hacimleri 2008
yiina gére %29 gerileyerek 80 trilyon $'a diismustir. Bu veri
daha detayll incelendiginde, Sanghay, Senzhen ve Kore Borsasi
disinda yer alan ilk on borsanin islem hacimlerinin gegen yila
gore dustigl gorilmistir. Bu dislsler, Nasdaq Borsasinda
%21, Euronext'te %47, Tokyo Borsasinda ise %29 seklindedir.
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Bombay Borsasinda 4.955
sirket islem gormektedir.

Sanghay Borsasi islem
hacminde 3. siraya
yiikselmistir.



ABDli iki borsa 50 borsadan
fazla islem hacmi iiretmistir.

ABD, kiiresel SGMK
stokunun %39°una sahiptir.
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Buna karsin Sanghay Borsasinin islem hacminin 2008 yilina gére
iki kata yakin artmasi, siralamadaki yerini 4 basamak yikselterek
3. siraya tasimigtir.

Dikkati geken bir diger nokta ise Cin'de yer alan bir diger menkul
kiymet borsasi olan Senzhen’in de bu sene ilk ona girmesi
olmustur. Bdylece, 2008 yilinda toplam islem hacminin %3‘Unu
kaydeden Cin'de yer alan borsalar, 2009 yilinda bu paylarini 7
puan artirarak %10’a ylkseltmistir.

ABD’li borsalarin toplamina bakildiginda 2008 yilinda Nasdaq ve
New York Borsalarinin toplam hisse senedi islem hacminin
%62'sini Urettigi, 2009 yilinda ise bu paylarinin %58’e geriledigi
gorilmektedir. Ancak, halen bu iki borsanin siralamada yer alan
diger 50 borsadan fazla islem hacmi kaydettigi de gbzden
kagmamalidir.

Hisse Senedi Hacmi (2009)

HS Hacmi HS Hacmi Hacim/Piyasa

Payi Degeri

1 Nasdaq 28,951 36.0% 894%
2 New York Borsasi 17,785 22.1% 150%
3 Sanghay Borsasi 5,062 6.3% 187%
4  Tokyo Borsasi 3,988 5.0% 121%
5 Londra Borsasi 3,402 4.2% 122%
6 Senzhen Borsasi 2,774 3.4% 319%
7  Deutsche Borse 2,240 2.8% 173%
8 Euronext 1,972 2.5% 69%
9 BME Ispanya Borsasi 1,610 2.0% 124%
10 Kore Borsasl 1,575 2.0% 189%
21 IMKB 316 0.4% 134%
Toplam* 80,464 100.0% 173%

| Kaynak: IMKB, WFE

Bu donem iginde islem hacmini %21 artisla 316 milyar $'a
yukselten IMKB, 2008 yili siralamasina goére yerini 4 basamak
yukseltmis ve 2009 yilinda 21. sirada yer almistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler (SGMK)

Sabit getirili menkul kiymet stokuyla ilgili veriler, Uluslararasi
Odemeler Bankasinin (Bank for International Settlements-BIS)
49 (ilkeden topladigi bilgiler 1siginda hazirlanmigtir. Ulkeler, 2009
Eylll sonu itibariyle SGMK stoklarinin bayikltkleri gdz 6nline
alinarak siralanmistir. Bu bélimde kullanilan milli gelir rakamlari
ise, 2009 yiinin tamamina dair yapillan tahminleri
kapsamaktadir.

Yapilan karsilagtirmada 25 trilyon $ ile birinci sirada yer alan
ABD, kuresel SGMK stokunun %39'una sahiptir. 2008 yili
sonunda kamu kesiminin bu stok icindeki payr %32 iken, 2009
yilinda %36'ya yukselmistir. ABD’nin toplam SGMK stoku milli
gelirinin yaklasik olarak 2 katina denk gelmektedir.
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Ikinci sirada yer alan Japonya’nin SGMK stoku 2008 yilina gore
11 trilyon $'dan 2009/09°da 12 trilyon $'a ylkselmistir.
Japonya‘daki stok profili ise ABD'ninkinden ¢ok farklidir. Bu
Ulkede, kamu kesiminin borg stoku igindeki payr %84 iken, 6zel
sektoriin payr %16'dir. Nominal tutarlara bakildiginda ise
Japonya’da kamu kesimi borg stokunun 10 trilyon $'a yaklastigi,
ABD’de de ise bu blyikligin 9 trilyon $ oldugu gorilmektedir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler (2009/09) |

Kamu Ozel
SGMK/ Kesiminin Sektoriin

. GSYH
1  ABD 25,105 176% 36% 64%
2 Japonya 11,602 230% 84% 16%
3 Italya 3,770 180% 54% 46%
4 Fransa 3,188 121% 53% 47%
5 Almanya 2,927 90% 53% 47%
6 Cin 2,413 51% 59% 41%
7 Ispanya 2,071 144% 34% 66%
8 Ingiltere 1,566 71% 73% 27%
9 Kanada 1,260 95% 69% 31%
10 Brezilya 1,227 83% 65% 35%
24 Tiirkiye 217 35% 100% 0%
Toplam 64,448 1229% 53% 47%

Kaynak: BIS, IMF, TUIK

Bu siralamada 24. olan Tirkiye'nin SGMK stoku 2008 yili
sonunda 181 milyar $'dan, 2009/09'da 217 milyar $'a
yukselmistir. Turkiye’de son dort yilda 6zel sektér tarafindan
tahvil ve finansman bonosu ihracina baglanmasina karsin,
toplam SGMK stokunun tamamina yakini kamu borglanma
senetlerinden olusmaktadir.

Vadeli islem ve Opsiyonlar

Vadeli Islemler Sektorii Birligi (Futures Industry Association-FIA)
tarafindan, 53 vadeli islem ve opsiyon borsasindan toplanan
verilere dayanarak Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasinin (VOB)
kiresel piyasalardaki konumu incelenebilmektedir.

Bu kiyaslamada, bir 6nceki seneye gore islem hacmi %8 artan
Kore Borsasi ilk sirada yer almaktadir. 2009 yilinda 3 milyar
adetten fazla islem hacmi kaydeden Borsa 2008 yilinda 3. sirada
yer aliyordu.

2007 yilinda Chicago Mercantile Exchange (CME) ve Chicago
Board of Trade’in (CBOT) birleserek olusturdugu CME Grup,
2007 ve 2008 yillarinda islem hacmi siralamasinda ilk sirada yer
aliyordu. Ancak, islem hacminin %21 gerileyerek 2,6 milyar
adete disttigi 2009 yilinda 3. siraya dismdistir.
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Tiirkiye'de ézel sektor
bor¢lanma araclari cok
sinirlt kalmustir.

Kore Borsast 2009 yilinda ilk
siraya yerlesmistir.
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Diger taraftan, karsilastirilan her iki ddnemde de ikinci sirada yer
alan Eurex’in 2009 yilindaki islem hacmi %17 diserek 2,7 milyar
adete gerilemistir.

Vadeli islem ve Opsiyon Hacimleri (Milyon Adet)

2008
1  Kore Borsasl 2,865 3,103 8%
2 Eurex 3,173 2,647 -17%
3 CME Grubu 3,278 2,590 -21%
4  NYSE Euronext 1,676 1,730 3%
5  Chicago Opsiyon Borsasi 1,195 1,136 -5%
6 BM&F Bovespa 742 920 24%
7  Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler Borsasi 602 919 53%
8 Nasdag OMX 722 815 13%
9 Russian Trading Systems 238 474 99%
10 Sanghay Vadeli Islemler Borsasi 140 435 210%
24 Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi (VOB) 54 79 46%

Liffe Borsalari, Amerikan Borsasi (American Stock Exchange) ve
NYSE Arca Options Borsasini igeren NYSE-Euronext grubunun
islem hacmi ufak bir yikseligle 1,7 milyar adet olmustur.

Sanghay Vadeli Islemler 2009 yilindaki en dikkat cekici degisim Sanghay Vadeli islemler
Borsasi siralamadaki yerini  Borsasinda yaganmistir. 2008 yilinda 16. sirada bulunan bu
6 basamak yiikseltmistir.  horsa 2009 yilinda islem hacmini ti¢ kat artirmis, yerini 10. siraya
tasimistir. 435 milyar adetlik islemin gerceklestigi bu borsada
emtia Grlinleri agirhktadir. 2009 yilindaki yiikselise en bulyik
katki, bu vyl iginde islem gbrmeye baslayan celik Urtnler
tarafindan saglanmistir. Yil icindeki islemlerin %37’si celige

dayal Urtnlerde yapilmistir.

VOB un siralamadaki yeri TUrkiye’_dgki Vadeli Islemler ve Opsiyo_n Borsasi ise 2009 yilinda

28den 24’e yiikselmistir. ~ islemlerini %46 artrarak 79 milyar adete gikarmistir.
Siralamadaki yeri 28'den 24’e yikselen VOB islem hacimlerinin
onemli bir kismi IMKB-30 endeksine dayali uriinler (zerine
yapillmaktadir.

Yatirhm Fonlan

ICI (Investment Company Institute), ABD'de bulunan yatirim
fonu sirketlerinin birligidir. Birlik, yatinm fonlari, borsa yatirim
fonlart ve yatinm ortaklklar ile ilgili verileri 45 (lkeden
toplayarak yayinlamaktadir. Incelenen bu (lkelerdeki yatirim
fonlarinin toplam biytkliga Eylil 2009 sonunda bir o6nceki
senenin ayni dénemine gore degismeyerek 22 trilyon $ civarinda
kalmistir. Bu bélimde kullanilan milli gelir rakamlari, 2009 yilinin
tamamina dair yapilan tahminleri kapsamaktadir.

Yatirim fonlarinda ABD ilk  ABD, 11 trilyon $'a yaklasan yatinm fonu biyikliga ile diinya
sirada yer almaktadir.  siralamasinda ilk sirada yer almaktadir. Bu tutar dinya genelinin
yarisini olusturmaktadir.

Tiirkiye Sermaye Piyasasi 2009 41



TSPAKB

Yatirinm Fonlarn (2009/09)

Yatirnm
Fonlan Yatirnm Yatirnm
Fonu Pay1 Fonu/GSYH
1 ABD 10,832 48.4% 76%
2 Liksemburg 2,239 10.0% 4814%
3 Fransa 1,851 8.3% 70%
4 Avustralya 1,151 5.1% 125%
5 irlanda 834 3.7% 368%
6 Brezilya 742 3.3% 50%
7 Ingiltere 703 3.1% 32%
8 Japonya 662 3.0% 13%
9 Kanada 545 2.4% 41%
10 Almanya 313 1.4% 10%
30 Tiirkiye 20 0.1% 3%

Toplam 22,376 100.0% 44%

Liksemburg ve Irlanda’daki yatinm fonlari biyikliginin milli
gelire oraninin ytiksek olmasi dikkat cekmektedir. Liksemburg,
vergi ve operasyonel alanlarda sundugu olanaklardan dolayi
yatinm fonu ve vyatinm ortakhdi gibi kolektif yatirim
kuruluglarinin merkezi haline gelmistir. Bu nedenle, Avrupa’da
pek cok fon Liksemburg’da kurulmakta, ancak paylar diger
ulkelerdeki yatinmcilara satiimaktadir. 2009 yil sonu milli gelir
blykligl 47 milyar $ olan bu (lkedeki yatirim fonu buyukIugu
2009 Eylil itibariyle 2,2 trilyon $1 gecmistir. Irlanda da benzer
firsatlar sunarak kolektif yatirim sirketlerinin alternatif merkezi
haline gelmeyi hedeflemektedir.

2008/09 doneminde 19 milyar $ olan yatirrm fonu biyUkIigu
2009/09 déneminde hafif bir yilkselisle 20 milyar $'a ylikselen
Turkiye'nin siralamadaki yeri ise 1 basamak yukselerek 30a
gikmustir.

GELISMEKTE OLAN PIYASALAR

Bu boélimde, Tirkiye ile kiyaslanabilir olacagi diistinilen bazi
gelismis ve gelismekte olan Ulke verileri incelenmektedir.

Hisse Senetleri
Endeks Getirileri

2009 yili verileri, gelismekte olan Ulkelerdeki getirilerin gelismis
llkelere nazaran daha yiiksek oldugunu gostermektedir. Yalnizca
bu bélimde degil, uluslararasi karsilastirmalar yapildiginda da,
%143 deger artisi ile Brezilya Borsasi 2009 yilinda en yiksek
getiriyi saglayan borsa olmustur.

Endeks getirilerine bakildigi zaman IMKB performansinin gok
dalgali bir seyir izledigi goriilmektedir. IMKB, 2007 yilinda dolar
bazinda %72 getirinin ardindan 2008 yilinda %63 deder kaybi ile
en kotl performans gosteren borsalar arasinda yer almist.
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Liiksemburg’da yatirim
fonlarinin biiyiikligii 2
trilyon $’dan fazladir.

Yatirim fonlarinda Tiirkiye
30. siradadir.

Tiirkiye’nin konumunu
belirlemek icin benzer
lilkelerin sermaye piyasalari
dikkate alinmistir.

IMKB'nin performansi
dalgali bir seyir
izlemektedir.



IMKB, gelismekte olan
lilkeler arasinda 2009
yilinda en yiiksek getiriyi
saglayan 2. borsa olmustur.

Malezya, piyasa dederinin
milli gelire oraninin en
yiiksek oldugu iilkedir.
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2009 yilindaki durum ise 2007 yilina benzer bir sekilde geligmis,
IMKB'nin dolar bazindaki getirisi %102 olmustur. Bu bélimde
verileri analiz edilen borsalar arasinda Brezilya’dan sonra ikinci
olan IMKB, tiim diinya borsalari arasinda 6. sirada yer almistir.

ABD$ Bazinda Endeks Getirileri - 2009
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Kaynak: IMKB, WFE

AB (yesi (Ulkeler olan Macaristan, Ispanya, Yunanistan ve
Italya’daki borsalarin 2009 yilindaki getirileri ise %40In altinda
kalmistir.

Borsalarin Ulke Ekonomilerindeki Yeri

Borsalarin (ilke ekonomisindeki yeri ve &neminin genel bir
gostergesi olarak, islem goren sirketlerin piyasa dederinin gayri
safi yurtici hasilaya orani kullanilmaktadir.

2008 yilinda kiiresel finansal krize bagh olarak gerileyen piyasa
degerleri, incelenen (lkelerdeki piyasa degerlerinin milli gelire
oraninin bir hayli dismesine neden olmustu. 2009 vyilinda
piyasalarda yasanan toparlanmayla beraber bu oranlarda artislar
yasanmis, ancak Kkarsilastirmaya konu olan higbir lkenin
2007'deki seviyesine ulasamadigi gorilmuistir.

Incelenen borsalar arasinda son bes yildir borsa biyukliiginin
Ulke ekonomisine oraninin en yiksek oldugu Ulke Malezya'dir.
Ulkede 2007 yilinda %175 olan bu oran 2008 yilinda %85’e
gerilemis, 2009 yilinda ise %129'a yukselmistir.

2008 yilinda %51 pay ile 4. sirada yer alan Kore'nin piyasa
degerindeki hizli yikselig, bu biyikligin milli gelire oraninin
%104’e ylkselmesine sebep olmustur.

Kore'yi, piyasa degeri/milli gelir orani %90 olan Brezilya ve
Ispanya takip etmistir. Bu oran, Israil'de %85 iken, Tayland'da
%66'ya, Meksika'da ise %41’e gerilemektedir.
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Piyasa Degeri/GSYH
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Tarkiye'de ise 2007 yihinda GSYH'nin %45'ine denk gelen piyasa
dederi, 2008 yilinda %16'ya gerilemisti. 2009 yilinda bu oran
%40'a yukselmistir.

Halka Acik Sirket Sayisi

Halka agik sirket sayisindaki artis, hisse senedi ihraciyla sermaye
piyasasindan kaynak sadlayan sirket sayisini gostermektedir.
Azaliglar ise cesitli sebeplerle borsa kotundan cikan sirketleri
ifade etmektedir.

Son bes yilda oldugu gibi, incelenen (lkeler arasinda en fazla
halka acik sirket sayisinin yer aldigi borsa Kore Borsasidir. 2005
yihinda kiiclik ve orta Olgekli sirketlerin kote oldugu KOSDAQ
Borsasinin Kore Borsasinin bir alt pazari konumuna gelmesiyle
beraber kote sirket sayisinda hizli bir artis yasanmisti. Bu
konumunu korumaya devam eden Kore Borsasindaki sirket sayisi
2009 yilinda 5 adet azalis gostererek 1.788'e gerilemistir.

ikinci sirada yer alan Malezya Borsaslyla Kore Borsasi arasinda
bir hayli ylksek fark bulunmaktadir. 2009 yilinda 959 sirketin
kote oldugu Malezya Borsasinda bir Onceki seneye gore 17
adetlik azalis meydana gelmistir.

Uclincii sirada yer alan Israil Borsasina kote olan 622 sirket
bulunurken, bu borsayi 535 sirketin kote oldugu Tayland Borsasi
takip etmektedir. Ik (i¢ swrada yer alan borsalarin aksine
Tayland’da kote sirket sayisi 2008 yilina gére 10 adet artis
gOstermigtir.
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Tiirkiye‘de piyasa degerinin
milli gelire orani %40tr.

2009 yil1 sonu itibariyle
Kore Borsasina 1.788 sirket
kotedir.



IMKB'ye kote sirket sayisi
315°e diismiistidir.

Hisse senedi devir hizi
incelenen tiim iilkelerde
gerilemistir.
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Karsilastirilan borsalar arasinda 8. sirada yer alan IMKB’deki
sirket sayisi 2009 yili sonunda 315’e gerilemistir. 2009 yili icinde
7 sirket kottan gikarilmig, yil iginde ise bir sirketin halka arz
gerceklesmistir. 2 sirketin ise halka arz olmaksizin borsada islem
gormeye basladigi 2009 yilinda, bir sirketin boliinmesi ve bir
sirketin borsa kotuna alinmasi sonucunda islem gdrmeye
baglayan yeni sirket sayisinda 5 adetlik artis meydana gelmistir.
Ancak, bu islemlerin toplamdaki sirket sayisina etkisi 2 adetlik
azalis olmustur.

Hisse Senedi Devir Hizi

Hisse senedi islem hacminin piyasa dederine oranlanmasi bir
borsanin devir hizini géstermektedir. Yiksek devir hizi, disik
likidite riskinin yani sira, bu borsalarda kisa vadeli yatirimlarin
daha adirlikh oldugunun da bir gostergesidir.
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2008 yilinda yasanan kiiresel krizle birlikte piyasa degerlerinde
yasanan disls, islem hacimlerinden daha yiiksek oldugu igin
bircok Ulkenin hisse senedi devir hizi artmisti. 2009 yilinda ise
tam tersi bir degisim oldugu gorilmektedir. Piyasa dederlerinde
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yasanan hizli yikseligler hisse senedi islem hacminden daha
yliksek oldugu igin, 2009 yilinda devir hizlari, incelenen tim
Ulkelerde gerilemistir.

2008 yilinda oldugu gibi, incelenen llkeler arasinda hisse senedi
devir hizinin en yiiksek oldugu (ilke Kore'dir. 2008 yilinda devir
hizinin %304 oldugu bu borsada, 2009 yilindaki devir hizi
%189’a gerilemistir.

Kore'yi ikinci sirada Italya izlemis, Uglinci sirayl ise Tirkiye
almistir. Turkiye’nin devir hizi 2008 yilinda %?218'den, 2009
yilinda %134’e gerilemistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler

Bu bdlimde yer alan sabit getirili menkul kiymet (SGMK) stoklar
2009 Eylal buyuklikleri olup, milli gelir rakamlari 2009 yil igin
yapilan tahminlerdir.

SGMK stokunun milli gelire orani en yiiksek olan lilke %134 ile
Kore'dir. Kore'deki profile bakildigi zaman, kamu sektoriinin
SGMK stoku igindeki payinin %40 oldugu goriilmektedir. Bir
bagka ifadeyle, bu Ulkede 0&zel sektdér borglanma araglar
piyasasinin gelismis oldugu soylenebilir.

SGMK'lerin GSYH'ye Orani
2005 2006 2007 2008 2009/09

Kore 97% 103% 103%  93% 134%
Avusturya 69% 78% 102% 82% 99%
Malezya 78% 83% 85% 78% 87%
Brezilya 62% 64% 71%  55% 83%
Yunanistan 57% 57% 58%  63% 71%
Macaristan 45% 54% 55% 48% 66%
Tayland 45% 54% 57% 52% 66%
Cek Cumbhuriyeti 50% 57% 60% 47% 62%
Glney Afrika 44% 42% 43% 34% 48%
Polonya 35% 38% 38% 28% 42%
Meksika 32% 32% 34% 29% 40%
Tiirkiye 38% 34% 34% 24% 35%

Arjantin 40% 36% 29% 20% 19%

SGMK stokunun milli gelirle es diizeyde oldugu Avusturya’da ise,
kamunun borg stoku icindeki payl %35 ile distk bir seviyededir.
Malezya’da da benzer bir durum s6z konusudur. SGMK/GSYH
orani %87 olan Ulkede kamunun bor¢ stoku igindeki pay
%48'dir.

Turkiye'de ise sabit getirili menkul kiymet stokunun milli gelirin
%35'ine denk geldigi gorilmektedir. 2008 yilinda %25 olan bu
pay, 2009 yilinda 11 puanlik bir artig géstermistir. Borg stokunun
neredeyse tamamina kamu sektdrindn sahip olmasi ise,
Turkiye'deki 6zel sektdr borglanma piyasasinin kisith yapisinin bir
gobstergesidir.
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Karsilastirilan iilkeler
arasinda Tiirkiye 3.
siradadir.

%134 ile SGMK stokunun
milli gelire orani en yiiksek
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Tiirkiye'de ozel sektor
bor¢lanma araclarinin
stoktaki payr goz ardi
edilecek kadar diisiiktiir.



Polonya‘daki SGMK
stokunun tamamiu...

...Arjantin’de ise %87'si
kamuya aittir.
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SGMK stokunun milli gelirdeki payr ylksek olan ve vyakin
donemde bir bor¢c kriziyle karsilasan Yunanistanin kamu
borcunun milli gelire orani %57 olarak hesaplanmaktadir.

Bu oranin %42 oldugu Polonya‘da da Tirkiye'ye benzer bir borg
profili vardir. Polonya’daki borcun tamamina yakini kamuya
aittir.

Kamu Kesiminin SGMK'lerdeki Orani

2005 2006 2007 2008 2009/09
Polonya 100% 100% 100% 100% 100%
Turkiye 100% 100% 100% 100% 100%
Macaristan 87% 87% 87% 87% 87%
Arjantin 78% 79% 83% 82% 81%
Cek Cumhuriyeti 87% 85% 81% 81% 81%
Yunanistan 91% 87% 84% 81% 80%
Tayland 67% 66% 69% 68% 69%
Brezilya 76% 74% 73% 64% 65%
Giliney Afrika 70% 64% 60% 61% 61%
Meksika 52% 55% 54% 55% 59%
Malezya 48% 45% 44% 44% 48%
Kore 47% 47% 43% 39% 40%

Avusturya 42% 41% 32% 32% 35%

Karsilastinlan Glkeler arasinda %19 ile SGMK'larin GSYH'ye
oraninin en disiik seviyede oldugu Arjantin'de ise, 6zel sektoriin
borg stoku igindeki payl %19'dur.

Vadeli islem ve Opsiyonlar

Karsllastirilan borsalar arasinda 2008 yilina gére en yuksek
disls %68 ile Gliney Afrika Borsasinda olurken, en yiiksek cikis
%46 ile VOB'dadir.

Vadeli islem ve Opsiyon Hacimleri (Bin Adet)

2008 2009
Giliney Kore 2,865,482 3,102,892 8%
Brezilya 741,889 920,378 24%
Guney Afrika 513,584 166,592 -68%
Tiurkiye 54,473 79,431 46%
Israil 92,574 70,914 -23%
Meksika 70,144 48,781 -30%
Polonya 12,561 13,821 10%
Macaristan 13,369 11,795 -12%
Yunanistan 7,172 7,860 10%
Malezya 6,120 6,138 0%
Tayland 2,149 3,072 43%

Uluslararasi siralamalarin verildigi bélimde deginildigi gibi, Kore
Borsasi 3 milyar adeti asan islem hacmi ile Vadeli Iglemler
Sektorii Birligi'nin verilerini topladigi 53 borsa arasinda birinci
olmustur.
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Brezilya ise Kore'nin ardindan ikinci sirada yer almaktadir.
Brezilya’da 2008 yilina goére islem hacmi %24 artarak 920 milyon
adete yukselmistir.

Bu bolimde verilerini inceledigimiz borsalar arasinda en yliksek
distis Uclinci sirada yer alan Gliney Afrika borsasinda
yasanmistir. Hisse senedine bagh tiirev Uriinler 2008 yilinda 514
milyon adet islem hacmine sahip iken, bu drlnlere dayal
islemler 2009 yilinda %68 gerileyerek 167 milyon adete inmistir.

Bu karsilastirmada 79 milyon adet sdzlesme ile VOB doérdincu
sirada yer almaktadir. Bu bélimde ele alinan 12 borsa arasinda
2008 yilina goére en yiksek hacim artisi %46 ile VOB'da
yagsanmistir.

Yatirim Fonlarn

Yatinm fonlari portfdy biylkliginin GSYH'ya orani, Ulkedeki
kurumsal yatinrmci tabaninin gelismisliginin gostergesidir. Bu
bolimde portféy dederleri 2009 Eylil sonu itibariyle alinmig
olup, milli gelir rakamlari ise 2009 yilina iliskin tahminleri
kapsamaktadir.

Yatirim Fonlari/GSYH

2005 2006 2007 2008 2009/09

Brezilya 3% 39% 47%  30% 50%
Gliney Afrika 27% 30% 34% 25% 36%
Gliney Kore 25% 28% 34% 23% 34%
Avusturya 36%  40% 37% 22% 27%
Macaristan 5% 6% 9% 6% 8%
Meksika 6% 7% 7% 6% 8%
Polonya 6% 8% 11% 3% 5%
Yunanistan 13% 10% 9% 3% 4%
Tiirkiye 5% 3% 3% 2% 3%
Cek Cumbhuriyeti 4% 5% 4% 2% 3%

Ariantin 2% 3% 3% 1% 1%

2008 yilinda piyasa fiyatlarindaki deder kaybi, yatirm fonlarinin
portfoy blylkligine de yansimisti. Boylece, yatinrm fonlarinin
milli gelire orani bu bdélimde karsilastirilan butin Glkelerde
gerilemisti.

2009 yilinda ise piyasa fiyatlarindaki yikselisle beraber yatirim
fonlari/GSYH orani tekrar yikselise gecmistir. Ancak, baz yil
olarak 2007 yili alindigi zaman, Avusturya, Macaristan, Polonya,
Yunanistan, Cek Cumhuriyeti ve Arjantin‘de 2007 yilindaki
seviyelerin yakalanamadi§i gorilmustdr.
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Giiney Afrika Borsasinin
islemleri 2008 yilina gére
%68 gerilemistir.

Incelenen borsalar
arasindaki en yiiksek artis
VOB’da yasanmistir.

2009 yilinda yatirim
fonlarinin milli gelir icindeki
payi yiikselmistir.



Tiirkiye'de yatirim fonlarinin
biiyiikliigii 20 milyar $’dir.

Tiirkiye uluslararasi
piyasalardaki konumunu
gliclendirmistir.

Baslica yatirrm araclarinin
getirileri karsilastirilmistir.

Getirilerde stopaj kesintileri
dikkate alinmistir.
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ICI'nin derledigi verilere gore Tirkiye'de yatirrm fonu portfoy
blylkIigu 20 milyar $ olup, bu tutar milli gelirin %3,2'sine denk
gelmektedir. 2008 yilinda bu oran %?2,1 idi.

Sonug

2008 vyilinda yasanan kiresel finansal kriz, bitin dinya
piyasalarindaki gostergelerin dislise gecmesine neden olmustu.
2007 yil seviyelerine halen ulagilamamis olsa da 2009 yilinin ilk
ceyredginden sonra hem piyasa dederlerinde, hem de islem
hacimlerinde yukselislere sahit olunmustur. Bu bélimde Diinya
Borsalar Federasyonuna Uye Ulkeler arasinda yapilan siralamalar,
Turkiye sermaye piyasasinin  uluslararasi  piyasalardaki
konumunu gii¢lendirdidini gostermektedir. Borsalarin piyasa
degerleri arasinda yapilan siralamada IMKB, 52 borsa arasinda
25. olmustur. 2008 yilinda ise 30. sirada yer aliyordu.

Bir diger Onemli gelisme ise, borsalarin dolar bazindaki
getirilerinde yasanmistir. 2008 vyilinda en kétlu performans
gosteren borsalar arasinda olan IMKB, 2009 vyilinda dolar
bazinda %102 ile en yiiksek getiriyi saglayan 6. borsa olmustur.

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasinin islem hacmindeki artis
kurulus vyillarindaki hizli ylkselisin ardindan yavaslasa da
uluslararasi karsilagtirmalar borsanin Ust siralara gikmaya devam
ettigini gostermektedir.

YATIRIM ARACLARININ KARSILASTIRMALI
GETIRILERI

Turkiye'de baslica sermaye piyasasi araglari kamu kesimi
tarafindan ihra¢c edilen hazine bonosu, devlet tahvilleri ve
bunlara baglh olarak yapilan repo-ters repo islemleri ile hisse
senetleridir. Yatinmcilar, tahvil-bono, repo, mevduat, hisse
senedi, yatinm fonlari, ddviz cinsinden yatirmlar ve altin
alternatifleri arasinda tercih yapmaktadir.

Yatirm araglarinin 2009 vyilindaki karsilastirmali  getirilerinin
sunuldugu bu bélimde yatirim fonlari hari¢ tutularak, yukarida
sayllan yatinm alternatifleri iginde vade ayrimlari vasitasiyla kisa
ve uzun vadeli yatinmlarin getirilerinin karsilastirmasi yapilmistir.
Hesaplamada kullanilan repo, mevduat ve bono faizlerinde
getiriler gelir vergisi tevkifati g6z 6niine alinarak hesaplanmistir.

Tanimlar

IMKB-100 endeksinin yil sonu degerleri alinmistir. ABD dolari ve
avro verileri, TCMB tarafindan aciklanan yil sonu doéviz alis
kurlaridir. Altin fiyatlari icin TCMB veri bankasindan Istanbul Altin
Borsasi giinliik agirlikh ortalama TL/kg. fiyatlar kullaniimistir.
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Gecelik faiz oranlarinda TCMB veri bankasindan alinan
bankalararasi para piyasasi oranlari kullaniimistir. %15'lik vergi
kesintisi yansitilmistir.

TL mevduat getirileri icin TCMB veri bankasindan alinan
ortalama faiz oranlari kullanilmistir. Dénem basinda yapilan 1 ay,
3 ay ve 12 aylik mevduatin, geri donlsiinde anapara ve faiziyle
beraber ayni vadeyle tekrarlandigi varsayllmistir. Hem TL hem
de doéviz mevduatlara %15 stopaj uygulanmistir. Déviz tevdiat
hesabi da TL mevduata benzer sekilde hesaplanmig, dénem
sonlarinda toplam anapara ve faiz TCMB ddviz alis kuruyla TL'ye
cevrilmistir.

Bono getirileri igin ise Hazine Mistesarligindan alinan iskontolu
ihale faiz oranlan kullaniimigtir. Yatinmcinin dénem basinda 180
gin civari vadeli bono aldidi, itfa tarihinde faiz ve anapara
toplamiyla yine benzer vadede bir bonoya yatirm yaptigi
varsayllmistir. Uygun vade bulunana kadar yatirmcinin repo
yaptigi varsayllmistir. Bononun vadesinin 2009 yil sonunu astig
durumda ise, yalnizca ilgili doneme denk dlsen faiz g6z 6nine
alinmistir. %10 stopaj oraniyla hesaplama yapilmistir.

Reel getiriler igin Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan agiklanan
2003 bazl tiketici fiyat endeksi kullaniimistir.

Getiriler

2008 yilindaki gelismelerin aksine, 2009 yilinda hisse senetleri en
fazla getiri saglayan yatinm araci olurken, doéviz cinsinden
yatinmlar en yiksek kayba yol agmistir.

2008 yili sonuna dogru kiiresel piyasalari hizla etkileyen kriz ile
beraber, hisse senetleri %52 oraninda deger kaybetmisti. 2009
yilinda ise, bu kayiplar fazlasiyla geri alinmig, reel anlamda
IMKB-100 endeksinin getirisi %85 diizeyinde gerceklesmistir.

Uluslararasi piyasalarda altin fiyatlarinda son 10 yildir kaydedilen
cikis, 2009'da da strmistlir. Boylelikle 2009°da, en yiksek ikinci
getiriyi bu yatinm araci saglamistir. Altin fiyatlari bir yil icinde TL
bazinda %25 (reel %18) artis kaydetmistir.

TL cinsinden mevduatlarin getirisi %17-18 civarinda olmustur.
Bu oran, reel anlamda %10 civarinda bir kazanca isaret
etmektedir. Krizin ardindan yapilan faiz indirimleri ile beraber
mevduat faizlerinin kademeli olarak azalmasi sebebiyle, uzun
vadeli mevduatin getirisi daha yiiksek olmustur.
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Mevduatta 3 ayri vade icin
hesap yapilmistir.

6 aylik bonolara yatirrm
yapildigi varsayilnustir.

Getiriler TUFE ile
enflasyondan arindiriimistir.

2009 yilinda en yiiksek
getiriyi hisse senetleri
saglamistir.

Ikinci sirada altin gelmistir.



Bonolarin reel getirisi %5te
kalmustir.

Kamu kesimi senetleri, en
yogun islem goéren
SGMK'lardir.
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Secilmis Araclara Gore Yatinnm Getirileri

2009, %
IMKB-100 96.6 84.6
Altin 25.4 17.7
1 yil TL mevduat 21.8 14.4
3 ay TL mevduat 17.8 10.6
1 ay TL mevduat 16.7 9.6
6 aylik bono 11.7 4.9
1 yil DTH (€) 8.6 2.0
Gecelik repo 8.1 1.5
3 ay DTH (€) 7.3 0.8
1 yil DTH ($) 7.3 0.7
1 ay DTH (€) 7.0 0.5
3 ay DTH ($) 4.4 -2.0
1 ay DTH ($) 3.9 -2.5
Avro 0.4 -5.7
Dolar -2.3 -8.3
TUFE 6.5 -

Kaynak: Hazine, TCMB, TUIK

6 ay vadeli bonolara yapilan yatinmlarin reel getirisi ise
mevduatin  altinda kalmig, reel olarak %5 civarinda
gerceklesmistir. YIl icinde gecelik faiz oranlarinin TCMB
tarafindan tarihsel anlamda en dusik seviyelerine gekilmesiyle,
gecelik repo yatinmlarinin reel getirisi ise hayli disuk
gergeklegmistir.

2009 yilinda karsilastinlan araglar arasinda yalnizca ddéviz
cinsinden yatirimlar kayba neden olmustur.

SABIT GETIRILI MENKUL KIYMETLER

Turkiye'de sabit getirili menkul kiymetler (SGMK), kamu kesimi
tarafindan ihrag edilen devlet tahvilleri ve hazine bonolar ile
O0zel sektdr tarafindan ihrac edilen tahvil ve finansman
bonolarindan olugsmaktadir. Uzun bir aradan sonra 2005 yilinda
tekrar baglayan 6zel sektér borglanma araglarinin ihraci, 2009
yilinda da devam etmistir.

Tum menkul kiymetler icinde SGMK'lar, hem menkul kiymet
stoku agisindan, hem de islem hacmi agisindan en yiksek paya
sahip menkul kiymetlerdir.

Ulkede mevcut hazine bonosu ve devlet tahvillerinin toplam
nominal dederini gosteren ic bor¢ stoku 2009 yilinda %20
artarak 2008 sonunda 275 milyar TL'den 330 milyar TL'ye
yiikselmistir. Ic bor¢ stokuna ait gelismeler Tiirkiye Ekonomisi
bélimiinde detayli olarak ele alinmaktadir.

Ozel Sektor Borglanma Araglari

2006 2007 2008 2009
Adet 2 6 4 8
Ihrac Tutar (milyon TL 120 417 270 290

Kaynak: SPK
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2008 yilinda 270 milyon TL tutarinda 4 6zel sektér borglanma
araci ihrag edilmisti. 2009 yilinda ise 6 sirket tarafindan 8 ozel
sektdor borglanma arac ihraci yapilmistir. 2009 yilinda ihrag
edilen 1 finansman bonosu, 2 banka bonosu ve 5 tahvilin
nominal dederi 290 milyon TL'dir.

SGMK ikincil piyasalarinda, hem tahvil ve bonolarin kesin alim-
satim  iglemleri, hem de repo-ters repo islemleri
yapilabilmektedir. Kesin alim-satim (KAS) ile repo-ters repo
islemleri organize IMKB piyasalarinda yapilabildigi gibi, borsa
disinda arac kuruluslarla yatirnmacilar veya araci kuruluslarin
kendi arasinda da yapilabilmektedir. Ancak, bu islemlerin
IMKB'ye tescil ettirilerek kayda alinmasi zorunludur.

Araci kuruluslarin yani sira TCMB ve Takasbank da bu piyasada
islem yapmaktadir. TCMB, IMKB repo-ters repo piyasasinda
islem yaparken, Takasbank hem kesin alim-satim, hem de repo-
ters repo tescil islemleri yapmaktadir.

2009 yilinda 8 adet ézel
sektor tahvili ihrac
edilmistir.

IMKB Kesin Alim-Satim ve Repo-Ters Repo Islemleri (Milyar TL)

2005 2006 2007 2008

2009

SGMK hacminin her gegen yil artis gosterdigi gorilmektedir.
2009 yilinin detaylarina bakildigi zaman, bir énceki yila gbre repo
islemlerinin %2, kesin alim-satim islemlerinin ise %23 yiikseldigi
gorilmistiir. Repo islemlerinin %85I IMKB piyasalarinda
gerceklestirilmistir. Kesin alim-satim islemlerinde ise IMKB
piyasalarinin ve tescil islemlerinin payi sirasiyla %67 ve %33'tlr.

Sabit Getirili Menkul Kiymet Getirileri

TCMB, iktisadi faaliyetlerdeki ve istihdam kosullarindaki
toparlanmanin zaman alacagini éngorerek 2009 vyilinda faiz
indirimlerine devam etmistir. 2009 vyilina %15 seviyesinde
baslayan TCMB gecelik bor¢ alma faiz orani 8,5 puan azalarak
yi %6,5 seviyesinde tamamlamistir. Yila %16 seviyesinde
baslayan ikincil piyasadaki gdsterge bilesik faiz orani ise faiz
indirimlerine paralel olarak hareket etmis ve tarihteki en dlisik
seviyelerine gerileyerek 2009 yilini %8 seviyesinde kapatmistir.
Ayni dénemdeki verim edrisine bakildiginda ise getirilerdeki
dislslin her vadeye yansidigi goriilmektedir.
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Kesin Alim-Satim (Tescil) 230 201 240 208 207 0%
Kesin Alim-Satim (IMKB) 481 382 364 301 417 39%
Kesin Alim-Satim Toplam 711 583 604 509 624 23%
Repo (Tescil) 336 505 486 472 507 7%
Repo (IMKB) 1,860 2,539 2,571 2935 2,983 2%

Repo islemlerinin %857,
kesin alim-satim islemlerinin
%67 'si IMKB'de yapirinustir.



DIBS performans endeksleri
tahvil ve bono getirilerini
hesaplamaya olanak
vermektedir.

DIBS getirileri %15
civarindadir.

2009 yilinda giinliik
ortalama islem hacmi 3
milyar TL’ye kadar
ylikselmistir.
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Tahvil/Bono Verim Egrisi (Yillik Bilesik, %)
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Kaynak: IMKB Vadeye Kalan Giin

IMKB tarafindan aciklanan Devlet ic Borclanma Senedi (DIBS)
performans endeksleri, gesitli vadelere gore ortalama tahvil veya
bono getirilerini hesaplamaya olanak vermektedir. DIBS
performans endeksleri hesaplanirken, cesitli vadelerde yatirim
doénemleri secilmekte, vade bitimlerinde anapara ve faiz gelirinin
yine ayni vadeli yatinma dondstiirtldigid kabul edilmektedir. Bu
endeksler hem vadeye yaklastikca olusan fiyat artiglarini, hem
de piyasadaki faiz oranlarini dikkate almaktadir. DIBS
performans endekslerinin belli bir aydaki dederinin, dnceki yilin
ayni ay dederine boliinmesiyle, ilgili donemde gergeklesen yillik
ortalama getiriler hesaplanmaktadir.

Buna gore DIBS'lere yatinm, 2009 yilinda %15 civarinda getiri
saglamistir.

DIBS Endeks Getirileri (Yillik, %)
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Kaynak: IMKB

Kesin Alim-Satim islemleri

Tahvil ve bono kesin alim-satim iglemlerinde glinliik ortalama
islem hacmi 2008 sonunda diists egilimi gostermis, Aralik ayinda
1,5 milyar TL olmustu. Ancak, 2009 yilina baslarken 2,3 milyar
TL seviyesine c¢ikan ortalama glnlik islem hacmi, Subat ayinda
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3 milyar TL'ye cgikarak yilin en ylksek seviyesine ulasmistir.
Mayis-Temmuz aylar arasinda ortalama islem hacmi 2,7 milyar
TL seviyesinde seyretmis, takip eden aylarda duslsler olsa da
Kasim ayina kadar bu seviye hemen hemen korunmustur. Aralik
ayinda ise gunlik ortalama islem hacmi 2009 yilinin en duistk
seviyesine, 1,6 milyar TL'ye inmistir.

Tahvil-Bono Kesin Alim-Satim Pazari Islem Hacmi

(Glinliik Ort.-Milyar TL) .
W IMKB Tescil

3.2
2.8

2009 yilh toplaminda ise kesin alim-satim islemlerinde glnlik
ortalama islem hacmi bir 6nceki yila gére %23 artarak 2,5 milyar
TL'ye ylkselmistir.

Toplam kesin alim-satim islemlerinde tescil islemlerinin payi
2008 yilina kiyasla 8 puan gerileyerek %33’e dismiusttir.

Repo-Ters Repo islemleri

TCMB'nin gecelik faiz oranlarinda yapti§i degisiklikler, IMKB
Repo-Ters Repo piyasasi faizlerine de yansimistir. IMKB Repo-
Ters Repo piyasasi gecelik faiz orani 2009 vyiina %15
seviyesinde baslarken, yili %6,5te tamamlamistir.

Repo Islem Hacmi (Giinliik Ort.-Milyar TL)
18 -
15 -
12 A

m IMKB Tescil
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Tahvil bono islemlerinde
tescil islemlerinin payir
%33’e gerilemistir.



2009 yili ortalama repo
islem hacmi 14 milyar TL dir.

Tescil islemlerinin
repolardaki payr %015’e
yiikselmistir.

Dolar ve avro cinsinden
tahviller yabanci menkul
kiymetler piyasasinda islem
gormektedir.

Aract kurumlar SGMK
islemlerinin %18‘ini
gerceklestirmistir.
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2009 yili toplaminda ginlik ortalama repo islem hacmi bir
onceki ylla gore degismeyerek 14 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.

Tescil iglemlerinin tutari 2008 yilinda 472 milyar TL iken, bu
rakam 2009 yilinda 507 milyar TL'ye ¢ikmistir. Tescil islemlerinin
gunluk ortalama islem hacmi icindeki payi ise 2008 yilina gore 1
puanlk artis gostererek %15’e yikselmistir.

Uluslararasi Tahvil Pazar Islemleri

IMKB biinyesindeki Uluslararasi Tahvil Pazari Yabanci Menkul
Kiymetler Piyasasi 16 Nisan 2007 tarihinde faaliyete gecmistir.
Hazine tarafindan yurtdisinda yabanci para cinsinden ihrag
edilen tahvil ve bonolar bu piyasada islem gérmektedir.

IMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasi

Islem Hacmi

Para Birimi 2008 2009 Degisi
Avro (Milyon €) 16 15 -7%
ABD Dolari (Milyon $) 38 183 375%
Toplam (Milyon $ 62 204 231%

Kaynak: IMKB

Dolar cinsinden ihra¢ edilen Eurotahvillerin islem hacmi 2009
yilinda 5 kata yakin artis gostererek 183 milyon $'a ulagsmiglardir.
Avro cinsinden ihra¢ edilen Eurotahvillerin hacmi ise %7
gerileyerek 15 milyon €'ya inmistir.

Araci Kuruluslarin Ikincil Piyasa Islemleri Dagilimi

IMKB piyasalarinda ve tescil islemlerinde araci kuruluslarin
gerceklestirdikleri SGMK kesin alim-satim islemleri ve repo-ters
repo islemlerinin hacmi 2008 yilina gore degismeyerek 6,9
trilyon TL (4,4 trilyon $) diizeyinde kalmistir. Grafikte de sunulan
bu verilere TCMB ve Takasbank’in gerceklestirdigi islemler dahil
edilmemigtir.

2009 yilinda araci kuruluslarin SGMK islem hacminin %18’ araci
kurumlar tarafindan yapilmistir. Son 4 yildir piyasadaki paylarini
bu seviyede korumaya devam eden arac kurumlar, 2002-2003
yillarinda %25 paya sahipti.
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Toplam SGMK Islem Hacminin Araci Kuruluslara
Gore Dagilimi (Trilyon TL)

M Araci Kurum M Banka
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Kaynak: IMKB

Araci kuruluslarin toplam islem hacimlerine bakildigi zaman,
2009 yilinda araci kurumlarin toplam SGMK kesin alim-satim ve
repo-ters repo islem hacimlerinin %4 azalarak 1,2 trilyon TL'ye
(764 milyar $) distigl gorilmektedir. Bankalarin toplam SGMK
islem hacmi ise karsilastirilan dénemler arasinda degismeyerek
5,7 trilyon TL (3,7 trilyon $) dlzeyinde kalmistir.

Takasbank Para Piyasasi (TPP)

TPP, kisa vadeli nakit ihtiyaci bulunan araci kuruluglar ile nakit
fazlasi olan arac kuruluglarin karsilastiklari bir piyasadir. Bu
piyasada gerceklesen islemlerde, dogan ylkimlilikler
Takasbank'in garantorltigi altindadir.

TPP Islem Hacmi (Giinliik Ort.)

Faiz, % Hacim (mn. TL
r 180

- 150

Kaynak: Ta

2008 yilinda para piyasasindaki gecelik faiz orani ortalama %17
idi. Gecelik faizlerde Kasim 2008'de baslayan disis 2009 yili
boyunca devam etmis, yil sonunda %6,2'ye kadar inmistir.
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Araci kurumlarin SGMK islem
hacmi 1,2 trilyon TL,
bankalarin 5,7 trilyon TL dir.

2009 yilinda gecelik faiz
%6,2°ye inmistir.



Kiiresel krizin ardindan
kiiresel piyasalardaki
toparlanma sonucunda
IMKB-100 endeksi iki kat
artmustir.
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Islem hacmi ortalamasi 2008 yilinda 117 milyon TL civarinda
seyretmekteyken, 2009 yilinda %4 gerileyerek 112 milyon TL
olmustur.

HISSE SENETLERI

2008 vyilinda kiiresel finansal krizle beraber IMKB-100 endeksi
2004 vyili seviyelerine gerilemis, piyasa degeri yari yariya
azalarak 182 milyar TL'ye inmisti.

2009 yilinda ise, kiresel piyasalardaki toparlanma ve 2010 yilina
dair biiyiime beklentilerinin olumlu yénde gelismesi IMKB-100'iin
performansini  pozitif ydnde etkilemistir. Endeks, yii 52.825
puandan kapatarak iki kathk bir artis gdstermistir. Piyasa
dederinde de iki katlik bir artisin yasandigi 2009 yilinda, islem
hacmi %45 yiikselerek 483 milyar TL'ye cikmistir. Ote yandan,
borsa kotunda iglem gdren sirket sayisinda 2 adetlik azalig
yasanirken, borsa yatinm fonu sayisi bir adet artmistir.

IMKB Hisse Senedi Piyasasi

2005 2006 2007 2008 2009

IMKB-100 39,778 39,117 55,538 26,864 52,825 97%
Islem Goren Sirket Sayisi 304 316 319 317 315 -1%
Islem Géren BYF Sayisi 2 6 8 9 10 11%
Piyasa Degeri (Milyar TL) 218 230 336 182 351 93%
Islem Hacmi (Milyar TL 270 325 388 333 483 45%

Kaynak: IMKB

IMKB dolar bazinda en
yiiksek getiriyi saglayan 6.
borsa olmustur.

2008 yilinin Ekim ayinda son bes yilin en disik seviyesine inen
IMKB-100 endeksi, 2009 yilina 26.864 puan ile baglamistir. 2009
yiinin ilk ceyreginde, kiiresel blylmeye iliskin olumsuz
beklentilerin etkisiyle endekste yukar yonli bir hareket
gorulmemistir. Mart ayl sonunda yerel secimler gergeklesmis, bu
dénemde IMF ile stand-by anlagmasi yapilmasi konusundaki
beklentilerin  glglenmesiyle beraber piyasalarda ytikselis
baslamistir. Nisan ayl sonunda ABD ekonomisindeki daralmanin
yavasladigina dair agiklamalar, kiiresel krizin ulasabilecedi
maksimum noktaya geldigi yoniindeki gorisleri gliglendirmistir.
Bu noktada, yurtdisindaki gelismeler dogrultusunda Mayis ayi
sonunda IMKB-100 endeksi yil basina gére %30 deder
kazanarak 35.003’e yukselmistir.

Takip eden aylarda kiresel piyasalarin normallesme slrecine
girmesiyle beraber hem gelismis hem de gelismekte olan
piyasalarin performanslari iyilesme sirecine girmistir. Sonug
olarak 2009 yilini 52.825 puandan kapatan IMKB-100 endeksi
TL bazinda %97 (ABD dolari bazinda %102) deger kazanmistir.
Bunun yaninda, daha Once belirtildigi lzere Diinya Borsalar
Federasyonuna Uye borsalar arasinda ABD dolan bazinda
getirilerle yapilan karsilagstirmada IMKB 6. sirada yer almistir.
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IMKB-100 Endeksi ve Islem Hacmi Hacim
Endeks (Mn. TL)
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IMKB, 31 Agdustos 2007 tarihinden bu yana kurumsal
derecelendirme notu 10 Uzerinden en az 6 olan sirketlerin yer
aldigi Kurumsal Yonetim Endeksini hesaplamaktadir. 2008 yilinda
13 sirket endeks kapsaminda yer alirken, bu sayr 2009 yilinda
24'e ylkselmistir.

IMKB Kurumsal Yo6netim Endeksi
Puan

60,000 +
54,000 —
48,000 -
42,000 ~
36,000 -

—— Kurumsal Yonetim
—— IMKB-100

12/09 |

|

T
(o)} (o))
L L
[a0) <
o o

2009 yihna 22.406 seviyesinde baslayan Kurumsal Yonetim
Endeksi IMKB-100'e paralel olarak %90 artis gostererek vyili
42.670 puandan kapatmistir. Daha once belirtildigi gibi 2009
yilinda IMKB-100 endeksindeki artis ise %97 olmustu. IMKB-100
endeksine dahil sirketler Kurumsal Yonetim endeksinde de yer
aldidi icin bu iki endeks yil icinde benzer sekilde hareket etmistir.

Ayrica, 16 Subat 2009'dan itibaren Uretim veya faaliyet merkezi
ayni sehirde olan sirketlerin fiyat ve getiri performansinin
izlenmesi igin sehir endeksleri hesaplanmaya baslanmistir. 2009
yilinda 9 sehir icin endeks hesaplanmistir. En ¢ok sirketin yer
aldigi endeks, 74 sirket ile IMKB Istanbul’dur.
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IMKB, 2007 yilindan
itibaren Kurumsal Yonetim
Endeksini hesaplamaya
baslamistir.

Kurumsal Yonetim Endeksi
2009 yilinda %90 artnustir.



Mali endeks, 2009 yilinda
sinai endekse goére daha
fazla deger kazanmustir.
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IMKB Sehir Endeksleri

16.02.2009 31.12.2009

IMKB Tekirdag 26,597 87,232 228%
IMKB Adana 25,822 54,636 112%
IMKB Antalya 27,191 55,290 103%
IMKB Bursa 28,815 57,518 100%
IMKB Kocaeli 25,150 47,669 90%
IMKB Istanbul 26,585 48,333 82%
IMKB Izmir 24,478 44,191 81%
IMKB Kayseri 33,655 60,427 80%
IMKB Ankara 29,577 44,680 51%

Kaynak: IMKB

2009 yil sonunda, en gok getiri saglanan endeks, 3 katina gikan
IMKB Tekirdag, en dlslk getirinin elde edildigi endeks ise %51
ile IMKB Ankara olmustur.

28 Eylil 2009'da hesaplanmaya baslanan bir diger endeks ise
Turkiye-Yunanistan GT30 Endeksidir. Kisa adiyla “GT30” olan
endekse Atina Borsasl ve IMKB'den 15'er sirket dahildir. TL ve
Avro bazinda hesaplanan endeks kapsamindaki sirketlerin
seciminde sirketlerin halka acgiklik oranlar dikkate alinmistir.

2009 yiinda TL bazinda mali ve sinai endeksler iki kata varan
artis gostermistir. Mali endeksin sinai endeksinden daha hizl bir
ylkselis gosterdigi 2009 yilinda, dolar bazindaki yikselisler ise
sirasiyla %114 ve %96 olmustur.

Mali ve sinai endekslerin gelisimi, IMKB-100 ile paralel
incelendiginde, mali endeksin daha riskli bir grafik cizdigi
gorilmektedir. Tabloda gorildiglu Uzere, borsa disls
trendindeyken, mali endeks sinai endekse gore daha fazla deger
kaybetmektedir. Diger taraftan, borsanin yiikselis déneminde ise
mali endeks sinai endekse gore daha fazla deger kazanmaktadir.

IMKB Hisse Senedi Endekslerinin TL Bazinda Getirisi

IMKB-100 Mali Sinai
2000 -37.9% -39.4% -30.1%
2001 46.0% 42.0% 64.1%
2002 -24.8% -29.2% -13.4%
2003 79.6% 98.4% 64.8%
2004 34.1% 38.7% 28.1%
2005 59.3% 77.0% 49.1%
2006 -1.7% -4.2% -0.8%
2007 42.0% 39.3% 31.3%
2008 -51.6% -54.6% -51.2%
2009 96.6% 109.6% 91.6%
2000-2009 247% 277% 281%
Yillik Ortalama 13% 14% 14%

Kaynak: IMKB
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Yillk ortalama getirilerde ise mali ve sinai endekslerinin 2000-
2009 yillar arasinda yatirnmcilara TL bazinda getirisi es dlizeyde,
ortalama %14 olmustur.

Piyasa Degeri

Hisse senedi fiyatlarinda 6zellikle 2008 yilinin ikinci yarisindan
sonra baslayan disus son ¢eyrekte hizlanmig, Kasim ayi sonunda
son iki yilin dip noktasini gérmdstir. 2009 yilinin ilk ceyreginde
de devam eden disls, yerel secimlerin yapildidi Mart ayindan
sonra kiresel piyasalardaki normallesme siirecinin de etkisiyle
yukselise gecmistir.

Sonug olarak, 2009 yilinda IMKB'nin toplam piyasa degeri 351
milyar TL'ye (236 milyar $) yikselerek bir dnceki yila kiyasla
%93 deder kazanmistir. Bu karsilastirmada baz yil olarak krizin
derinlestigi 2008 yili yerine 2007 alindiginda ise IMKB'nin %4
deger kazandigi goriilmektedir. Bir baska ifadeyle, piyasa degeri,
ozellikle gelismekte olan (lkelere talebin arttigi ve yiksek
getirilerin saglandigi 2007 yilini da gegmistir.

IMKB Giinliik Piyasa Degeri
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Kayn MKI

Islem Hacmi

2001 yilindan bu yana artis egilimi icinde olan gilinlik ortalama
hisse senedi islem hacmi, 2007 yilinda 1,5 milyar TL'ye kadar
yukselmis, ancak 2008 yilinda %14 gerileyerek 1,3 milyar TL'ye
dismusti. 2009 yilinda ise 1,9 milyar TL ile rekor seviye ulasan
gunlik ortalama islem hacmi 2008 yilina gbre %44 yikselis
gostermistir. Bu tutar 2007 yilinin da %24 (izerindedir.
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Piyasa degeri 2009 yilinda
%93 artmustir.

Glinliik ortalama islem
hacmi 2009 yilinda 1,9
milyar TL ile rekor seviyeye
crkmustir.



Mayis ayinda 2,5 milyar
TL Tik giinliik ortalama islem
hacmi rekoru kirilmistir.

Seans siireleri uzatilmistir.
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Yillar itibariyle Giinliik Ortalama Hisse Senedi
Islem Hacmi (Milyon TL)
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Kaynak: IMKB

2009 yili gunlik ortalama islem hacmi verisine aylar bazinda
bakildigi zaman, yilin ilk ceyredinde sinirli seviyede islem
gerceklestigi goriilmektedir. Subat ayinda 988 milyon TL ile yilin
en disuk seviyesi gorulmusttir.

Aylar Itibariyle Giinliik Ortalama Hisse
Senedi Islem Hacmi (Milyon TL)
2,700 -
2,400
2,100
1,800
1,500 -
1,200 -
900 -
600 -
300 -

Mart ayindan sonra ytikselis baglamig, Mayis ayinda 2,5 milyar
TL ile, genel segimlerin yapildigi Temmuz 2007'deki 2 milyar
TLlik glinliik ortalama islem hacmi rekoru kirilmigtir.

iIMKB Seans Saatleri
Yeni Seans Eski Seans
Saatleri Saatleri
1. Seans 09:30-12:30 09:30-12:00
Acllis Seansi 09:30-09:50 09:30-09:45
Sirekli Miizayede 09:50-12:30 09:45-12:00
2. Seans 14:00-17:30 14:00-17:00
Acllis Seansi 14:00-14:20 14:00-14:20
Surekli Miizayede 14:20-17:30 14:20-17:00

Kaynak: IMKB

Ayrica, IMKB seans siireleri Ekim ayi icerisinde yeniden
dizenlenerek, uzatilmistir. Yeni seans saatlerine gdre 2. seans
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30 dakika uzatiimistir. Benzer bir degisiklik 2008 yil icinde de
yapilmig, Eyllal ayi iginde ikinci seans, Ekim ayi icinde ise 1.
seans yarimsar saat uzatiimisti.

islem Goren Sirket Sayisi

2001 yihna kadar slrekli artis gosteren halka agik sirket sayisi,
krizden sonra sinirli sayida gerceklesen halka arzlar ve
kotasyondan c¢ikarmalar nedeniyle 2003 yilina kadar dusls
gbstermisti. Ancak, 2004 yilindan itibaren yeniden bir artig trendi
baslamigtir. 2005 yilindan itibaren hem yeni halka arzlar, hem de
borsa yatirm fonlarinin IMKB'de islem gdrmeye baslamasinin
katkisiyla islem goren sirket sayisi artmist.

Islem géren sirket sayisi ilk defa 2008 yilinda 327'den 326'ya
gerilemisti. Bu durum 2009 yilinda da devam etmis, toplam
sirket sayisi 1 adetlik disus ile 325 olmustur.

2009 yilinda, 5'i birlesme ve devralma, 2’si ise Borsa DisI Pazara
alinma sonucunda toplamda 7 sirket kotasyondan gikariimigtir.
Bunun yaninda, yil icinde 1 sirket ve 1 borsa yatirrm fonunun
halka arzi gerceklesmistir. 2 sirket ise halka arz olmaksizin
borsada islem gérmeye baglamistir. Ayrica, bir sirketin bélinmesi
ve bir sirketin ise tekrar borsa kotunda islem gérmeye baglamasi
sonucunda toplamda 6 sirket borsada islem gdrmeye
baslamistir. Bdylece, yatirrm ortakliklari ve borsa yatirim fonlari
da dahil olmak iizere IMKB'de islem géren sirket sayisi 325'e
gerilemistir.

Islem Goren Sirket Sayisi
350

fsa)
o
o
N
|

Kaynak: IMKB Sirket MBYF

Halka Arzlar

2000 yilinda gergeklestirilen 35 halka arzin ardindan, 2001 ve
2003 yillari arasinda sinirli sayida halka arz gerceklesmis, bu (g
yildaki toplam hasilat tutari 100 milyon TL'nin altinda kalmistir.
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Sirket sayis1 2008 de
gerilemeye baslamustir.

2009 yilinda islem goren
sirket sayist 325°e
gerilemistir.



Halka arz piyasasi 2004
yilinda tekrar canlanmistir.

2007 yilinda 11 adet birincil
halka arz, 4,5 milyar TL ile
rekor hasilata ulasnustir.

2008de Tiirk Telekom
diinya genelinde 9. biiyiik
halka arza imza atmistir.
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2004 yilina gelindiginde, ise 6zellestirmelerin de etkisiyle halka
acllmalar yeniden canlanmaya baglamistir. 2004-2006 yillari
arasinda toplam 4,4 milyar TL dederinde 42 adet halka arz islemi
yapilmistir. Bu dénemde en dikkati ¢geken islem 2005 yilinda
halka arzi gerceklesen Tirkiye Vakiflar Bankasi A.S.ye (1,7
milyar TL) aittir.

Birincil Halka Arzlar

Adet mmm Toplam Hacim —e—Sirket Sayisi Milyar TL
50 5
40 4

30

o o

E _4
ff”””

o

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

Kaynak: IMKB

2007 yiinda halka arz edilen, ikisi borsa yatirm fonu olmak
Uzere toplam 11 hisse senedinde 4,5 milyar TL tutarinda rekor
hasilat elde edilmistir. Bu yil icindeki halka arz tutarinin %55’i
Tirkiye Halk Bankasi A.S.nin halka arzindan saglanmistir. 2008
yilinda ise toplam (g halka arz gergeklesmistir. Bu halka arzlar
arasinda Turk Telekom’'un halka aciimasi dikkat cekmigtir.
Toplam hasllat tutarinin 2,4 milyar TL (1,9 milyar $) oldugu
2008 yilinda, bu tutarin tamamina yakini Tirk Telekom’un halka
arzindan elde edilmistir. Bu halka arz, 2008 yilinda diinyada ABD
Dolari bazinda en biyilk 9. halka arz olmustur.

2009 yilinda ise yalnizca biri sirket, biri borsa yatirrm fonu olmak
Uzere 2 halka arz gergeklesmistir. Bu halka arzlarin toplam tutar
120 milyon TL'de (76 milyon $) kalmistir.

Ayrica, yil icinde yapilan dlizenlemeyle halka acik sirketler halka
arz olmaksizin da borsada islem goérebilmeye baslamistir. Halka
arz prosedirleriyle ayni yapida olan bu silirecler neticesinde 2
sirket borsada islem gérmeye baglamistir.

Halka arzlara donilecek olursa, sirket basina ortalama halka arz
bliylkligi 2009 yilinda 60 milyon TL olmustur. 2008 yilindaki
ortalama halka arz tutan Tirk Telekom harig birakildiginda iki
sirket igin 13 milyon TL idi.
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Birincil Halka Arzlarin Dagilimi
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Kaynak: IMKB W Yurtici = Yurtdisi

Birincil halka arz tutarlan yillar itibariyle yerli ve yabanci yatirimai
bazinda incelenebilmektedir. Halka arz tutarlarinin dider yillara
gbre daha yiiksek oldugu 2000, 2005, 2007 ve 2008 yillarinda
yabanc  yatinmcilarin  paylarinin  daha  yiksek oldugu
gorilmektedir. Yabanc yatirimcilarin belirtilen yillardaki ylksek
payinin sebebi, 0&zellikle yurtdisi kurumsal yatirimcilarin,
piyasanin iyi oldugu donemde vyiliksek piyasa degeri olan
sirketleri tercih etmeleri ve bu yillarda birincil halka arzlardan
ylksek pay almalaridir.

2007 yihinda yabancilarin halka arzlardaki payr %67 idi. Bunda
Halkbank'in halka arzinda yabancilarin %70 oranindaki pay etkili
olmustur. Halkbank hari¢ tutuldugu zaman 2007 yilinda yapilan
halka arzlardaki yabancilarin payl %62'ye gerilemektedir. 2008
yilinda gerceklesen halka arzlarda ise yabancilar yalnizca Tirk
Telekom’un halka arzinda yer almistir. Tlrk Telekom’un %61'lik
pay yabanci yatirmcilara satilmistir.

Borsada herhangi bir 0&zellestirmenin gergeklesmedigi 2009
yilinda halka arzlara yalnizca yerli yatinmcilar talep gostermistir.

Son 10 yilhk dénemin toplaminda, gerceklestirilen birincil halka
arzlarin %66’s1 yabanci, %34l ise yerli yatirnmcilar tarafindan
talep gérmdistdir.

Ikincil halka arzlar da iceren toptan satislar pazarinda, nispeten
ylksek bir hacmin gergeklestiji 2000 vyilinda Tipras
Ozellestirmesinin etkisiyle 1 milyar TL hacim kaydedilmisti. 2004-
2006 yillan arasinda THY, Petkim ve Tuprag'ta Ozellestirme
kapsaminda yapilan blok satis ve ikincil halka arzlardan 1,2
milyar TL elde edilmistir. Bu rakam ayni dénemde toptan satiglar
pazarinda kaydedilen hacmin %35idir.
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2008 yilinda yabanci
yatirimcilar Tiirk Telekom’un
halka arzina ilgi
gostermistir.

Ozellestirmeler, toptan satis
pazarinda onemli paya sahip
olmaktadir.



2007 yilinda toptan satislar
pazarinda 2,5 milyar TL lik
hacme ulasinmustir.

2009 yilinda toptan satis
islemlerinde 318 milyon TL
elde edilmistir.
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Toptan Satislar Pazan
Milyar TL
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Kaynak: IMKB

2007 yihinda gergeklesen toptan satiglarda, islem sayisi olarak
degil, ancak hacim olarak rekor kirilmistir. Toplamda 5 adet olan
toptan satis islemiyle, tutar olarak 2,5 milyar TLlik (1,8 milyar $)
hacme ulasiimistir. Toplam islem hacminin %90, Akbank ve
Sekerbank’in yabanci ortaklarina hisse satisindan
kaynaklanmaktadir. 2008 yilinda yapilan 6 toptan satig isleminin
toplam tutari 565 milyon TL olmustur.

2009 yilinda ise 4 toptan satis isleminde 318 milyon TL (195
milyon $) hasilat elde edilmistir.

Toptan satiglar pazan islemlerinde, &zellikle 6zellestirme
kapsamindaki sirketler ve bankalar gibi yliksek piyasa degerli
satislarin oldugu vyillarda, yurtdisi yatinmcilarin payr yiksek
olmaktadir.

Toptan Satislar Pazari Dagilimi
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Kaynak: IMKB mYurtici  mYurtdisi

Tuprasg'in ikincil halka arzinda, yurtigi yatinmailarin payinin %78
gibi yiksek bir oranda olmasi nedeniyle, 2000 yilinda yurtdisi
yatinmcilarin toptan satiglar pazarindaki payr %46’da kalmistir.
2001 yilinda pazardaki tim satislar (10 milyon TL) yurtdisi
yatinmcilara yapilmistir.  2003-2007 yillari arasinda toptan
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satislar pazarinda vyurtdisi yatinmcilarin paylr %68 ile %98
arasinda degismistir. 2008 yilinda bu pazarda diisik bir hasilat
gergeklesirken, yerli yatinmcilarin pay yliksek olmustur.

2009 yilinda yapilan 4 toptan satis isleminin hepsi tahsisli satis
seklinde gerceklesmistir. Birinci halka arzlarda oldugu gibi, bu
islemlere de yerli yatinmcilar ilgi gdstermistir. Gergeklestirilen
toptan satis islemlerinin ortalama buy(kligu bir 6nceki yila gore
%31 gerileyerek 79 milyon TL'ye dlismustdr.

Son 10 vyihn toplaminda, toptan satiglar pazarinda vyerli
yatinmcilarin %28, yabanci yatirimcilarin ise %72 paya sahip
oldugu goriilmektedir.

Odiing Pay Senedi Piyasasi

Takasbank biinyesinde isletilen Odiing Pay Senedi Piyasasi
(OPSP), Takasbank tarafindan belirlenen ve SPK tarafindan
onaylanan menkul kiymetlerin 6diing alinip verildigi piyasadir.
Halihazirda ulusal pazardaki tiim sirketlerin hisse senetleri 6diing
pay senedi piyasasinda islem gorebilmektedir. Bu piyasada,
duran portfdylerine getiri saglamak amaciyla hisse senetlerini
oding vermek isteyenlerle, hisse senetleri ve borsa yatinm fonu
katiima belgelerini belirli bir dénem igin 6ding almak isteyenlerin
talepleri karsilasmaktadir.

ilk defa Kasim 2005 tarihinde faaliyete gecen piyasa, artan bir
ilgi ile karsilanmig, ancak 2007 yilinda 1,4 milyar TL'ye ylkselen
islem hacmi 2008 yiinda %5 gerileyerek 1,3 milyar TL'ye
dismistd. 2009 yilinda ise islem hacmi bir dnceki yila goére %54
oraninda artmis ve 2 milyar TL'ye ulagmistir.

Yillar Itibariyle Toplam OPSP islem Hacmi
(Milyon TL)
2,053
1,401 1,333
769
Tp] O N 00} (o))
o o o o o
o o o o o
(o] (o] (V] (V] (V]
Kaynak: Takasbank

OPSP'de giinliik ortalama islem hacmi 2008 yilinda 4-6 milyon TL
seviyesinde seyretmisti. 6 milyon TL gunlik ortalama iglem
hacmiyle baslanan 2009 yilinda, Mayis ayinda 15 milyon TL'lik
rekor kirilmigtir. Temmuz ayinda 8 milyon TL'ye inen ortalama
islem hacmi, Aralik ayinda 7 milyon TL'ye gerilemistir. 2009 yih
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2009 yilinda toptan satis
islemlerinde yerli
yatirrmcilar agirliktadir.

OPSP, hisse senedi ve borsa
yatirim fonlarimin édiing
alinip verildigi piyasadir.

OPSP’de islem hacmi 2009
yilinda 2 milyar TL ye
ulasmustir.

OPSP giinliik islem hacmi 8
milyon TL’ye ¢cikmistir.
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toplaminda ortalama hacim, Nisan-Haziran dénemlerindeki
yuksek seviyelerin etkisiyle bir énceki yila gére %53 artis ile 8
milyon TL olmustur.

Aylar Itibariyle Giinliik Ortalama OPSP Islem
Hacmi (Milyon TL)
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Kaynak: Takasbank

Aciga Satis Islemleri

Agiga satis islemleri, sahip olunmayan menkul kiymetlerin 6diing
alinmak suretiyle satiimasini ifade etmektedir.

2009°da agiga satis islem  IMKB'de, kredili menkul kiymet ve agida satis islemlerine konu
hacmi %59 artmistir.  olabilecek menkul kiymetler, IMKB Gozalti Pazari disindaki tiim
pazarlarda islem goéren hisse senetleri ve borsa yatirnm fonlaridir.
Acida satis islemlerinde hisse senetlerinin ve borsa yatirim

fonlarinin paylar degismemistir.

IMKB-100 endeksinin %97 deger kazandi§i 2009 yilinda, aciga
satis islem hacmi 6nceki yila gore %59 artarak 29 milyar TL'yi
asmistir.

Aciga Satis islem Hacmi (Milyon TL)

Dagilim
2008 2009 isi 2008 2009
Hisse Senedi 17,983 28,859 98.3% 99.0%
Borsa Yatinnm Fonu 315 278 1.7% 1.0%
Toplam 18,297 29,137 100.0% 100.0%

Kaynak: IMKB

2009 yilinda bir 6nceki yil oldugu gibi acida satis islem hacmi,
hisse senedi piyasasinda yapilan toplam islem hacminin %6’s
kadardir.

Sonug

IMKB, %97 getiri 2008 yllindaki kétii performansin ardindan, 2009 yilinin ikinci
saglamistir.  ceyreginden sonra kiiresel piyasalarin dip noktasini gordugi
yoniindeki gériislerin piyasada hakim olmasiyla beraber IMKB'nin

performansi olumlu yénde gelismeye baglamistir. IMKB, dolar
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bazinda %102 ile diinyada en yiiksek getiriyi saglayan 6. borsa
olmustur. TL bazindaki getiri ise %97dir.

2009 yilinda, IMKB'nin piyasa dederi %93 artarak 351 milyar
TL'ye ulagmistir. Ayni zamanda islem hacmi %45 ylkselerek 483
milyar TL'ye gikarken, halka arzlar sinirli kalmistir.

VADELI ISLEMLER

2005 yilinda faaliyetlerine baslayan Vadeli Islem ve Opsiyon
Borsasi A.S.de (VOB) vadeli islem sdzlesmeleri iglem
gormektedir. Kurulusuyla birlikte islem hacimlerinde hizh
ylikselislerin kaydedildigi Borsada, kiiresel finansal krizle birlikte
bu ylkselis yavaslamaya basglamistir. 2005-2007 yillari arasinda
40 katina c¢ikan islem hacmi, 2008 yilinda bir énceki seneye gére
%76 artmisti. 2009 yilinda ise islem hacmi %61 yukselerek 334
milyar TL olmustur.

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi

VOB, 2005 te islemlere
baslamustir.

2008/2009

2005 2006 2007 2008 2009 Degisim

Islem Hacmi (Milyar TL) 3 17
Sozlesme Adedi (Milyon) 2 7
Acik Pozisyon Sayisi (Bin Adet 140 198

Kaynak: VOB

Piyasalar ve Uriinler

Vadeli islem piyasalar, ilerideki bir tarihte teslimati veya nakit
uzlasmasi yapilmak Uzere herhangi bir malin veya finansal
aracin, bugiinden alim satiminin yapildigi piyasalardir. VOB'da
dort ayn piyasa mevcuttur:

1-Hisse Senedi

Hisse senedi piyasasinda, endeks vadeli islem s6zlesmeleri
(Endeks ViS) altinda IMKB-30 ve IMKB-100 endekslerine dayali
vadeli islem sozlesmeleri islem gérmektedir.

2-Doviz

Déviz piyasasinda, déviz vadeli islem sdzlesmeleri (Déviz VIS)
altinda TL/Dolar ve TL/Avro paritelerine dayal vadeli islem
sozlesmeleri islem gérmektedir.

3-Faiz

Faiz piyasasinda, faiz vadeli islem sdzlesmeleri (Faiz VIS) altinda
gosterge  DIBSlere dayall vadeli islem  sozlesmeleri
bulunmaktadir. Gosterge DIBS, spot piyasadaki mevcut ve
potansiyel islem hacmi ile diger kriterler gbz ©6nline alinarak
Borsa tarafindan belirlenen iskontolu senetlerdir.
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.8 farkl diriin islem
gormektedir.

VOB islem hacmi, 2009da
334 milyar TLye ulasmistir.

Islemlerin %93'ii endekse
dayali driinler iizerine
yapilmaktadir.
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4-Emtia

Emtia piyasasinda, emtia vadeli islem sdzlesmeleri (Emtia VIS)
altinda Ege pamuk, Anadolu kirmizi bugday ve altina dayal
vadeli islem s6zlesmeleri islem goérebilmektedir.

2009 sonu itibariyle, VOB’da toplam 8 farkll vadeli islem
sozlesmesi islem goérmektedir.

Islem Hacmi

2008 yilina gére %61 artarak 334 milyar TL'ye ylkselen VOB’un
islem hacmindeki blylime hizi daha o&nceki yillara gore
yavaslamistir.

Aylar Itibariyle Giinliik Ortalama VIS Islem Hacmi
(Milyon TL)

Kaynak: VOB

2008 yili sonunda 565 milyon TL'ye kadar gerileyen ortalama
glnlik islem hacmi, 2009 yihinin ilk ayinda 916 milyon TL'ye
ylkselmistir. Kiresel krizin dip noktasini gordigiine dair
beklentilerin gliclendigi Nisan ayindan sonra 1 milyar TL'nin
Ustlinde seyreden ortalama hacim, Adustos ayinda 2 milyar
TL'ye ulasarak tarihi bir rekor kirmistir. Aralik ayi ise 1,3 milyar
TL glnlik ortalama islem hacmi seviyesiyle kapatilimigtir.

Vadeli Islemler Borsasinda %93 pay ile endeks sozlesmeleri en
cok ragbet goren Uriindir. Bu Griin grubunda 2009 yilinda islem
hacmi %65 artarak 311 milyar TL'ye yilkselmistir. Endeks
sozlesmeleri arasinda ise dikkati ceken nokta, islemlerin
tamamina yakin bir bdlimiiniin IMKB-30 endeksi (zerine
yapiimasidir. IMKB-100 endeksinin islem hacmi 29 milyon TL
olup, toplamdaki pay! %1'in altindadir.

Ikinci sirada yer alan doviz sozlesmeleri 23 milyar TL islem
hacmine ve %7 paya sahiptir. Bu sdzlesmelerin islem hacmi
karsilastinlan dénemler arasinda %15 yikselmistir.
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Dayanak Varlik Bazinda islem Hacmi Dagilini (Milyon TL)
DETT]

2009

Endeks 188,231 310,941
Doviz 19,629 22,633
Emtia 99 594
3 5

207,963 334,173

90.5%
9.4%
0.0%
0.0%

100.0%
Kaynak: VOB

Doviz sdzlesmelerinde dolara dayali vadeli islem sdzlesmeleri
dikkati cekmektedir. 2009 yilinda avroya dayali vadeli iglem
stzlesmelerinde sadece 494 milyon TL'lik islem gergeklesmistir.

Emtia s6zlesmelerinin hacmi 2008 yilinda 99 milyon TL iken
2009 yilinda 6 kat artarak 594 milyon TL'ye gikmistir. Bu ytikselis
emtia grubundaki islem hacminin tamamina yakininin Gretildigi
altina dayali vadeli islem so6zlesmelerinin, altin fiyatlarindaki
yukselise paralel olarak, talep gérmesinden kaynaklanmaktadir.

Faiz sdzlesmelerinde islem hacmi %47 artarak 5 milyon TL'ye
yukselmistir. Ancak, faiz sézlesmelerinin toplam islem hacmine
katkisi kisith kalmaya devam etmistir.

islem Adetleri

Vadeli Islemler Borsasinda yapilan sozlesme adetlerine
bakildiginda endeks sozlesmelerinin %82 pay ile onde gittigi
gorilmektedir. 2009 yilinda 65 milyon adetlik sézlesme ile ilk
sirada yer alan endeksleri, %18 pay ile doviz sdzlesmeleri takip
etmektedir. Déviz sézlesmelerinin islem adedi 2008 yilina gére
hafif bir gerileme vyasarken, dadiim icindeki payr endeks
sozlesmelerindeki artisa bagh olarak 8 puan gerilemistir.

Vadeli islem S6zlesme Adetleri Dagilimi (Bin Adet)

2008
40,335.0
Déviz 14,110.3  13,912.7 |
Emtia 27.2 118.4 |
Faiz 0.4 0.6
Toplam 54,472.8 79,431.3
Kaynak: VOB

Endeks 74.0%
25.9%
0.0%
0.0%

100.0%

-1% |
336% |
34%
46%

Emtia sdzlesmelerinde, islem hacmine paralel olarak sézlesme
adetlerinde de 4 katlik artis meydana gelmistir. Faize dayal
yapllan sozlesme adetleri ise 2008 yilinda oldugu gibi sinirl
sayida gergeklesmistir.

2009 yil igindeki ortalama stzlesme biiytkliginde 8.520 TL ile
faize dayall sozlesmelerin ilk sirada yer aldigi goriilmektedir. Bu
sozlesmeleri 5.018 TL ortalama biyiikligin kaydedildigi emtia
sdzlesmeleri izlemektedir. Endekse dayali sbzlesmelerde ise
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Emtia sozlesmeleri 6 kat
artarak 594 milyon TLye
ylikselmistir.

Faiz s6zlesmelerinde
islemler sinirll kalmustir.

Endeks sozlesmeleri islem
adedi acisindan birincidir.

100.0%

Faiz s6zlesmelerinin
ortalama degeri 8.520 TL dir.



Acik pozisyon sayisi
likiditeyi gostermektedir.

Actk pozisyon sayisi 200.000
ile 400.000 arasinda
degismistir.
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ortalama 4.754 TL biyuklik ile dnceki seneye gore hafif bir artis
yasanmistir.

Acik Pozisyon

Vadeli islemler piyasalarinda uzun ve kisa pozisyon
alinabilmektedir. Uzun pozisyon, alim yoninde net pozisyona
sahip olunmasidir. Eger ilk islem alim yoniindeyse yatirrmci uzun
pozisyon almig olmaktadir. Kisa pozisyon ise uzun pozisyonun
tam tersidir. Eder ilk islem satim yoniindeyse yatirimci kisa
pozisyon almig olmaktadir.

Piyasada sahip olunan pozisyonun aksi yoninde islem yaparak
pozisyon kapatilabilmektedir. Didger bir deyisle, pozisyon
kapatmak, alim karsisinda satim, satim karsisinda alim yoéniinde
islem yapilmasidir.

Vadeli islem so6zlesmesinde, uzun veya kisa pozisyon tutan
yatinmci agik pozisyondadir. Agik pozisyon sayisi, yukiumlultkleri
devam eden katihmcilarin piyasadaki uzun ve kisa pozisyon
sayisinin ayri ayri toplamlarina esittir. Agik pozisyon sayisinin
ylkselmesi, vyatirrmcilarin vadeli islemlere yoneldigini ve
piyasadaki likiditenin arttigini géstermektedir.

Aylar Itibariyle Acik Pozisyon Sayisi (Bin Adet)
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Kaynak: VOB

2009 yilinda, acgik pozisyon sayilari dalgali bir seyir izlemistir.
Mayis ayinda 417.000 adet ile acik pozisyon sayisi yil igindeki en
yuksek seviyesine ulagmistir. Bu sayi, devam eden aylarda
200.000-300.000 adet araliginda seyretmistir. Aralik ayinda agik
pozisyon sayisi 189.000 adet ile en diislk seviyesine gerilemistir.
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Aylar Itibariyle Dayanak Varlik Bazinda Acik
Pozisyonlarin Dagilimi
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Dayanak varlik bazinda aclk pozisyon sayilarinin dadiliminda,
islem adediyle orantili olarak endeks ve ddviz sdzlesmelerinin
one ciktigi gorilmektedir. Endeks sOzlesmelerinin  agik
pozisyonlardaki payl gecen seneye gbre 8 puan artarak %?75’e
yukselmistir.

2009 yilinda acik pozisyonlarin dortte biri doviz s6zlesmelerine
aittir. Emtia ve faiz sdzlesmelerinin payl ise gdz ardi edilecek
kadar kuglktdr.

Araci Kuruluslarin islem Hacmi Dagilimi

VOB'da islem yapmaya yetkili kurumlar arasinda araci kurumlar,
bankalar ve vadeli islem araci kurumlar bulunmaktadir. 2009
yilinda VOB’da faaliyet gbsteren 63 araci kurum islem hacminin
%88'ini Uretmistir.

Araci Kuruluslarin Islem Hacmi Dagilimi (Milyar TL)
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Diger taraftan islem yapan 16 bankanin islem hacmi payi ise
onceki yildaki %9'dan, %12'ye cikmistir.
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Acrk pozisyonlarin dortte
licii endeks
sozlesmelerindedir.

63 aracr kurum islemlerin
%388'ini iiretmistir.



Fon sayis1 459°a, portfoy
biiyiikliigii ise 39 milyar
TLye yiikselmistir.

' Yatirim Fonlar

TSPAKB

2009 yilinda VOB’da faaliyet godsteren bir vadeli islem araci
kurumu bulunuyordu. Yil sonunda bir vadeli islem araci kurumu
daha borsa Uyesi olmug, ancak islemlerine hentiz baglamamistir.

Sonug

Kurulusunun hemen ardindan hizli bir blyiime trendi icine giren
VOB'un blylme hizi 2008 ve 2009 vyillarinda yavaglamistir.
Borsa'nin igslem hacmi 2009 yilinda bir dnceki yila gbre %61
artarak 334 milyar TL'ye yiikselmistir. Islemlerin %93 gibi
yuksek bir payl endekse dayali sdzlesmeler lzerine yapilmistir.
Endeks sodzlesmeleri arasinda ise IMKB-30 endeksine dayali
sdzlesmeler adirliktadir. Ikinci sirada yer alan dévize dayall
sozlesmeler islem hacminde %?7 paya sahip olmustur. Emtiaya
dayali stézlesmelerin hacmi 6nemli artis sergilerken, yine de
emtia ve faize dayal vadeli islem s6zlesmelerinin hacmi sinirlidir.

YATIRIM FONLARI

2008 yilinda garantili ve serbest fonlar, fon cesitlerinin arasina
katilmisti. 2009 yilinda fon gesitleri artmamig olsa da fon sayisi
17 adet artisla 459'a yiikselmis, toplam portfoy biyukligld %27
artarak 39 milyar TL'ye gikmistir.

Dagilim
Fon Sayilari 31.12.2008 31.12.2009 2008 2009
A Tipi Fonlar 122 117 -4% 27.6% 25.5%
B Tipi Fonlar 200 212 6% 45.2% 46.2%
Emeklilik Yatinm Fonlan 120 130 8% 27.1% 28.3%

100.0% 100.0%
A Tipi Fonlar 594 1,076 81% 1.9% 2.8%
B Tipi Fonlar 23,627 28,625 21% 77.2% 73.7%
Emeklilik Yatirnm Fonlari 6,391 9,160 43% 20.9% 23.6%
Toplam 30,613 38,860 27% | 100.0% 100.0%

2009 yilinda A tipi fonlarin portfdy blylkligli %81 artarak 1
milyar TL'yi gegmistir. 2008 yilinda, toplam fon biyikligiindn
%?77'sini olusturan B tipi fonlar ise %21 artis gbstermis ve 29
milyar TL'ye yikselmistir. Ancak, diger fonlardaki hizh artis
dolayisiyla B tipi fonlarin dagihm igindeki pay! 3 puan gerileyerek
%74’e dusmdistir. %43 artis gosteren emeklilik yatirim
fonlarinin portféy blyuikligi 9 milyar TL'ye yiikselmistir.

MENKUL KIYMET YATIRIM FONLARI
Menkul Kiymet Yatirnm Fonu Portfoy Degeri

Menkul kiymet yatinm fonlarina ait verilerin incelendigi bu
bolimdeki sayilara borsa yatinm fonlari (BYF) da dahildir.
Emeklilik yatirnnm fonlari ise ayr bir baslik altinda incelenecektir.
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Yatirim Fonlarinin Portfoy Degeri (Milyar TL)

WA Tipi
M B Tipi
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Kaynak: SPK, Takasbank

2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

2009 sonu itibariyle Tirkiye'de araci kurum ve bankalarca
kurulmus 117 adet A tipi ve 212 adet B tipi yatinm fonu
bulunmaktadir. 2008 yili ile karsilastirildigi zaman A tipi fonlarin
sayisinda 5 adetlik gerileme yasanirken, B tipi fonlarin sayisi 12
adet artmistir.

2008 yilinda %9 gerileyerek 24 milyar TL'ye gerileyen yatirnm
fonlarinin portfoy dederi, 2009 yilinda bir 6nceki seneye gore
%23 artarak 30 milyar TL'ye ylkselmistir. Bu artista portfoy
degeri 5 milyar TL ylikselen B tipi yatirim fonlarinin etkili oldugu
gorulmektedir.

A Tipi Fonlarn Buyukliik Dagilimi (Milyon TL

Dagilim

2008 2009
Karma Fon 179 288 61% 30.1% 26.8%
Degisken Fon 109 203 87% 18.3% 18.9%
Endeks Fon 98 186 89% 16.5% 17.3%
Hisse Senedi Fonu 58 127 120% 9.7% 11.8%
Istirak Fonu 30 105 250% 5.0% 9.7%
Ozel Fon 74 104 39% 12.5% 9.6%
Borsa Yatirim Fonu 40 58 44% 6.8% 5.4%
Fon Sepeti Fonu 3 4 61% 0.4% 0.4%
Yabancl Menkul Kiymetler Fonu 1 1 1% 0.2% 0.1%
Sektdr Fonu 3 0 -92% 0.5% 0.0%

A Tipi Degisken fonlar sayica
birinci siradadir.

2009 yilinda, bir 6nceki sene oldugu gibi sayica en yaygin fon
tlrd Degisken fonlardir. 2009 yilinda 1 adetlik disls ile sayisi
48'e gerileyen Degisken fonlari, 20 adet ile Hisse Senedi fonlar
takip etmektedir. Diger fonlarin toplam sayisi ise 49'dur.

Toplam portfoy biylkliginin 1 milyar TL'yi astigi A tipi fonlarda
%?27 ile Karma fonlar en yliksek paya sahiptir. Karma fonlarda
portféyliin tamami hisse senetleri, borclanma araclari, altin ve
diger kiymetli madenler ile bunlara dayall sermaye piyasasi
araclarindan en az ikisinden olugsmaktadir. 16 adet Karma fonu
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A Tipi Karma fonlar portfoy
biiyiikliigii acisindan en
biiyiik paya sahiptir.



Istirak fonlar en yiiksek
ortalama portféy degerine
sahip A tipi fonlardir.

B tipinde Degisken fonlar
sayica birinci siradadir.

TSPAKB

%19 paya sahip Dedisken fon ve %17 paya sahip Endeks fonlar
takip etmektedir.

A Tipi Fonlarin Ortalama Biiyiikliigii (Mn. TL)
52.4
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2009 yihinda en biyuk yikselis ¢ kattan fazla artig gdsteren
istirak fonlarinda yasanmistir. 2008 yilinda 30 milyon TL portfoy
blyikligine sahip olan bu fonlar 2009 yilinda portfoylerini 105
milyon TL'ye ylkseltmislerdir.

Ortalama buiylikliikleri incelendiginde, fon tirleri arasinda énemli
farklar g6zlenmektedir. 2008 yilinda islem géren 3 adet istirak
fonunun sayisi 2009 yilinda bir adet gerileyerek 2'ye diismis
olsa da bu fonlarin portfoy dederleri 3 kattan fazla artmis,
ortalama fon blylkligid 52 milyon TL'ye yikselmistir. Bu
ylkseliste bir adet istirak fonunun portféy degerinin
karsilastirilan dénemler arasinda 4 kata yakin artis gostermesi
etkili olmustur.

Istirak fonlarini 18 milyon TL ile Karma fonlar takip etmistir.
Boylece, 2008 yilinda 10 milyon TL ortalama fon biytkltugiyle 3.
sirada bulunan Karma fonlar 2. siraya yikselmistir. Karma
fonlarin ortalama portfdy blylkligu bir 6nceki yila gore %39
artis gostermistir. Karma fonlari 17 milyon TL ile Ozel fonlar
takip etmektedir. Ozel fonlar, katima belgeleri 6nceden
belirlenmis kisi veya kuruluslar icin ayrilmis fon tdrleridir.

Toplam yatinm fonlarinin %74'Unu olusturan B tipi yatirm
fonlari arasinda 61 adet ile en yaygin fon tirli Degisken
fonlardir. Bu fonlarn 52 adet ile Likit fonlar, 45 adet ile Tahvil ve
Bono fonlarl ve 23 adet ile Korumali fonlar takip etmektedir.
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B Tipi Fonlarin Biiyiiklitk Dagilimi (Milyon TL)

2008
Likit Fon 20,447 22,611 11%
Tahvil ve Bono Fonu 1,336 2,452 83%
Degisken Fon 1,073 2,299 114%
Koruma Amagli Fon 222 400 80%
Altin ve Diger Kiymetli Madenler Fonu 42 234 461%
Ozel Fon 132 157 19%
Garantili Fon 192 153 -21%
Serbest Yatirnm Fonu 9 134 1309%
Borsa Yatirim Fonu 154 133 -14%
Yabanci Menkul Kiymetler Fonu 10 35 242%
Fon Sepeti Fonu 8 12 55%
Karma Fon 1 6 335%
Toplam 23,627 28,625 21%

DETT]
2009
86.5% 79.0%
5.7% 8.6%
4.5% 8.0%
0.9% 1.4%
0.2% 0.8%
0.6% 0.5%
0.8% 0.5%
0.0% 0.5%
0.7% 0.5%
0.0% 0.1%
0.0% 0.0%
0.0% 0.0%
100.0% 100.0%

Portféy blyikligu agisindan bakildiginda ilk sirayi Likit fonlarin
aldigi goriilmektedir. Likit fonlarin tercih edilmesinin baglica
nedeni kisa vadeli sermaye piyasasli araglarina yatinm yapan
Likit fonlarin, giin kaybi olmadan alinip satilabilmesidir. Ancak,
faiz oranlarindaki gerilemenin de etkisiyle, 2008 yilina gore
portfoy buyilkliginli %11 artirmasina ragmen bu fon tirinin
dagihm icindeki pay! 8 puan gerileyerek %79'a diismustiir.

B tipi fonlar arasinda ikinci sirayr Tahvil ve Bono fonlari
almaktadir. Karsilastirilan dénemler arasinda portfdy degeri %83
artan bu fonlarin payr 3 puan cikisla %9’a yiikselmistir. Ugtincii
sirada yer alan Degisken fonlardaki artis ise daha yiksek
olmustur. 2 kattan fazla artarak 2 milyar TL'den fazla portfoy
blyiikligiine sahip olan Degisken fonlar, dagihm igindeki payini
4 puan artirarak %8’e cikarmistir.

Hatirlanacadi tizere 2008 yilinda garantili ve serbest fonlar islem
gormeye baglamisti. 2009 yilinda garantili fonlarin portféy
blykligl %21 gerileyerek 153 milyon TL'ye diiserken, serbest
fonlarin portféy blylkligl 14 kat artarak 134 milyon TL'ye
yukselmistir.

Ortalama portfdy biyikiGginde de Likit fonlar 435 milyon TL ile
birinci siradadir. Ikinci sirada 64 milyon TL ile Garantili fonlar
gelirken, bu fonlari 51 milyon TL ile B Tipi BYF'ler takip etmistir.
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Likit fonlar %79 pay ile en
yiiksek fon biiyiikliigiine
sahip B tipi fondur.

2009 yilinda serbest fonlarin
portfoy biiyiikliigii 14 kat
artmistir.

Likit fonlarin ortalama
portféy biiyiikliigii 435
milyon TLdir.



B tipi likit fonlara talep
yliksektir.

A tipi fonlar yatirrmlarinin
%J57°sini hisse senetlerine
yonlendirmistir.
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B Tipi Fonlarin Ortalama Biiyiikliigii (Mn. TL)
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Kaynak: Takasbank

Sonug olarak, 2008 ve 2009 yillarinda A tipi fonlarda 5 milyon
TL'den 9 milyon TL'ye yiikselen ortalama portfdy biyikligl, B
tipi fonlar icin 118 milyon TL'den 135 milyon TL'ye gikmistir. Bu
iki fon grubu arasindaki yiksek fark ise likit fonlardan
gelmektedir. Likit fonlar haric tutularak B tipi fonlarin ortalama
portfdy  blylkligine bakildiinda ise bu blylkligin
karsilastinlan dénemlerde 21 milyon TL'den 38 milyon TL'ye
ciktigr goriilmektedir.

Menkul Kiymet Yatirrm Fonu Portféy Dagilimi

A tipi fonlarin portfoy dagiimina bakildiginda, reponun ilk
yillarda sahip oldudu payini yillar icinde kaybettigi, buna karsin
hisse senetlerinin payinin arttigi gérilmektedir.

A Tipi Yatirim Fonlarinin Portfoy Dagilimi
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Kaynak: SPK;, Takasbank Tahvil Bono M Hisse Senedi M Repo : Diger

2008 ve 2009 yillart karsilastiriididinda, bir onceki yil A tipi
yatinm fonlarindaki tahvil bono yatirmlarinin payr 6 puan
azalarak %?21’e inmig, repolarin payl ise 7 puanlk artis ile
%?20’ye yikselmistir. Hisse senedi yatinmlan %57 payla ilk
siradaki yerini korumaya devam etmistir.
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B Tipi Yatirim Fonlarinin Portfoy Dagilimi
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Kaynak: SPK, Takasbank Tahvil Bono M Hisse Senedi B Repo  Diger

B tipi fonlarda 2003-2005 yillar arasinda portféy yatinmlarindaki
payl azalan repo, faizlerdeki ylikselise paralel olarak 2006
yilindan itibaren tekrar tercih edilmeye baslanmis ve payl %59'a
cikmistir. 2006-2008 yillari arasinda ise reponun B tipi yatinm
fonlarinin portféy dagihmi igindeki payi gerilemistir. Ancak, 2008
yllinda B tipi yatirnm fonlarinin yarisi repoda dederlendirilirken,
2009 yilinda bu pay %60a yikselmistir. Buna karsin ayni
dénemde tahvil ve bono yatinmlarinin payr %43'ten %31’e
dismastar.

Menkul Kiymet Yatirnm Fonu Getirileri

Tlrkiye Kurumsal Yatirimc Yoneticileri Derneginin (TKYD) 2000
yili basindan itibaren A ve B tipi fonlar igin yayinladigi endeksler
fon getirilerinin gostergesi niteligindedir. Endekslerin igerigi Ug
ayda bir degistiriimekte, piyasa dederi ve katiimci sayisina gore
siralanan ilk 50 fon endekse dahil edilmekte ve hesaplama
piyasa dederi adirlikli olarak yapilmaktadir.

Fon Endeksleri Getirileri (TL)

A Tipi

2000 18.8% 32.4%
2001 37.0% 109.8%
2002 -1.7% 52.0%
2003 59.9% 33.9%
2004 18.0% 17.1%
2005 38.2% 11.4%
2006 1.7% 10.3%
2007 20.4% 11.8%
2008 -31.0% 12.5%
2009 51.0% 6.1%
2000-2009 456.0% 980.3%
Yilhik Ortalama 18.7% 26.9%
Kaynak: TKYD

IMKB-100 endeksinin %97 deger kazandigi 2009 yilinda, TKYD A
tipi fon endeksi %51, B tipi fon endeksi ise %6 artmstir.
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TKYD’nin yayinladigi fon
endeksleri fon getirilerinin
gostergesidir.

A tipi fonlar %51, B tipi
fonlar ise %6 dedger
kazanmustir.



23 banka fon piyasasinin
%293‘line sahiptir.

2009 yilinda bireysel
emeklilik fonlarinin
biiyiikliigii %643 artmistir.
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Menkul Kiymet Yatinm Fonu Kuruculan

2009 sonu itibariyle fon kurucusu sirketler arasinda 23 banka, 37
aracl kurum ve bir sigorta sirketi bulunmaktadir. 28 milyar TL
portfdy blylkligiine sahip olan bankalar fon piyasasinin
%93‘Une sahiptir. Bankalari 2 milyar TL ile arac kurumlar
izlemektedir. Sigorta sirketinin portfoyu blyilkligi ise 19 milyon
TL'dir.

Fon Kurucularinin Payi
Araci Kurum

Banka 7.0%

92.9%

Sigorta
Sirketi
0.1%

Kaynak : Takasbank

BIREYSEL EMEKLILIK YATIRIM FONLARI

Bireysel emeklilik sistemi, Ttirkiye'de Eylil 2003'te uygulanmaya
baslanmis ve yillar itibariyle hizla gelismistir. 2008 sonunda 120
olan bireysel emeklilik fon sayisi 2009 yilinda 130'a ylikselmistir.
Ayni dénemde portfoy blyUkligi ise %43 artarak 9 milyar TL'ye
yukselmistir.

Emeklilik Yatirim Fonlarn

Fon Sayisi
Portfoy Blydkliga (Mn. TL

2005 2006 2007 2008 2009 Degisim
91 103 104 120 130 8%
1,228 2,897 4,578 6,391 9,160 43%

Kaynak: EGM, Takasbank

KBA (TL) fonlar sayica en
yaygin emeklilik yatirim
fonlaridir.

Bireysel emeklilik fonlari arasinda hem adet hem de portfoy
blylkliglu acisindan Kamu Borglanma Araclari [KBA (TL)]
fonlar ilk sirada yer almaktadir. 2009 yilinda bir dnceki seneye
gore 2 adetlik artisla 33 adete yiikselen KBA (TL) fonlarinin
portfoy biyUkliglu %45 artarak 5 milyar TL'ye cikmistir.

Portfoy biyikligl acisindan ikinci sirayl, dagiim icindeki payi
%20 olan esnek fonlar almistir. 2008 yilina goére portfoy
dederleri %63 artan bu fonlarin sayisi 2009 yilinda 5 adetlik
yukseligle 31'e gikmustir.
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Emeklilik Yatirim Fonlarinin Biiyiikliik Dagilimi (Milyon TL)

Dagiim Dagilim

2008 2009 Degisi 2008 2009

KBA (TL) 3,491 5,079 45% 55% 55%
Esnek Fon 1,122 1,825 63% 18% 20%
Likit Fon 1,087 1,196 10% 17% 13%
Hisse Senedi Fonu 210 467 122% 3% 5%
KBA (YP) 301 371 23% 5% 4%
Dengeli Fon 98 109 11% 2% 1%
Karma Fon 48 79 65% 1% 1%
Uluslararasi 34 34 -2% 1% 0%
Toplam 6,391 9,160 43% | 100% 100%

A.D.: Anlamli Degi

Kaynak: SPK, Takasbank

Ortalama fon biytkliklerinde ise 154 milyon TL ile KBA (TL)
fonlar ilk sirada yer almaktadir. Bu fonlari 79 milyon TL ile Para
Piyasasi fonlari ve Karma fonlar takip etmektedir. Para Piyasasi
fonlarinin arasinda Kamu ve Karma olarak ikiye aynlan Likit
fonlar yer almaktadir.

Hisse Senetleri ve Endeks fonlarin toplaminin dahil edildigi Hisse
Senedi fonlarinin ortalama portfoy biyukligd 2009 yilinda 29
milyon TL'den 61 milyon TL'ye yilkselmistir.

Uluslararasi Borglanma Aracglari ve Uluslararasi Karma fonlari
barindiran Uluslararasi fonlar 8 milyon TL ile en dlsik ortalama
fon blylikligiine sahiptir.

Bireysel Emeklilik Fonlarinin Ortalama Biiyiikliik
Dagilimu (Milyon TL)
154

79 79
] I I 61

Kaynak: SPK, Takasbank
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Bireysel Emeklilik Yatirim Fonu Portfoy Dagilimi

Emeklilik yatinm fonlarinin dagilimi yillar iginde onemli bir
degisiklik sergilememistir. Tahvil, bono ve repolarin payr %80
civarindayken, hisse senedi ve diger yatirimlar toplamin %20’sini
olusturmaktadir.

Tahvil ve bonolarin toplam igindeki payr 2009 yilinda %65 iken,
repo yatirimlan bireysel emeklilik yatirrm fonlarinin %15'ini
olusturmustur.
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KBA (TL) fonlar en
yiiksek ortalama portféy
degerine sahiptir.

SGMK'larin payr %80dir.



Hisse senedi yatirrmlarinin
payi tekrar yiikselmistir.

20089 yilinda A tipi fonlarin
portfoy biiyiikliigi 1 milyar
TLye....

..«. B tipi fonlarin 29 milyar
TLye...

...emeklilik yatirim
fonlarinin ise 9 milyar TLye
ylikselmistir.
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2007 yiinda hisse senedi yatinmlarinin payr %11 idi. Ancak,
2008 yilinda piyasa performansinin kétiilesmesine bagli olarak yil
icinde hisse senetlerinin portféy dadilimi icindeki payr %7'ye
gerilemisti. 2009 yilinda ise 2007 yilinin altinda kalmakla birlikte
bu oran tekrar %10'a ylkselmistir.

Kamu dis borglanma araglari, yabanci menkul kiymet, borsa para
piyasas! gibi enstriimanlari iceren Diger bashdinda ise, bir énceki
yilla gore 1 puanlik bir diislis yasanmis ve toplam dagilm icindeki
payl %9’a gerilemistir.

Emeklilik Yatirnm Fonlarinin Portfoy Dagilimi
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Kaynak: Takasbank Tahvil Bono MRepo M Hisse Senedi # Diger
Sonug

2009 yilinda A tipi fonlarin portfoy biiyiiklligi, artan hisse senedi
fiyatlarina paralel olarak yaklasik olarak 2 kat artmis ve 1 milyar
TL'ye ulagmistir.

Menkul kiymet yatinrm fonlarinin %74’ni olusturan B tipi
yatinm fonlarinin sayisi 12 adetlik artis ile 212'ye ulagmistir.
Portfoy blylkligl ise disen faizlere paralel olarak 2008 yilina
gore %21 artarak 29 milyar TL'ye cikmistir. Likit fonlar bu
tutarin %79'unu olusturmaktadir.

Emeklilik yatinm fonlarinda sistemin baslangicindan itibaren
devam eden yikselis 2009'da da sirmistir. Emeklilik yatinm
fonlarinin ortalama portféy blyUkligl bir dnceki seneye gore
%43 artarak 9 milyar TL'ye cikmistir. Bu fonlar arasinda TL
cinsinden kamu borclanma aracglari %55 ile en yliksek paya
sahiptir.
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