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Finansal Tablo Hazirlama
Rehberi yayinladik.

Aracr kurumlarin 2009 ve
2010 finansal verileri
toplulastiriimistir.

Toplam aktifler 7,4 milyar
TL’ye ulasmistir.

Aktiflerin yarisini nakit ve
nakit benzerleri
olusturmaktadir.
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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.

Birligimiz SPK'nin bu diizenlemesini esas alarak, araci kurumlar,
bagimsiz denetim sirketleri ve Birlik temsilcilerinden olusan bir
calisma grubu ile UMS/UFRS ve TMS/TFRS dizenlemelerine
iliskin olarak bir calisma yapmistir. Bu calisma cergevesinde
“Araci Kurum Finansal Tablo Hazirlama Rehberi” hazirlanarak
Nisan 2010’da yayinlanmistir. Internet sitemizde de yer alan bu
rehber ile finansal tablo kalemleri arasindaki siniflandirma
farkliliklarina agiklik getirilmesi, kurumlar arasinda uygulama
birliginin saglanmasi hedeflenmistir.

Bu bdlimde araci kurumlarin 2009 ve 2010 yili solo finansal
tablolar karsilastirmali olarak ele alinmaktadir. 2009 yih icin 91,
2010 yilinda ise 94 araci kurumun finansal verileri ele alinmigtir.
Hazirlanan rehber dogrultusunda 2010 yil verilerinde bilango ve
gelir tablosuna yeni kalemler eklenmistir.

Bilindigi Uzere Birligimiz, araci kurumlarin kamuya agikladiklari
finansal tablolarin yani sira, bu tablolara iliskin daha detayli
verileri de derlemektedir. Yeni hazirlanan rehber ile finansal
tablolar ve detay veriler arasindaki siniflandirma farkhhklarinin
giderilmesi amaclanmistir. Ancak yine de araci kurumlarin
finansal tablolar ile detay veriler arasinda ufak farkliliklar
mevcuttur. Detay veriler uygulama birligi agisindan daha saglikl
bulundugundan, raporda cesitli tablolarda bu verilere vyer
verilmistir.

BILANCO ANALIZI

2010 sonu itibariyle araci kurumlarin toplam varliklari 2009
sonuna goére %25 artarak 7,4 milyar TL'ye ulagmistir. Likit mali
yapisini devam ettiren sektérde, doénen varliklarin toplam
varliklar icindeki pay1 %90'dir.

VARLIKLAR
Donen Varhiklar

Araci kurum sektéri bilangosu igerisindeki en blylk pay %54
ile nakit ve nakit benzeri varliklara aittir. Bir 6énceki yil sonuna
gore payl 6 puan artan bu kalem; arac kurumun kendi
hesabina yaptidi vadesiz ve vadeli mevduat, yatirnm fonlari, ters
repo ve para piyasasi islemlerinden alacaklar ile musterilere ait
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varliklari icermektedir. Toplam mevduat nakit ve nakit benzeri
varliklarin %93’Gnu olustururken, bu yatinmlar 2009 sonuna
gére %41 artmistir. Toplam mevduatin kurum bazindaki
dagihmi incelendiginde, tek bir araci kurumun bu hesabin
%39'una, ilk dort kurumun da dortte Ugline sahip oldugu
gorilmektedir.

Bilanconun bu yapisi bir sonraki boélimde deginilecek olan
ylkimldllkler ile birlikte dederlendirildiginde, araci kurum
sektorinin banka kredisi alarak ve para piyasasindan
borclanarak mevduata yoneldigi gorilmektedir.

Donen varliklarin altindaki bir diger énemli kalem olan kisa
vadeli finansal yatinmlar, arac kurumlarin yatinm amaciyla
tuttuklari varliklar ifade etmektedir. 2010 sonu itibariyle 661
milyon TL olan bu kalemde, kamu kesimi tahvil ve bonolari
agirhktadir.

Finansal yatirnmlar ile nakit ve nakit benzeri varliklar kalemlerinin
detaylari beraber incelendiginde, araci kurum sektorinin
portfoy dagiimina dair bir degerlendirme yapmak mimkindir.

Araci Kurumlarin Portfoy Dagilimi

2009
Bin TL

2010
Yatirim Araclari

Mevduat %41 artmistir.

Araci kurumlar borglanarak
mevduatilarini artirmistir.

Repo ve Mevduat 2,845,177 3,897,081 80.3%
Kamu SGMK 496,266 454,097 14.0%
Ozel SGMK 34,574 29,330 1.0%
Hisse Senedi 99,979 99,462 2.8%
Diger 65,007 122,172 1.8%

2010 sonunda araci kurumlarin toplam

Bu dogrultuda,
portfdyleri %30 artarak 4,6 milyar TL'ye ylkselmistir. Repo ve
mevduat karsilastirilan dénemlerde %37 artmig ve portfoy
dagihmi igindeki pay1 5 puan yiikselerek %85 olmustur.

2010 yilinda araci kurum portfoylerinin %10’unu Hazine bonosu
ve devlet tahvilleri olusturmaktadir. Ozel sektér borclanma araci
yatinnmlari ise 29 milyon TL seviyesindedir.

Araci kurumlarin yatinm amaciyla elinde bulundurduklarn 99
milyon TLlik hisse senetlerinin toplam portféylerindeki payi
sadece %2 dlizeyindedir. 2010 sonu itibariyle araci kurumlar
IMKB’deki hisse senetlerinin halka acik kisminin %0,08'ine (on
binde 8) sahiptir.

Araci kurumlarin kendi portfoyiine yaptigi islem hacmi, dénem
boyunca elde tutulan ortalama hisse senedi portfdy biyiikligiine
oranlandidinda, kurumlarin hisse senetlerini ortalama ne kadar
sire elde tuttugu hesaplanabilmektedir. Araci kurumlarin 2010
yili igerisindeki hisse senedi portfoy dederi ortalamasi, elde
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Portféylerin %85°ini repo ve
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Aracr kurumlar, borsada islem
goren hisse senetlerinin sadece

%0,08’ine sahiptir.



TSPAKB

Araci kurumlar hisse  tutulan ortalama portfdy dederi olarak kabul edildiginde,
senetlerini ortalama 1,2 giin  ortalama portfoyleri 89 milyon TL olarak bulunmaktadir.
ellerinde tutmustur.  Kurumlar 2010 yilinda kendi portfoyleri icin 52 milyar TL'lik islem
yapmiglardir. Araci kurumlarin yil igerisinde kendi portféylerinin
588 kati kadar islem yaptiklar gériilmektedir. Portfdy icin yapilan
islemin hem allm hem de satim tarafi oldugu g6z o©niinde
bulundurulursa, 2010 yili igerisinde hisse senedi portfdylerinin
294 (=588/2) defa degistigi hesaplanmaktadir. Baska bir deyisle,
2010’da aracl kurumlar hisse senedi portfdylerini ortalama olarak

1,2 (=365/294) glin ellerinde tutmustur.

Araci Kurum Sektoriiniin Bilancosu

VELIETS

I. DONEN VARLIKLAR 5,286,679 6,707,934  26.9% 88.5% 89.7%
A. Nakit ve Nakit Benzerleri 2,876,545 4,070,170 41.5% 48.2% 54.5%
B. Finansal Yatirimlar (Kisa Vadeli) 684,775 660,533 -3.5% 11.5% 8.8%
C. Ticari Alacaklar (Kisa Vadeli) 1,591,227 1,879,282 18.1% 26.6% 25.1%
D. Ana Faal. Konusu Dis. Fin. Sek. Faal. Al. (KV) 44,404 0| -100.0% 0.7% 0.0%
E. Diger Alacaklar (Kisa Vadeli) 56,143 69,858 24.4% 0.9% 0.9%
F. Diger Dénen Varliklar 33,584 28,090 | -16.4% 0.6% 0.4%
G. Satis Amaaiyla Elde Tutulan Duran Varlik. 0 0 A.D. 0.0% 0.0%
II. DURAN VARLIKLAR 685,177 766,307 ¥ 11.8% 11.5% 10.3%
A. Ticari Alacaklar (Uzun Vadeli) 453 280 -38.2% 0.0% 0.0%
B. Ana Faal. Konusu Dis. Fin. Sek. Faal. Al. (UV) 0 0 A.D. 0.0% 0.0%
C. Diger Alacaklar (Uzun Vadeli) 10,025 14,020 39.8% 0.2% 0.2%
D. Finansal Yatirmlar (Uzun Vadeli) 447,862 561,956 25.5% 7.5% 7.5%
E. Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 63,711 26,608 -58.2% 1.1% 0.4%
F. Yatinm Amagl Gayrimenkuller 4,994 8,683 73.9% 0.1% 0.1%
G. Maddi Duran Varliklar 126,378 121,159 -4.1% 2.1% 1.6%
H. Maddi Olmayan Duran Varliklar 9,836 11,260 14.5% 0.2% 0.2%
1. Serefiye 1,206 1,206 0.0% 0.0% 0.0%
J. Ertelenmis Vergi Varligi 20,352 20,715 1.8% 0.3% 0.3%
K. Diger Duran Varliklar 362 420 16.2% 0.0% 0.0%
TOPLAM VARLIKLAR 5,971,856 7,474,241 | 25.2% | 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB |

Ticari alacaklar  Bilango yapisina tekrar donilecek olursa, araci kurumlarin
1,9 milyar TLdir.  toplam varliklarinda ticari alacaklarin bir diger 6nemli hesap
oldugu goriilmektedir. 1,9 milyar TL olan ticari alacaklar toplam
varliklarin ~ dortte  birini  olusturmaktadir. Bu hesapta,
mugterilerden alacaklar ile kredili musterilerden alacaklar 6n

plana cikmaktadir.

Aracr kurumliarin kredifi ~ Takas alacaklarini kapsayan musterilerden alacaklar 687 milyon
islemleri artmustir.  TL civarindayken, bu kalemin %601 bir araci kuruma aittir.
Kredili misterilerden alacaklar 730 milyon TL seviyesinde olup,
2009 sonuna goére 1,5 kat artmistir. Bu raporun “Araci
Kuruluglarin Faaliyetleri” bolimiinde de ele alindigi lizere kredi
islemlerindeki artis 2011'e ydnelik olumlu beklentilere isaret
etmektedir. Bununla birlikte, gelir tablosunda goriilecegi lzere,
kredi hacmindeki artisa paralel olarak kredili islemlerden elde
edilen faiz gelirleri de benzer oranda artmistir.
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2009 yilinda ana faaliyet konusu disindaki finans sektori
faaliyetlerinden alacaklar kaleminde bazi arac kurumlar
mugterileri adina yaptiklari borsa para piyasasi islemlerini ve
cesitli alacaklarini takip etmekteydi. Ancak, 2010 yilinda
hazirlanan Araci Kurum Finansal Tablo Hazirlama Rehberinde
belirtildigi gibi, bu baslikta yalnizca konsolide finansal tablolarda
aracl kurumlarin konsolidasyona tabi faktoring, sigorta sirketi
gibi diger finans sektorii kollarinda faaliyet gosteren
istiraklerinin alacaklar takip edilmelidir. Yorum farkindan dolayi
2009'da 44 milyon TL olarak belirtilen kalem 2010'da,
hazirlanan rehber cercevesinde sifirlanmistir.

Kisa vadeli didger alacaklar hesabi, avanslar, depozito ve 70 milyon TLlik diger
teminatlar ile dider cesitli alacaklar icermektedir. 2010 yiIl sonu alacaklarin yarisini verilen
itibariyle 70 milyon TL civarindaki bu kalemin yarisini, verilen depozito ve teminatlar
depozito ve teminatlar olusturmaktadir. olusturmaktadir.

2010 sonunda 28 milyon TL olan diger doénen varliklar
kaleminde gelecek aylara/yillara ait giderler, pesin ddenen
vergiler ve gelir tahakkuklari gibi diger varlklar takip
edilmektedir.

Duran Varliklar

Duran varliklar, 2010 sonu itibariyle 766 milyon TL ile Duran varliklar 766 milyon
bilangonun %10’unu olusturmustur. TL'dir.

Duran varliklarin en énemli kalemi %8 paya sahip olan uzun
vadeli finansal yatinmlardir. 2010 sonu itibariyle araci
kurumlarin uzun vadeli finansal yatirnmlari 562 milyon TL'dir.

Kisa vadeli finansal yatinmlarda oldugu gibi, araci kurumlarin
uzun vadeli finansal yatinmlar tablosu, dipnotlardan derlenerek
olusturulmustur. Dolayisiyla, bu veriler ile yukarida sunulan
bilanco verileri arasinda ufak farkliliklar vardir. Ornegin,
bilangoda 562 milyon TL olan uzun vadeli finansal yatirimlar, bu
tabloda 560 milyon TL olarak gorilmektedir.

Araci Kurumlarin Uzun Vadeli Finansal Yatirnmlari

2009 2010
Yatirnm Araclan Bin TL
Hisse Senetleri* 214,971 303,687 41.3% | 48.2% 54.3%
Kamu SGMK 99,118 82,660 -16.6% 22.2% 14.8%

Ozel SGMK 0 6,532 A.D. 0.0% 1.2%
Diger* 131,811 166,908 26.6% | 29.6% 29.8%

Toplam 445,900 559,788 25.5% | 100.0% 100.0%
Kaynak: TSPAKB

*Bazi araci kurum istirakleri bu kalemde takip edilmektedir.

Araci kurumlarin uzun vadeli finansal yatinmlari arasinda en Uzun vadeli hisse senedi
yuksek pay %54 ile hisse senetlerindedir. Karsilastinlan yillar  yatirnmiari 304 milyon TL dir.
arasinda hisse senedi fiyatlarindaki gikis, bu yatirmlarin %41

artisla 304 milyon TL'ye yikselmesinde etkili olmustur.
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Uzun vadeli kamu kesimi
tahvilleri yatirimi 83 milyon
TLdir.

2010 yilinda 6zsermayenin
payi azalmstir.

TPP’ye borclar 2,6 milyar TL
olmustur.

TSPAKB

Onemli bir bolimi IMKB veya Takasbankta teminat olarak
bulundurulan kamu kesimi sabit getirili menkul kiymet portfoyd,
2010 sonu itibariyle 83 milyon TL ile toplam uzun vadeli
yatinmlarin  %15ini olusturmaktadir. Canlanan 6zel sektor
tahvili piyasasina paralel olarak, kurumlar bu yatirim araclarini
uzun vadeli olarak dederlendirmeye baslamistir. 2010 sonunda
sektérin 7 milyon TL tutarinda uzun vadeli 6zel sektor
borclanma araci yatirimi vardir.

SGMK ve hisse senedi yatinmlar birlikte ele alindidinda, araci
kurumlarin kisa vadeli yatinm olarak SGMK'lari, uzun vadeli
yatinm olarak da hisse senetlerini daha c¢ok tercih ettikleri
gorulmektedir.

Bazi araci kurumlar Takasbank ve Gelisen Isletmeler Piyasasi
gibi istiraklerini, “diger finansal yatirmlar” bashdi altinda takip
etmektedir. Ayrica, hisse senedi yatinmlarina benzer sekilde,
bazi araci kurumlar da konsolidasyon kapsamindaki istiraklerinin
degerlerini bu kalemde izlemektedir. 2010 sonu itibariyle uzun
vadeli diger yatinrmlar 167 milyon TL'dir.

Bilangoya tekrar bakildidinda, duran varliklarin altinda yer alan
bir diger kalem, 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirmlardir.
Tamamini istiraklerin olusturdugu bu kalem 64 milyon TL'den 27
milyon TL'ye inmistir. Dusls bir araci kurumun ilgili istirakinin
degerleme yontemini degistirmesinden kaynaklanmaktadir.

Toplam  varlklarin ~ %?2'sini maddi  duran  varliklar
olusturmaktadir. Maddi duran varliklar altinda binalar 71 milyon
TL ile en biylk kalemi olustururken, amortismanlar da 48
milyon TL seviyesindedir.

YUKUMLULUKLER

2010 sonu itibariyle araci kurumlarin toplam ytkimldliklerinin
ucte ikisini kisa vadeli yukdmlikler  olusturmaktadir.
Ozkaynaklarin payl 4 puan azalarak %32'ye gerilerken, uzun
vadeli yukamlaltklerin  payr %1'in altinda kalmaya devam
etmistir.

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

2010 yih sonunda kisa vadeli ylkimlalikler %33 artarak 5
milyar TL seviyesine ulagsmistir. Artisa en o6nemli katkiy
saglayan finansal borglar 3,2 milyar TL'ye vyiikselerek
bilangodaki agirligini %42'ye cikarmistir.

Finansal borglar adirlikli olarak Takasbank Para Piyasasina (TPP)
borclarda olusmaktadir. 2,6 milyar TL civarinda olan bu
borglarin yarisi bir araci kuruma, %90’ da ilk dért araci kuruma
aittir.
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Bu durum bilangonun nakit ve nakit benzeri varliklar kalemiyle
birlikte degerlendirildiginde, 4 araci kurumun Takasbank Para
yaptiklar

Piyasasindan mevduata

gorilmektedir.

borclanip,

Araci Kurum Sektoriiniin Bilancosu

I. KISA VADELI YUKUMLULUKLER
A. Finansal Borglar (Kisa Vadeli)
B. Diger Finansal Yukimliltkler (Kisa Vadeli)
C. Ticari Borglar (Kisa Vadeli)
D. Diger Borglar (Kisa Vadeli)
E. Ana Faal. Konusu Dis. Fin. Sek. Faal. Borglar (KV)
F. Devlet Tesvik ve Yardimlar (Kisa Vadeli)
G. Donem Kari Vergi Yikumlalugu
H. Borg Karsiliklar (Kisa Vadeli)
I. Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar (KV)
J. Diger Yiikimluliikler (Kisa Vadeli)
K. Satis Amaciyla Elde Tutulan Dur. Var. Iliskin Yik.
II. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
A. Finansal Borglar (Uzun Vadeli)
B. Dider Finansal Yukimllikler (Uzun Vadeli)
C. Ticari Borglar (Uzun Vadeli)
D. Diger Borclar (Uzun Vadeli)
E. Ana Faal. Konusu Dis. Fin. Sek. Faal. Borglar (UV)
F. Devlet Tegvik ve Yardimlar (Uzun Vadeli)
G. Borg Karsiliklari (Uzun Vadeli)
H. Calisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (UV)
1. Ertelenmis Vergi YUkimlilaga
J. Diger Yikimldlikler (Uzun Vadeli)
III. OZKAYNAKLAR
A. Ana Ortakliga iliskin Ozkaynaklar
. Odenmis Sermaye
. Sermaye Diizeltmesi Farklari
. Karsilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi (-)
. Hisse Senetleri Thra¢ Primleri
. Deger Artig Fonlari
. Ortak Kontrol Altindaki Isl. Birlesmeleri Etkisi
. Yabanci Para Cevrim Farklari
. Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler
. Gecmis Yillar Kar/Zararlari
10. Net Donem Kari/Zarar
B. Azinlik Paylari
TOPLAM KAYNAKLAR

OCoONOTUTDA,WN

yatirim

3,771,882
1,968,572
11,349
1,631,057
45,863
25,173

0

14,394
43,561

31,913

0

47,403
3,887

0

3,808

408

0

0

5

28,400
10,663
232
2,152,572
2,152,572
1,029,955
318,454

0

40,657
119,854
-10
135,544
191,228
316,889

0
5,971,856

5,005,853
3,167,059
7,353
1,684,642
36,455

0

0

17,068
17,222
55,564
20,491

0

42,970
3,618

63

42

158

0

0

5

29,090
9,707

288
2,425,417
2,425,417
1,222,223
314,842

0

0

158,639

0

-153
155,854
207,272
366,740

0
7,474,241

A.D.
1376.4%
15.0%
8.4%
15.7%
A.D.
25.2%

Dort aracr kurum TPPden
bor¢lanip mevduata yatirim
yapmustir.

2009
Dagilim
63.2%
33.0%
0.2%
27.3%
0.8%
0.4%
0.0%
0.2%
0.7%

0.5%
0.0%
0.8%
0.1%
0.0%
0.1%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.5%
0.2%
0.0%
36.0%
36.0%
17.2%
5.3%
0.0%
0.7%
2.0%

0.0%
2.3%
3.2%
5.3%
0.0%
100.0%

2010
Dagilim
67.0%
42.4%
0.1%
22.5%
0.5%
0.0%
0.0%
0.2%
0.2%
0.7%
0.3%
0.0%
0.6%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.4%
0.1%
0.0%
32.5%
32.5%
16.4%
4.2%
0.0%
0.0%
2.1%
0.0%
0.0%
2.1%
2.8%
4.9%
0.0%
100.0%

Kaynak: TSPAKB

Finansal borglar altindaki bir diger kalem kisa vadeli banka
kredileridir. 2010 sonu itibariyle 536 milyon TL'ye ulasan banka
kredilerinde para piyasasinda oldugu gibi, araci kurumlar
arasinda bir yodunlasma mevcuttur. 3 araci kurum toplam

banka kredilerinin %74’Gnl kullanmaktadir. Bu araci kurumlar
banka kredisi kullanarak elde ettikleri kaynagi mevduatta
dederlendirmektedir. S6z konusu araci kurumlardan ikisi ayni
zamanda TPP’ye olan borglarin %57sini yaratmiglardir.
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Iki aract kurum hem TPP’den
borg¢larip hem de banka kredisi
kullamp mevduata yatirrm
yapmistir.




Takas islemleri ile ilgili borglars
kapsayan ticari borglar 1,7
milyar TL dir.

Vergi dairelerine borglar 24
milyon TL civarindadir.

Kidem tazminati karsiligi
29 milyon TL dir.

Ozkaynakilarin payr 4 puan
azalarak %32ye
gerilemistir.

TSPAKB

Kisa vadeli ylkimldliklerin bir diger énemli kalemi olan ticari
borglar 2009'a gore cok degismemis ve 1,7 milyar TL civarinda
kalmistir. Ticari borclarin  %70'i mdlsterilere borglarken,
Takasbank’a olan borglar 257 milyon TL (%15) seviyesindedir.
S6z konusu hesaplar, genel olarak kurumlarin mdasteri
hesaplarindan alip Takasbank’a aktaracadi, ya da Takasbank’tan
alip misteri hesaplarina aktaracad tutarlan ifade etmektedir.
Bu kalemler bilanconun aktif tarafinda yer alan Takasbank ve
musterilerden alacaklar kalemleriyle paralel olarak
calismaktadir.

Kisa vadeli diger borglar kalemi, alinan avans, depozito ve
teminatlari, iligkili taraflara ticari olmayan borglar ve vergi
dairelerine olan borglari igermektedir. 2010 sonu itibariyle 36
milyon TL olan kisa vadeli diger borglarin en biiylk kalemi 24
milyon TL ile vergi dairelerine borglardir.

2009'da ana faaliyet konusu disindaki finans sektori
faaliyetlerinden borglar kalemi, varliklar tarafinda oldugu gibi,
agirhikh olarak bazi araci kurumlarin misterilerine ait borsa para
piyasasl borglarini yansitmaktaydi. Ancak, Araci Kurum Finansal
Tablo Hazirlama Rehberinde belirtildigi tGzere, varliklar tarafinda
oldugu gibi bu kalemin solo finansal tablolarda kullaniimamasi
gerekmektedir. Bu nedenle, 2010 yil itibariyle bu baglkta
bakiye bulunmamaktadir.

Araci Kurum Finansal Tablo Hazirlama Rehberiyle birlikte,
finansal tablo formatina, 2010 yiinda calisanlara saglanan
faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar kalemi eklenmistir. Agirlikh
olarak personel izin ve prim gibi c¢esitli karsiliklarin
siniflandinldigi bu kalem, 2010 sonu itibariyle 56 milyon TL'dir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

2010 sonu itibariyle toplam yukimldliklerdeki payr %1'in
altinda olan uzun vadeli yikimldlikler 43 milyon TL'dir. Bu
yukimldliklerin en bliylk kalemi calisanlara saglanan faydalara
iliskin uzun vadeli karsiliklardir. Kidem tazminati karsiliklarini
iceren uzun vadeli bu kalem 2010°da 29 milyon TL olmustur.

4 milyon TL olan uzun vadeli finansal borglarin tamamina
yakinini bir araci kurumun uzun vadeli aldigi banka kredileri
olusturmaktadir. Ayrica, 2010 sonu itibariyle sektoriin
ertelenmis vergi ylikimluligd 10 milyon TL'dir.

Ozkaynaklar

2010 sonu itibariyle sektoriin &ézkaynaklari 2,4 milyar TL
seviyesindedir. %13 oraninda artan &zkaynaklarin, yikselen
kisa vadeli borglanmaya bagli olarak, toplam yukimliliikler
icindeki pay1 4 puan gerileyerek %32'ye inmistir.
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2010 sonunda, 1,2 milyar TL ile &denmis sermaye,
dzkaynaklarin yarisini  olusturmustur. Odenmis sermayeden
kaynaklanan enflasyon dizeltmesi farklar 2010 sonunda 315
milyon TL'dir.

2009'da bir araci kurumun halka arz edilmesinden kaynaklanan
41 milyon TL degerindeki hisse senedi ihrag primleri, kurumun
d6denmis sermayesine eklendigi icin 2010°da sifirlanmistir.

Deder artis fonlari, dogrudan gelir tablosuyla iliskilendirilemeyip
Ozkaynada aktarilan tutarlan ifade etmektedir. Bu tutar 2010
sonu itibariyle 159 milyon TL olup, %32 yikselmistir. Bu artista
Ozellikle bir araci kurumun borsada islem goren istiraklerinin
deger artisi etkilidir.

Gelir tablosu analizinde daha detayli incelenecegi Uzere, 2010
yllinda araci kurum sektoriinin net donem kari %16 artarak
367 milyon TL olmustur.

Sonug

Araci kurumlar 2010 yilinda toplam aktiflerini %25 artirarak 7,5
milyar TL'ye cikarmiglardir. Kurumlar 2010’da da saglam mali
yapilarini ve likit pozisyonlarini korumaya devam etmistir.
Ddnen varliklarin  payr %90 iken, 2,4 milyar TL olan
O0zkaynaklarin yarisini 6denmis sermaye olusturmustur. Araci
kurumlarin para piyasasi ya da banka kredisi araciligiyla
borclanarak banka mevduatina yatinm yaptiklari gértlmustdr.

GELIR TABLOSU ANALIzi

Araci  kurumlarin gelir tablosu iki ana baslk altinda
detaylandiriimaktadir. Kurumlar devam ettirdigi faaliyetlerini
“Surdurilen Faaliyetler” altinda izlerken, finansal tablonun
hazirlandigi tarih itibariyle durdurdugu faaliyetlerine iliskin
dénem iginde olusan gelir ve giderlerini “Durdurulan Faaliyetler”
altinda takip etmektedir.

Sirdurllen faaliyetler hesabinda siniflandirilan ilk kalem satig
gelirleridir. Bu kalem altinda araa kurumlarin  kendi
portfdylerine yaptiklari menkul kiymet satislar, aracihk
komisyon gelirleri, hizmet gelirleri ve esas faaliyetlerden diger
gelirleri yer almaktadir. Bir sonraki kalem olan satislarin
maliyetinde ise kurumlarin kendi portfdylerine aldiklari menkul
kiymetlerin alis tutarlari takip edilmektedir.

Satis gelirlerinden satislarin maliyeti diistildigi zaman ticari
faaliyetlerden briit kar/zarar rakamina ulasilmaktadir. 2010 sonu
itibariyle sektoriin ticari faaliyetlerden briit kar %47 artarak
967 milyon TL olmustur.

Konsolide finansal tablo hazirlayan araci kurumlarin sermaye
piyasasl disinda finans sektériinde faaliyet gosteren faktoring,
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sigorta sirketi gibi istiraklerinin faiz, Ucret, prim ve komisyon
gibi gelirleri/giderleri “Ana Faaliyet Konusu Disindaki Finans
Sekt6rli Faaliyetlerinden Briit Kar/Zarar” kaleminde takip
edilmelidir. Ancak bazi kurumlarin farkli yorumlamalar sebebiyle
bazi hizmet gelirlerini bu kalem altinda takip ettigi gorilmustir.
2010 sonu itibariyle gelir tablosunda 128 milyon TL olan bu
gelirler, detaylarda esas faaliyetlerden diger gelirler altinda takip
edilmistir. Bu tutarin neredeyse tamami tek bir kurumdan

kaynaklanmaktadir.

Araci Kurum Sektoriiniin Gelir Tablosu

2010

SURDURULEN FAALIYETLER

Bin TL

A. Satis Gelirleri (net) 98,719,502 152,543,125 54.5% A.D. A.D.
B. Satiglarin Maliyeti (-) -98,060,184 -151,575,850 54.6% A.D. A.D.
R1. Ticari Faaliyetlerden Briit Kar/Zarar 659,318 967,275 46.7% | 75.2% 88.3%
C. Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 237,546 128,281 -46.0% 27.1% 11.7%
D. Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) -20,614 -106 -99.5% -2.4% 0.0%
R2. Ana Faal. Disi Fin. Sek. Faal. Briit K/Z 216,932 128,175 | -40.9% | 24.8% 11.7%
P1. BRUT KAR/ZARAR 876,250 1,095,450 25.0% | 100.0% 100.0%
E. Pazarlama, Satis ve Daditim Giderleri (-) -80,966 -100,137 23.7% -9.2% -9.1%
F. Genel Yonetim Giderleri (-) -656,920 -747,141 13.7% | -75.0%  -68.2%
G. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -175 -411 135.3% 0.0% 0.0%
H. Diger Faaliyet Gelirleri 67,985 29,740 -56.3% 7.8% 2.7%
L. Diger Faaliyet Giderleri (-) -18,362 -15,114 -17.7% -2.1% -1.4%
P2. FAALIYET KARI/ZARARI 187,812 262,388 39.7%  21.4% 24.0%
J. Istirak K&r/Zararlarindan Paylar 7,021 2,413 -65.6% 0.8% 0.2%
K. Esas Faaliyet Disi Finansal Gelirler 260,006 326,194 25.5% 29.7% 29.8%
L. Esas Faaliyet Digi Finansal Giderler (-) -72,876 -145,887 100.2% -8.3%  -13.3%
P3. SURDURULEN FAAL. VERGI ONCESI K/z 381,963 445,107 | 16.5% 43.6% 40.6%
M. Siirdiiriilen Faal. Vergi Gelir/Gideri -65,630 -78,366 19.4% -7.5% -7.2%
N. Dénem Vergi Gelir/Gideri -66,958 -82,546 23.3% -7.6% -7.5%
O. Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 1,328 4,180 214.6% 0.2% 0.4%
P4. SURDURULEN FAAL. DONEM

KARI/ZARARI 316,333 366,740 15.9% | 36.1% 33.5%
DURDURULAN FAALIYETLER

P. Durdurulan Faal. Vergi Sonrasi Dénem Kar/Zarar 557 0 A.D. 0.1% 0.0%
P5. DONEM KARI/ZARARI 316,889 366,740 15.7% | 36.2% 33.5%
P6. Azinlik Paylari 0 0 A.D. 0.0% 0.0%

P7. Ana Ortakiik Paylari 316,889 366,740  15.7%  36.2% _ 33.5%

Briit kar/zarar, ticari ve finans sektorii faaliyetlerinden elde
edilen kar/zararlarin toplanmasiyla elde edilmektedir. Sektoriin
toplam gelirlerini ifade eden briit kar rakami 2010 yilinda %25
artarak 1,1 milyar TL'ye ylkselmistir.

Toplam geliri ifade eden
briit kdr %25 artarak 1,1
milyar TLye cikistir.

Ilerleyen bélimde gelir dagiimi detayli olarak incelenecek,
ardindan gider dagiimi ile karlilik ele alinacaktir.

GELIiR DAGILIMI

Araci kurum sektérintn gelir yapisi, gelir tablosunun detaylar
esas alinarak incelenmistir. Detaylardan Uretilen tablolar,
uygulama birligi acgisindan araci kurumlarin verilerini daha
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saglikh bir bicimde gostermektedir. Bu sebeple gelir dagihmi
analizinde detaylardan derlenen rakamlar baz alinarak
dederlendirme yapilmaktadir.

Farkl uygulamalar dolayisiyla, gelir tablosu ile detaylarn arasinda
siniflandirma  farkliliklar  olusabilmektedir. Ornegin, 6zet gelir
tablosunda yer alan toplam gelirler (brit kar) 1.095 milyon TL
iken, detaylardan olusturulan “Gelir Dagihmi” tablosunda 1.094
milyon TL'dir.

Gelir Dagilimi

Net Komisyon Gelirleri 571,674 715,682 25.2%
Hizmet Gelirleri 148,650 215,508 45.0%
Alim-Satim ve Tiirev Kar/Zarar! 57,392 48,106 | -16.2% |
Diger Gelirler 113,324 115,109 | 1.6% |
Toplam 891,040 1,094,405 22.8%

Kaynak: TSPAKB

Toplam gelirler igerisinde net komisyon gelirleri %65'lik pay ile
sektérin en Onemli gelir kalemi olmaya devam etmistir.
Ozellikle kurumsal finansman gelirlerindeki artisa paralel olarak
hizmet gelirleri 216 milyon TL'ye ulasarak toplam gelirler
icindeki payini %20'ye cikarmistir. Aract kurumlarin kendi
portfdylerine yaptiklari islemlerden elde ettikleri kazang 2010°da
azalarak 48 milyon TL'ye inmistir. Yodun olarak faiz
gelirlerinden olusan esas faaliyetlerden diger gelirler 115 milyon
TL seviyesinde kalmistir.

Net Komisyon Gelirleri

Araci kurumlarin hisse senedi, vadeli islem sbzlesmeleri ve
SGMK gibi menkul kiymet islemlerinden elde ettikleri
komisyonlardan, mdsterilere ve acentelere 6denen komisyon
iadelerinin digtlmesiyle net komisyon gelirleri
hesaplanmaktadir. Bu gelirler bir 6nceki yil sonuna gore %25
artarak 716 milyon TL'ye cikmistir.

Toplamdaki payini 2 puan artirarak %82'ye ¢ikaran hisse senedi
islemlerinden elde edilen komisyonlar, net komisyon gelirleri
igindeki en 6nemli kalem olmaya devam etmistir.

Karsilastirilan dénemler arasinda hisse senedi islem hacmindeki
yukselis %32 olurken, komisyonlardaki artis %28'dir. Bu durum,
sektdriin hisse senedi komisyon oranlarindaki azalisa isaret
etmektedir.

Net hisse senedi komisyon gelirlerini araci kurumlarin
misterileri icin yaptiklar hisse senedi islem hacmine bdlerek,
sektorde gegerli olan ortalama efektif komisyon oranina
ulagilabilmektedir. 2010 yilinda, araci kurum musterilerinin hisse
senedi islem hacmi 1,2 trilyon TL seviyesindedir. Bu rakam araci
kurumlarin islem hacminden kurum portfoyi islemleri digulerek
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hesaplanmistir. Ayni dénem itibariyle net hisse senedi komisyon
gelirleri ise 588 milyon TL'dir. Bu durumda sekt6riin ortalama
efektif komisyon orani %0,048'tir (ylzbinde 48). 2008'de bu
oran %0,060 (ytizbinde 60), 2009'da ise %0,050 (ylzbinde 50)
idi.

Ote yandan, hesaplanan efektif hisse senedi komisyon orani
yatinmcilardan tahsil edilen komisyon orani olarak degil, araci
kurumun geliri olarak degerlendirilmelidir.

Net Komisyon Gelirleri

2009 2010
Bin TL Bin TL Degisim

Hisse Senedi 458 149 588,374 28.4% 80.1% 82.2%

Vadeli islem 100,505 116,594 = 16.0%  17.6% 16.3%

SGMK 12,386 10,519 | -15.1% 2.2% 1.5%

Yabanci MK 635 195 | -69.3% 0.1% 0.0%

Top

lam

571,674 715,682 25.2% | 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Vadeli islem komisyonlarinin
payi azalmistir.

Ortalama VOB komisyon
oranlari yiizbinde 17°ye
inmistir.

Hizmet gelirleri 216 milyon
TLye ctkmistir.

Net komisyon gelirlerinin diger ©nemli bileseni vadeli
islemlerden elde edilen komisyonlardir. Kurulusunu izleyen ilk
yillarda islem hacimlerindeki hizli yikseliglere paralel olarak
tirev araclardan elde edilen komisyonlardaki artis, son
donemde hiz kesmigtir. 2010 vyilinda vadeli islem aracilik
komisyonlarindaki artis hisse senedi komisyonlardaki ytikselisin
gerisinde kalmis ve toplamdaki payl 2 puan azalarak %16‘ya
gerilemistir. 2008'de bu oran %21 idi.

Hisse senedine benzer sekilde VOB islemlerine dair efektif
komisyon oranini hesaplamak da mimkunduir. Yil icerisinde 670
milyar TL'lik misteri VOB islemine karsilik 117 milyon TL'lik net
komisyon geliri elde edilmistir. Sektériin VOB islemleri icin
efektif komisyon orani 2010°'da 0,017'dir (ylizbinde 17). 2009
yilinda bu oran %0,019, 2008'de ise %0,032 idi. Efektif VOB
komisyon oraninin, hisse senedi komisyon oranindan dislk
olmasi dikkati gekmektedir.

Devlet tahvili ve Hazine bonosu ile repo alim-satim
islemlerinden alinan SGMK komisyonlari ise incelenen dénemde
12 milyon TL'den 11 milyon TL'ye gerilemistir. Sinirli olan
yabanci menkul kiymet alim-satimindan ise 195.000 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, 2010 yilinda %45
artarak 216 milyon TL'ye cikmistir.

Tirkiye Sermaye Piyasasi 2010 127



TSPAKB

Hizmet Gelirleri

138.7%
5.7%
41.7%
45.0%

Kurumsal Finansman Gelirleri
Varlik Yonetimi Gelirleri
Diger Komisyon ve Gelirler 48,708 69,024
Toplam 148,650 215,508
Kaynak: TSPAKB

30,721
69,221

73,344
73,140

Hizmet gelirlerinde ilk dikkati geken nokta, kurumsal finansman
gelirlerindeki hizli artigtir. Kurumsal finansman gelirleri, halka
arz iglemleri, igletme satin alma/birlesme (SAB), sermaye
artinmi, temettii dagitimi gibi yatinm bankaciligi islemlerinden
elde edilen gelirleri ifade etmektedir.

Kurumsal Finansman Gelirleri
2010

Bin TL Degisim
5496.4%
103.1%
-5.9%
-49.6%
138.7%

Halka Arz 631
14,451

1,787
13,852

30,721

2.1%
47.0%
5.8%
45.1%
100.0%

SAB

Ser. Art.-Tem. Dag.
Diger Danismanlik
Toplam

Kaynak: TSPAKB

“Araci Kuruluslarin Faaliyetleri” bolimiinde de incelendidi lizere
aracl kurumlarin kurumsal finansman faaliyetlerinde yasanan
hareketlilik, araci kurumlarin gelir tablolarina da yansimistir. 31
milyon TL'den 73 milyon TL'ye yilkselen kurumsal finansman
gelirlerinin toplam gelirlerdeki payl da %21'den %34'e gikmis,
bu gelirler varlik yonetimi gelirlerinin 6niine gegmistir.

2009 yilinda 20 araci kurum kurumsal finansman geliri elde
ederken bu sayl 2010'da 36'ya yikselmistir. Iki aract kurum bu
gelirlerin %54'Un0 yaratmistir.

2010 yilinda halka arz faaliyetlerinde yasanan canlanma araci
kurum gelir tablosuna da yansimistir. Halka arz komisyon
gelirleri 35 milyon TL'ye ulasmisken bu gelirler %48 pay ile
kurumsal finansman gelirlerinde ilk sirada yer almistir. 28 araci
kurum bu islemlerden gelir yaratmistir. Halka arzlarin sinirli
oldugu 2009 yilinda bu say1 5 idi.

Toplam kurumsal finansman gelirlerinde, isletme satin alma ve
birlesme faaliyetleri diger ©6nemli gelir kalemi olmustur.
Tamamlanan satin alma-birlesme islemlerindeki yikselise
paralel olarak, bu islemlerden elde edilen gelirler karsilastirilan
donemler arasinda iki kata yakin artmig, 29 milyon TL'yi
asmistir. Bu gelirlerin gok blyik bir kismi bir araci kuruma aittir.

Sirketlerin sermaye artirnmi ve temettii 6demeleri 2010 yilinda
araci kurumlara 1,7 milyon TL gelir saglamistir.
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Varlik yonetimi gelirleri 73
milyon TL seviyesindedir.

Diger komisyon ve gelirler
69 milyon TL olmustur.

Menkul kiymet ve tiirev

islemlerden 48 milyon TL kar

saglanmistir.
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Ozellestirme, sirket ve proje dederlemesi gibi faaliyetleri iceren
diger danismanlik gelirleri ise yari yariya azalarak 7 milyon TL'ye
inmistir. Aradaki fark 2009 wyilinda bir arac kurumun
Ozellestirme projelerinden elde ettigi geliri yansitmaktadir.

Varlik yénetimi gelirleri de hizmet gelirleri arasinda yer alan bir
diger énemli kalemdir. Portfoy yonetimi ve yatirrm fonlarindan
elde edilen komisyonlari ifade eden bu gelirler ufak bir artigla 73
milyon TL olmustur. Bu gelirlerin toplamdaki payi ise kurumsal
finansman gelirlerindeki hizli artis neticesinde 13 puan
gerileyerek %34’e inmigtir.

Araci kurumlarin faaliyetlerinin incelendidi bir énceki bdliimden
de hatirlanacagi Uzere, karsilastirlan doénemlerde yOnetilen
portfdy buylkliginde ©nemli bir degisim yasanmamistir.
2010°da 43 araci kurum yatirm fonu satig, yatirim fonu yénetim
ve/veya portfoy ydnetim komisyonu elde etmistir. Kurumsal
finansman faaliyetlerine nazaran bu islemlerden elde edilen
gelirlerde araci kurumlar arasi yogunlasma daha azdir.

Hizmet gelirlerinin bir diger kalemi olan diger komisyon ve
gelirler bashdi altinda, araci kurumlarin EFT, virman, saklama
Ucretleri gibi islemlerden elde ettikleri komisyonlari ile diger
danismanlik gelirleri yer almaktadir. Bu gelirler dnceki yila gére
%42 artarak 69 milyon TL'ye ulasmistir. Yikseliste iki araci
kurumun  yurtdist  ortaklarina  sundugu  danismanlik
hizmetlerinden elde ettikleri gelirlerindeki artis etkili olmustur.

Alim-Satim Karlan

Sektoriin bir diger gelir kalemini menkul kiymet alim-satim ve
tirev islem kar/zararlan olusturmaktadir. 2010 yilinda menkul
kiymet ve tirev islemlerinden Uretilen kar %16 azalarak 48
milyon TL olmus, toplam gelirler igerisindeki paylar da %4'e
inmistir. 2010’da hisse senedi islemlerinden elde edilen karin
yiikselmesine ragmen, DIBS ve tiirev islemlerinden saglanan
kazancin azalmasi toplam rakamda dlisise yol acmistir.

Alim-Satim ve Tiirev Islem Kar/Zararlan

2009 2010

Hisse senedi alim-satimindan
19 milyon TL kar elde edilmistir.

Hisse Senetleri 3,505 19,100 444.9% 6.1% 39.7%
DiBS 33,832 13,679 -59.6% 58.9% 28.4%
Yatirim Fonlari 3,675 4,834 31.5% 6.4% 10.0%
Yabanci MK 6,462 5,036 -22.1% 11.3% 10.5%
Ozel SGMK -2,266 329 A.D. -3.9% 0.7%
Tiirev Islemler 12,184 5,129 -57.9% 21.2% 10.7%

100.0% 100.0%

Toplam 57,392 48,106  -16.2%
g

BinTL BinTL

Kurumlar kendi portféyleri igin yaptiklari hisse senedi alim-
satimindan 2009 yilinda sadece 4 milyon TL kazang elde
ederken, 2010 yilinda 19 milyon TL kér elde etmislerdir. Hisse
senetleri 2010°da araci kurumlarin kendi portféyline yaptiklari
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islemlerden en fazla gelir yaratan menkul kiymet grubu
olmustur.

Devlet i¢ borclanma senetleri islemlerinden elde edilen alim-  DIBS islemlerinden elde edilen
satim kari, karsilastirlan ddnemlerde %60 azalarak 14 milyon kazanclar azalnustir.

TL'ye gerilemistir. Kurumlar yatinm fonlar ve yabanci menkul

kiymet islemlerinden 5’er milyon TL kar etmistir.

Bilancoda da gorildigu (izere araci kurumlarin 2010°da 6zel
sektor tahvil ve bono yatirmlari artmistir. 2009°da 6zel sektér
borglanma araglarindan zarar eden arac kurumlar 2010'da
329.000 TL kazang saglamislardir.

2009 yiinda portfdye yapilan tirev islemlerden 12 milyon TL  Tirev islemlerinden 5 milyon
kar eden kurumlarin 2010’da bu islemlerden sagladiklar kazang 7L 7ik kazang saglanmuistir.
azalmig ve 5 milyon TL'ye gerilemistir. 41 arac kurum kendi

portfdyline tiirev islemi gerceklestirirken, bu kurumlardan 18’i

bu islemlerden zarar etmistir. Tlrev islemlerinden elde edilen

net kazancin 6nemli bir kismi 3 araci kurumca yaratilmigtir.

Bununla birlikte bu hesabin, VOB'daki islemlerin yani sira araci

kurumlarin  yurtdisindaki tiirev islemlerini de yansittigini

belirtmek gerekir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Esas faaliyetlerden diger gelirler, agirlikli olarak araci kurumlarin  Esas faaliyetlerden diger
miisterilerinden aldiklari faizleri kapsamaktadir. Bu kalem 2009  gelirler 115 milyon TLdir.
yilina gore degismeyerek 115 milyon TL'de kalmistir.

Aracl kurumlarin faaliyetlerinin incelendigi bir 6nceki bolimde
de deginildigi gibi, araci kurumlarin 2010 yilinda hisse senetleri
icin kullandirdiklari  kredi hacmi artmistir. Bu durumun bir
yansimasi olarak musterilerden alinan faiz gelirleri %41 artarak
87 milyon TL'ye ulasmis, toplam diger gelirler icerisindeki payi

%?75'e gikmistir.
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

2009

Bin TL
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 66,925 115,109 72.0% 59.1%  100.0%
Musterilerden Alinan Faiz Gelirleri 61,671 86,805 40.8% 54.4% 75.4%
Diger Esas Faaliyet Gelirleri 5,253 28,304 | 438.8% 4.6% 24.6%
Ana Faal. Kon. Dis. Fin. Sek. Faal. Brit K/Z 46,399 0 A.D. 40.9% 0.0%

lam 113,324 100.0%

Kaynak: TSPAKB

115,109 1.6% | 100.0%

Ana faaliyet konusu disindaki finans sektorli faaliyetlerinden
briit kar/zarar 2009 yilinda adirlikla bir araci kurumun arbitraj
islemlerinden elde ettigi kar rakamini yansitiyordu. Aslinda,
sadece konsolide finansal tablolarda yer almasi gereken bu
kalemde araci kurumlarin konsolidasyon kapsamindaki sigorta
ve faktoring gibi finans sektdrl istiraklerinden elde ettikleri
gelirler gosteriimelidir. 1lgili araci kurum 2010 yilinda bu
gelirlerini diger esas faaliyetlerinden gelirler bashdi altinda
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siniflandirmaya baslamistir. Dolayisiyla, diger esas faaliyet
gelirleri 2010 yihnda 28 milyon TL'ye ylikselmistir.

GIDER DAGILIMI

2010 sonu itibariyle araci kurumlarin toplam giderleri %15
artarak 848 milyon TL'ye cikmustir.

Faaliyet giderferi 848 milyon
TL ’ye ctkmistir.

Gider Dagilim

Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri 81,846 100,548 22.8% 11.1% 11.9%
Islem Paylari 42,386 78,334 84.8% 5.7% 9.2%
Diger Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri 39,461 22,214 -43.7% 5.3% 2.6%

Genel Yonetim Giderleri 656,119 747,190 13.9% 88.9% 88.1%
Personel Giderleri 384,706 458,335 19.1% 52.1% 54.1%
Vergi, Resim ve Harg Giderleri 28,480 31,520 10.7% 3.9% 3.7%
Komisyon ve Dider Hizmet Giderleri 16,873 23,891 41.6% 2.3% 2.8%
Amortisman Giderleri 22,093 22,286 0.9% 3.0% 2.6%
Uyelik Aidat, Gider ve Katki Paylari 7,259 7,760 6.9% 1.0% 0.9%
itfa Paylar - 1,890 A.D. - 0.2%
Diger Genel Yonetim Giderleri 196,707 201,507 2.4% 26.7% 23.8%

Hisse senedi, SGMK, Takasbank Para Piyasasi islem paylari ile
takas ve saklama giderlerini temsil eden islem paylarn, artan
islem hacimlerine baglh olarak %85 artmis ve 78 milyon TL'ye
ulagsmistir. Hizh artisin 2010 6ncesinde farkll kalemlerde takip
edilen VOB islem paylarinin 2010 yilindan itibaren bu hesaba
dahil edilmesinden kaynaklandigi disiinilmektedir. Bununla
birlikte, VOB islem paylari, hisse senedi islemlerinin tzerindedir.
Tabloda pazarlama ve satis giderlerine, arastirma ve gelistirme
giderleri de dahil edilmistir. Bu giderler karsilastirilan dénemler
arasinda %44 azalmig, 2010 yihinda 22 milyon TL olmustur.

Islem paylar
78 milyon TLdir.

Personel giderleri, toplam
giderlerin yarisindan
fazlasini olusturmaktadir.

Faaliyet giderlerinin  %54'Gnl  personelle ilgili  giderler
olusturmaktadir. 2009°da 385 milyon TL olan personel giderleri,
sektdrde calisan sayisinin artmasina paralel olarak 2010 yilinda
%19 artarak 458 milyon TL'ye yikselmistir. Bu giderlere,
Ucretlerin yani sira, calisanlarla ilgili sigorta, servis, yemek, 6zel
saglik sigortasi gibi yan 6deme ve giderler de dahil olmaktadir.

Sektérde ortalama calisan sayisi 2009 yilinda 4.793 iken,
2010'da 4.851'dir. Personel giderlerinin ortalama personel
sayisina bdlinmesiyle bir calisanin aylik ortalama maliyeti
hesaplanabilmektedir. 2009 yilinda bu tutar 6.689 TL iken, 2010
yilinda %18 artig ile 7.874 TL'ye yukselmistir.

Sektorde bir calisanin aracr
kuruma aylik maliyeti
7.874 TLdir.

Dénem iginde ddenen Uyelik, aidat, komisyon, vergi ve harglari
iceren diger resmi giderlerin toplami ise dnceki yila gore %20
artarak 63 milyon TL'ye gikmistir.
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Ozel yazilm haklar gibi maddi olmayan duran varliklarin gider
haline getirilmesine itfa payl denmektedir. Araci Kurum Finansal
Tablo Hazirlama Rehberine badli olarak detaylandirilan yeni bir
kalem olan itfa paylarn, 2010 yiinda 2 milyon TL civarindadir.
Amortisman giderleri ise 8 milyon TL'dir.

Diger genel yonetim giderlerinde yer alan kira, elektrik, su,
telefon, bilgi islem altyapisi gibi giderler toplam giderlerin
%?24'line denk gelmektedir.

KARLILIK

Karsilastirilan donemlerde artan islem hacimlerine bagh olarak,
aracl kurumlarin en o6nemli gelir kaynadini olusturan net
komisyon gelirleri 2010 yilinda %?25 artarak 716 milyon TL'ye
yukselmistir. Hisse senedi islemlerinden elde edilen komisyon
gelirleri %82 pay ile adirhdini strdiirmistir. Bununla birlikte,
hem hisse senedi hem de vadeli islem ortalama komisyon
oranlarindaki dusls dikkat cekmektedir.

Net komisyon gelirlerinden sonra bir diger énemli kalem olan
hizmet gelirleri 2009 yilina gére %45 artarak 216 milyon TL'ye
clkmigtir.  Artis,  kurumsal finansman  faaliyetlerindeki
hareketlenmenin bir yansimasidir. Halka arz islemlerindeki artisa
paralel olarak kurumsal finansman faaliyetlerinden elde edilen
gelirler 31 milyon TL'den 73 milyon TL'ye ylkselmistir. 2010
yiinda araci kurumlarin portféy ydnetimi ve yatinm fonlarindan
elde ettigi komisyonlar ifade eden varlik yonetimi gelirleri 73
milyon TL, diger komisyon ve gelirleri de 69 milyon TL
seviyesindedir.

Araci kurumlarin kendi portféylerine yaptiklari menkul kiymet
alim satimindan kaydettikleri kazang bir énceki yila gére %16
azalarak 48 milyon TL'ye gerilerken, toplam gelirlerin %4'lni
olusturmustur. Hisse senedi islemleri en fazla getiri elde edilen
kalem olmustur. Misterilerden alinan faiz gelirleri ile diger faiz
gelirlerini kapsayan esas faaliyetlerden gelirler ise 2010 yilinda
115 milyon TL'dir.

Sonug¢ olarak, net komisyon gelirleri ile hizmet gelirlerinin
artmasi ile toplam gelirleri yansitan briit kar %25 artarak 1,1
milyar TL'ye ulagmistir.

Islem paylari ve personel giderlerindeki yiikselis, araci
kurumlarin toplam giderlerinin artmasina neden olmustur. Araci
kurumlarin 2010 yilinda toplam giderleri %15 artarak 848 milyon
TL'ye yukselmistir.

Dogrudan esas faaliyetle iliskilendirilmeyen kira gibi diger
faaliyet gelirleri 68 milyon TL'den 30 milyon TL'ye inmistir.
Cesitli komisyon giderlerini kapsayan diger faaliyet giderleri de
18 milyon TL'den 15 milyon TL'ye gerilemistir. Bazi araci
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Toplam gelirler %25 artarak
1,1 milyar TLye ulasmistir.

Toplam faaliyet kdr1 262
milyon TL’ye ulasnustir.



Faiz ve temettii gelirleri 290
milyon TL civarindadir.

Net dénem kdr1 367 milyon
TL olmustur.

Kar eden kurumlarin toplam
kar1 artnus, zarar edenlerin
ise toplam zarari azalmistir.

TSPAKB

kurumlar, menkul kiymet deger disiis tahakkuklarini iceren
reeskont hesaplarini bu kalemde takip etmektedir. Karsilastirilan
donemlerde reeskont giderleri azalmistir. Sonug itibariyle
gelirlerin giderlerden daha hizli artmasiyla toplam faaliyet kar
%40 artarak 262 milyon TL'ye ulagmistir.

Araci kurumlarin konsolidasyon kapsamina dahil olmayan
istiraklerinden  elde ettikleri kar/zararl yansitan istirak
kar/zararlarindan paylar kalemi 2 milyon TL civarindadir.

Esas faaliyet disi finansal gelirler %25 artarak 326 milyon TL'ye
yukselmistir. Bu gelirlerin icerisinde faiz ve temetti gelirleri 290
milyon TL civarindadir.

Esas faaliyet disi finansal giderler ise 146 milyon TL
civarindadir. Esas faaliyet digi finansal giderlerde yer alan faiz
giderleri 91 milyon TL dlizeyindedir. Ayrica, bazi kurumlar
menkul kiymet dederlemesinden kaynaklanan reeskont
giderlerini bu kalemde gdstermektedir.

Sonug olarak, kurumlarin vergi 6ncesi donem kari %17 artarak
445 milyon TL olmus, vergi giderlerinin distlmesiyle net donem
kari 367 milyon TL'ye ulasmistir.

Araci Kurumlarin Kar Dagilimi

2009
Kar Eden Kurum Sayisi 68 65 -4%
Zarar Eden Kurum Sayisi 23 29 26%
Kar Toplami (Bin TL) 353,025 390,629 11%
Zarar Toplami (Bin TL) -36,136  -23,889 -34%
Net Donem Kan 316,889 366,740 16%

Kaynak: TSPAKB

Piyasa kosullarinin olumlu gelistigi 2010 yilinda araci kurum
sektoriinlin toplam gelirlerindeki iyilesmeye ragmen, zarar eden
kurum sayisi bir onceki yila gore 6 adet artarken, kar eden
kurum sayisi 3 adet azalmistir. Bir dider ifadeyle, toplam kar
daha az kurum tarafindan paylasiimis, sektoriin karlilik
yapisinda kurumlar arasi yogunlasma artmistir.

2010 yilinda kar eden kurumlarin toplam kari artmis, zarar
edenlerin ise toplam zarar azalmistir. 65 araci kurum 391
milyon TL kar ederken, 29 araci kurum 24 milyon TL zarar
etmistir. Sonug olarak, sektoriin toplam net dénem kar 367
milyon TL olmustur. En yliksek kar yaratan kurum 79 milyon TL
kar ederken, en yiksek zarar eden kurum 4 milyon TL zarar
etmigtir.
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