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Gelismekte olan piyasalarda
2009 yilinda baslayan
iyilesme siireci, 2010 yilinda
da devam etmistir.

Uluslararasi rekabet
artmaktadir.

ABDde konut kredilerinden
kaynaklanan sorunlar
kiiresel bir krize
doniismiistiir.

Uluslararasi koordinasyonun
gliclenmesi icin adimlar
atiimistir.
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TURKIYE SERMAYE PIYASASI

2007 yazinda ABD'de baslayan olumsuz gelismeler, Eylll
2008'de Lehman Brothers'in iflasi ile devam etmis, kiiresel capta
bir finansal krizin yasanmasina sebep olmustu.

Krizin sermaye piyasasina etkileri 2009'un ilk ceyregine kadar
devam ederken, bdylesi genis capta yasanan bir krizin sebepleri
kiiresel alanda tartisiimig, dizenlemeler ve uygulamalar
acisindan  eksik ve hatali noktalarin  tespit edilerek
dizeltilmesine yonelik 6nlemlerin alinmasi kararlastiriimigtir.

Basta AB Uyesi Ulkeler olmak Uzere bircok gelismis (lke, krizin
ardindan hala ekonomik zorluklar ile miicadele ederken, Tiirkiye
gibi gelismekte olan (lkelerde 2009 yilinda baslayan iyilesme
sireci 2010 yihnda da devam etmis, piyasa gostergelerinde
olumlu performanslar kaydedilmistir.

Bu boélimde Tirkiye sermaye piyasasi, dncelikle uluslararasi
karsilastirmalar gercevesinde incelenecek, ardindan 2010
gelismeleri detayh sekilde analiz edilecektir.

ULUSLARARASI KARSILASTIRMALAR

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

Ancak, 2007 yilinda ABD'nin ipotekli konut finansmani
(mortgage) piyasasindaki olumsuz gelismelerin, uluslararasi
rekabetin, teknolojik altyapinin ve finansal inovasyonun had
safhaya ulastigi sermaye piyasalarinda etkileri yikici olmustur.

ABD kaynakh bu olumsuz gelismeler, 2008 vyilinda bditln
dinyay! etkileyen kiiresel bir krize ddntsmistir. Bircok Ulke
ekonomilerini canlandirmak igin, uluslararasi kurumlardan kredi
kullanirken, Ulkelerin kredi notlari distrdlmistir. Sonug olarak,
hem gelismis hem de gelismekte olan Ulkeler, ekonomilerinde
yasanan tahribati diizeltmek igin gesitli calismalar baglatmistir.

Kiiresel kriz, finansal mimarideki eksikliklerin, muhasebe
standartlar, dlizenleyici ve denetleyici sistem, finansal inovasyon
ve kredi derecelendirme kuruluglari gibi ¢ok genis bir alana
yayilldigini gostermistir. Bu noktada, ulusal bazda vyapilan
calismalarin uluslararasi platformlara tasinmasinin gerekliligi
ortaya gikmistir. Uluslararasi koordinasyonun guglendirilmesi igin
Finansal Istikrar Kurulu basta olmak (izere, Uluslararasi Para
Fonu, Uluslararasi Odemeler Bankasi, Uluslararasi Muhasebe
Standartlan Kurulu gibi bircok uluslararasi kurumun ortak
calismalar ylritmesi giindeme gelmistir.

Tiirkiye Sermaye Piyasasi 2010 35



TSPAKB

2010 vyihinda sistemik riskten (cretlendirme politikalarina,
tezgahustli  piyasalardan kurumsal yonetim ve  kredi
derecelendirme kurumlarina kadar bircok baslkta revizyon ve
gelistirme yapilirken; bu konulara yonelik prensip ve takvimler
yayinlanmistir. Ancak bu calismalarin kodkli bir reform galismasi
olmadi§i, sadece mevcut sistemin eksikliklerinin giderilmesi
yoninde vyapillan uygulamalar oldugu da  getirilen
elestirilerdendir.

Bu boélimde, dncelikle Tlrkiye sermaye piyasasinin uluslararasi
piyasalardaki yerinin tespiti ile baslanacak, ardindan bazi élgutler
dahilinde kiyaslanabilir oldugu distindlen gelismis ve gelismekte
olan Ulkelerle karsilastirmalar yapilacaktir. Devaminda Trkiye
Ozelinde yatinm araclarinin getirilerinin  karsilagtiriimasi  ve
sermaye piyasasinin detayli analizine yer verilecektir.

Arastirmaya konu olan Ulkeler ile ilgili veriler gesitli uluslararasi
orgutlerden alinmistir.  Gayrisafi  yurtici hasila  verileri,
Uluslararasi Para Fonunun (IMF) veri tabanindan Nisan 2011'de
alinan yillik dolar bazindaki verilerdir. Turkiye'ye ait verilerde ise
Tirkiye Istatistik Kurumunun (TUIK) dolar bazinda acikladigi
rakamlar kullaniimistir.

KURESEL KARSILASTIRMALAR

Hisse Senetleri

Hisse senetleriyle ilgili veriler, Diinya Borsalar Federasyonundan
(World Federation of Exchanges-WFE) alinmistir. WFE'ye lye 59
Ulkenin 54 borsasi arasinda, secilen basliklarda siralama
yapilmugtir.

2008'de yasanan krizin ardindan finansal piyasalar, 2009 yilinda
toparlanmaya baslamisti. Krizle beraber gerileyen piyasa degeri
2009 sonunda 47 trilyon $ iken, 2010 sonunda %18 artarak 55
trilyon $’a ulasmustir.

Piyasa dederine gore borsa siralamasina bakildiginda, ilk sirada
onceki yil oldugu gibi New York Borsasinin (NYSE) yer aldid
gorilmektedir. Tokyo Borsasi ve Euronext Grubu artan piyasa
degerlerine ragmen birer sira gerilerken, Brezilyali BM&F
BOVESPA ve Hintli Bombay Borsasi 2010 yilinda siralamada yer
degistirmistir.

2010 yilinda, toplam piyasa dederinin %?70'ini ilk 10 borsa
olusturmustur. Bu borsalar iginde 2009 yilina gore piyasa dederi
en yiksek artis gosteren borsa %35 ile Kanadall TSX Grubu
olmustur

NYSE'nin piyasa dederi bir 6nceki yila kiyasla artarken, toplam
icindeki payinda 1 puanlk gerileme s6z konusudur. ABD'li
borsalar NYSE ile Nasdaq, toplamda 17 trilyon $’lik bir piyasa
degerine sahiptir. Diger taraftan, okyanus asiri bir ortaklik olan
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Uluslararasi standartiar
gelistirilmektedir.

WFE'ye iiye 54 borsa ve
borsa grubu arasinda
siralama yapirlnustir.

Toplam piyasa dederinin
%?70'ini ilk on borsa
olusturmustur.



IMKB, 308 milyar $ piyasa
degeriyle 28. siraya
gerilemistir.
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NYSE-Euronext’in toplam piyasa dederi ise 16 trilyon $'dir.
Avrupa’nin en biyigi ise 3,6 trilyon $ piyasa degeri ile toplam
piyasa dederi icinde %7 pay! bulunan Londra Borsasi Grubudur.

2008 yilinda gerileyen piyasa dederine bagh olarak 30. siraya
inen IMKB, 2009 yilinda 25. siraya kadar ¢ikmisti. Ancak 2010
yiinda IMKB'nin piyasa dederi bir oénceki yila kiyasla %30
artmasina karsin, siralamada 28. siraya inmistir. Bunun sebebi,
Dinya Borsalar Federasyonuna 2010 yili icinde daha yuksek
piyasa dederli Suudi Arabistan ve Rus MICEX borsalarinin lye
olmasi, ylkselen piyasalardan Sili ve Endonezya Borsalarinin
piyasa dederlerinin daha hizli artmasidir.

Borsalarin Piyasa Degeri (2010)

Piyasa Piyasa Piyasa

- Degeri Degeri/
Ulke i Payi GSYH

1 New York Borsasi ABD 13,394 24.4% 91%
2 Nasdaq ABD 3,889 7.1% 27%
3 Tokyo Borsasi Japonya 3,828 7.0% 70%
4 Londra Borsasi Grubu Ingiltere, Italya 3,613 6.6% 84%
5 Euronext Hollanda, Belgika, Fransa, Portekiz 2,930 5.3% 72%
6 Sanghay Borsasi Cin 2,716 4.9% 46%
7 Hong Kong Borsasi Hong Kong 2,711 4.9% 1205%
8 TSX Grubu Kanada 2,170 4.0% 138%
9 Bombay Hindistan 1,632 3.0% 106%
10 BM&F BOVESPA Brezilya 1,546 2.8% 74%
28 IMKB Tiirkiye 308 0.6% 42%
54,884 100.0% 94%%

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

Bombay Borsasinda 5.034
sirket islem gormektedir.

Londra Borsasi, en fazla
yabanc sirketin kote oldugu
borsadir.

WFE'ye (iye borsalarin toplam piyasa degeri bilytikliklerinin, bu
borsalarin yer aldigi (lkelerdeki GSYH biyiikligiine orani 2009
yiinda %90 iken, 2010 vyilinda %94’e vylkselmistir. Bu
karsilastirmada milli gelirinin 12 kati piyasa buyiikligiine sahip
olan Hong Kong dikkat ¢cekmektedir.

Borsalara kote olan yerli ve yabanci sirket sayisina gore yapilan
siralamada Bombay Borsasi, tamami yerli olan 5.034 sirket ile ilk
sirada yer almaktadir. Bu sirket sayisi ile Bombay Borsasl, dlinya
genelinde kote olan sirketlerin %11'ini barindirmaktadir. Diger
taraftan Bombay Borsasini sirasiyla 3.741 sirketle Kanadali TSX
Grubu ve 3.345 sirketle BME Ispanya Borsasi takip etmektedir.
Dordlincli sirada Londra Borsasi Grubu bulunmaktadir. Grup,
Londra Borsasi ile Italya Borsasindan olusmaktadir.

Uluslararasi finans merkezlerinden olan New York ve Londra,
yabanci sirketlerin ilgisini cekmektedir. ABD'li Nasdag ve New
York borsalarinda sirasiyla 2.778 ve 2.317 sirket kote iken, bu
sirketlerin toplamda %16’st yabanci kokenlidir. Londra
Borsasinda ise 2.966 kote sirketin %20'si diger bir ifadeyle 604
tanesi yabanci merkezlidir. Londra Borsasi Grubu WFE'ye Uye
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borsalar arasinda en fazla yabanci sirketin kote oldugu borsa
konumundadir.

Borsaya Kote Olan Toplam Sirket Sayisi (2010)

Sirket | Toplamdaki

1 Bombay Borsasi 5,034 11.1%
2 TSX Grubu 3,741 8.2%
3 BME Ispanya Borsasi 3,345 7.3%
4 Londra Borsasi Grubu 2,966 6.5%
5 Nasdaq 2,778 6.1%
6 New York Borsasi 2,317 5.1%
7 Tokyo Borsasi 2,293 5.0%
8 Avustralya Borsasi 1,999 4.4%
9 Kore Borsasi 1,798 4.0%
10 Ulusal Hindistan Borsasi 1,552 3.4%
29 IMKB 338 0.7%

Toplam 45,516 100.0%

Toplam sirket sayisinda IMKB, 338 adet sirket ile 29. sirada yer
almaktadir. 2008 yilinda baslatilan Halka Arz Seferberligi'nin
sonuglarinin alindigi 2010 yilinda, borsada islem goren sirketlerin
sayisinda artis yasanmus, ilk defa yabanci bir sirket IMKB'ye kote
olmus, sonug olarak siralamada IMKB bir 6nceki seneye kiyasla 2
basamak yukselmistir.

WFE'ye Uye borsalarin toplam hisse senedi islem hacimleri 2009
yilina kiyasla %22 gerileyerek 63 trilyon $’a inmistir. Ilk on borsa
detayl incelendiginde NYSE'nin islem hacminde hemen hemen
bir degisim olmadigi;; Euronext, Senzhen ve Kore borsalari
disindaki tim borsalarin hisse senedi islem hacminin ise
geriledigi gorilmektedir. En biyilk gerileme 2009 yilinda ilk
sirada yer alan Nasdaq'ta yasanmistir. Bir dnceki yila kiyasla
%156 gerileyen Nasdaqg'in islem hacmi 13 trilyon $’a inmistir.
%29 ile en yiksek artisin yasandigi Senzhen Borsasi ise bir
onceki yihn siralamasina kiyasla bir basamak yukselmistir.

ABD'li borsalarin toplamina bakildiginda, 2009 yilinda Nasdaq ve
New York borsalari, toplam hisse senedi islem hacminin %58’ini
Uretirken, bu oran 2010 yilinda 10 puan duserek %48’e inmistir.
Bu iki borsanin toplam islem hacmi (30 trilyon $) neredeyse WFE
Uyesi diger borsalarin toplam islem hacmi (33 trilyon $) kadardir.
Diger taraftan, ilk on iginde yer alan Cinli iki borsa bir 6nceki yila
kiyasla diinya genelindeki toplam islem hacmi payini 3 puan
yukselterek %13’e ¢ikarmistir.

Bu dénem iginde, islem hacmini %35 oraninda artirarak 426
milyar $'a ¢ikaran IMKB, 2009 yilina kiyasla sirasini 2 basamak
yukselterek, 19. siraya yerlesmistir.
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Sanghay Borsasi islem
hacminde 3. siraya
yiikselmistir.

ABD’li iki borsa 30 trilyon $
islem hacmine sahiptir.
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Hisse Senedi Hacmi (2010)

HS Hacmi HS Hacmi Hacim/Piyasa
: Degeri

1 New York Borsasi 17,79 28.2% 133%
2 Nasdaq 12,659 20.1% 325%
3 Sanghay Borsasi 4,496 7.1% 166%
4 Tokyo Borsasi 3,788 6.0% 99%
5 Senzhen Borsasi 3,573 5.7% 272%
6 Londra Borsasi Grubu 2,741 4.3% 76%
7 Euronext 2,018 3.2% 69%
8 Deutsche Borse 1,628 2.6% 114%
9 Kore Borsasi 1,607 2.5% 147%
10 Hong Kong Borsasi 1,496 2.4% 55%
19 IMKB 426 0.7% 138%
Toplam 63,091 100.0% 115%

Sabit Getirili Menkul Kiymetler

ABD, kiiresel SGMK  Sabit getirili menkul kiymet (SGMK) stokuyla ilgili veriler,

stokunun %38’ine sahiptir. Uluslararasi Odemeler Bankasinin (Bank for International
Settlements-BIS) 74  llkeden topladigi bilgiler 1siginda
hazirlanmigtir.  Ulkeler, 2010 Eylal sonu itibariyle SGMK

stoklarinin buytklikleri gdz ©6ndne alinarak siralanmistir. Bu
bélimde kullanilan milli gelir rakamlari ise 2010 yilinin tamamina
dair tahminleri kapsamaktadir. Dinya siralamasinda ABD 25
trilyon $ (izerindeki SGMK stoku ile ilk sirada yer almaktadir. ABD
sahip oldugu stok tutari ile kiiresel alanda %38 paya sahiptir.
ABD'nin SGMK stoku GSYH’sinin yaklasik iki kati kadar iken, ¢zel
sektor borclanma araglar agirliktadir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler (2010/09)

Kamu Ozel

SGMK SGMK SGMK/ Kesimi/ Sektor/

. $ Payi GSYH| SGMK SGMK

1 ABD 25,158 38% 172% 43% 57%

2 Japonya 13,275 20% 243% 84% 16%

3 Fransa 3,199 5% 124% 53% 47%

4 Italya 3,082 5% 150% 64% 36%

5 Cin 2,969 4% 51% 54% 46%

6 Almanya 2,689 4% 81% 58% 42%

7 Ingiltere 1,687 3% 75% 80% 20%

8 Ispanya 1,466 2% 104% 41% 59%

9 Kanada 1,389 2% 88% 70% 30%

10 Brezilya 1,294 2% 62% 64% 36%
24 Tiirkiye 243 0% 33% 999%, 1%
Toplam 66,340 100% 115% 57% 43%

Kaynak: BIS, IMF, TUIK, SPK

Diinya SGMK stokunun beste birini elinde tutan Japonya ikinci
sirada yer almaktadir. Ulke GSYH'sinin 2,5 katina denk gelen
SGMK stoku 13 trilyon $1 gecerken, toplam stokun %84l
kamuya aittir. Japonya ve ABD hemen hemen esit tutarda (11
trilyon $) kamuya ait SGMK stokuna sahiptir.
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24. sirada yer alan Tirkiye'nin SGMK stoku bir 6nceki il
sonunda 222 milyar $ iken, 2010 yilinda bu tutar %10 artarak
243 milyar $'a ylkselmistir. Tlrkiye'de son bes yilda 6zel sektor
tarafindan tahvil ihracina baslanirken, bu araglarin toplam SGMK
stoku icindeki pay! %1 civarindadir.

Vadeli Islem ve Opsiyonlar

Vadeli Islemler Sektérii 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.

Kiyaslamada, bir dnceki seneye gore islem hacmi %21 artarak
3,7 milyar adete ulagsan Kore Borsasi ilk sirada yer almaktadir.
Kore Borsasl 2009 yilinda da 3 milyar adetlik islem hacmi ile ilk
sirada yer aliyordu.

2007 yilinda Chicago Mercantile Exchange (CME) ve Chicago
Board of Trade’in (CBOT) birleserek olusturdugu CME Grubu,
2009 yilinda Ugunci sirada yer alirken, %19 artan islem hacmine
badli olarak 2010 yilinda ikinci siraya yerlesmistir. Diger taraftan,
bir 6nceki yila kiyasla islem hacmi hemen hemen hig degismeyen
Eurex ise 2010 yilinda Uglinci siraya gerilemistir.

Vadeli islem ve Opsiyon Hacimleri (Milyon Adet)

Tiirkiye'de ozel sektor
borglanma araclari cok
sl kalmistir.

3,7 milyar adete ulasan
islem hacmiyle Kore Borsasi
ilk sirada yer almistir.

2009

1  Kore Borsasi 3,103 3,749 21%
2 CME Grubu 2,590 3,080 19%
3 Eurex 2,647 2,642 0%
4  NYSE Euronext 1,730 2,155 25%
5 Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler Borsasi 919 1,616 76%
6 BM&F Bovespa 920 1,422 55%
7  Chicago Opsiyon Borsasi 1,136 1,124 -1%
8 Nasdag OMX 816 1,099 35%
9 Hindistan Coklu Emtia Borsasi 385 1,082 181%
10 Rus Islem Sistemi 474 624 32%
26 Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi (VOB) 79 64 -19%

Toplam 17,745 22,295 26%

Kaynak: Futures Industry Association, VOB

Liffe Borsalari, Amerikan Borsasi (American Stock Exchange) ve
NYSE Arca Options Borsasini iceren NYSE-Euronext grubunun
islem hacmi %25 artarak doérdiinct siradaki yerini korumustur.

Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler Borsasinin igslem hacmi bir
onceki yila kiyasla %76 artarken, ilk on icinde ufak da olsa tek
gerileyen islem hacmi Chicago Opsiyon Borsasi'na aittir.

2009 yilinda 6 basamak yikselerek 10. siraya cikan Sanghay
Vadeli Islemler Borsasi, artan islem hacmine karsin siralamada
gerilemistir. Islem hacmi (¢ kat artan Hindistan Coklu Emtia
Borsasi ilk on arasina 9. siradan girmistir.
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Hindistan Coklu Emtia
Borsasi 9. siraya
yilikselmistir.



VOB’un siralamadaki yeri
24ten 26°ya inmistir.

ABD, yatirim fonu

biiyiikliigiinde ilk sirada yer

almaktadir.

Liiksemburg’da yatirrm
fonlarimin biiyiikliigii 2,4
trilyon $’dir.

Yatirim fonlarinda Tiirkiye
30. siradadir.
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Tiirkiye'deki Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi’nda (VOB) 2010
yilinda adet bazinda islem hacmi %19 gerilemis, 64 milyon adete
inmistir. Borsanin siralamadaki yeri de 24. siradan 26. siraya
inmigtir.

Yatirhm Fonlarn

ICI (Investment Company Institute), ABD’de bulunan yatirm
fonu sirketlerinin birligidir. Birlik, yatinm fonlari, borsa yatirim
fonlari ve vyatinm ortakliklari ile ilgili verileri 45 (lkeden
toplayarak yayinlamaktadir. Incelenen bu {lkelerdeki yatirim
fonlarinin toplam biyukligi Eylil 2010 sonunda bir o6nceki
senenin ayni donemine goére %6 artarak 24 trilyon $'a
yaklagmistir. Bu boélimde kullanilan milli gelir rakamlari, 2010
yilinin tamamina dair yapilan tahminleri kapsamaktadir.

ABD, 11 trilyon $'1 asan yatinm fonu biylkligl ile diinya
siralamasinda ilk sirada yer almaktadir. Bu tutar diinya genelinin
yaklasik yarisini olusturmaktadir.

Yatirim Fonlan (2010/09)

Yatirm| Yatirnom Yatinm

Fonlari Fonu Fonu/

Payi GSYH

1 ABD 11,267 47.5% 77%

2 Liksemburg 2,438 10.3%  4437%

3 Fransa 1,669 7.0% 65%

4 Avustralya 1,313 5.5% 106%

5 Irlanda 967 4.1% 473%

6 Brezilya 923 3.9% 44%

7 Ingiltere 809 3.4% 36%

8 Japonya 749 3.2% 14%

9 Kanada 587 2.5% 37%

10 Cin 345 1.5% 6%
30 Tiirkiye 20 0.1% 3%

TOEIam 23,696 100.0% 46%

Lilksemburg ve Irlanda’daki yatirm fonlari biyiklaginin milli
gelire oraninin yiksek olmasi dikkat cekmektedir. Liiksemburg,
vergi ve operasyonel alanlarda sundugu olanaklardan dolay
yatinm fonu ve vyatirm ortakhd gibi kolektif yatirm
kuruluglarinin merkezi haline gelmistir. Bu nedenle, Avrupa’da
pek cok fon Liksemburg'da kurulmakta, ancak paylar diger
ulkelerdeki yatinmcilara satiimaktadir. 2010 sonu milli geliri 52
milyar $ olarak tahmin edilen bu Ulkedeki yatirm fonu
biyikligli 2010 Eylil itibariyle 2,4 trilyon $'dir. Irlanda da
benzer firsatlar sunarak kolektif yatinm sirketlerinin alternatif
merkezi haline gelmeyi hedeflemektedir.

2009/09 doneminde oldugu gibi 2010/09 dbneminde de
Tirkiye'deki yatinm fonu blyikligli degismeyerek 20 milyar
$'da kalirken, llke siralamasi da bir 6nceki yil oldugu gibi 30'dur.
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SECILMIS ULKELERLE KARSILASTIRMALAR

Bu bélimde, Tirkiye sermaye piyasasi bazi gelismis ve
gelismekte olan piyasalarla kiyaslanmaktadir.

Hisse Senetleri
Endeks Getirileri

2010 yiIl sonu itibariyle WFE (yesi tim borsalarin verileri
incelendiginde, gelismekte olan (lkelerdeki endeks getirilerinin
gelismis Ulkelere nazaran daha yiksek oldugu gorilmektedir.
2010 yilinda Sri Lankal Kolombo Borsasi %102 ile en yiksek
getiriyi saglayan borsa olmustur.

Endeks getirilerine vyillar itibariyle bakildi§i zaman IMKB'nin
performansinin ¢ok dalgal bir seyir izledigi goriilmektedir. IMKB,
2008 yilinda %63 deger kaybi ile en kotli performans gosteren
borsalar arasinda yer almis, 2009°da %102 getiri ile dilinya
genelinde 6. siraya gikmisti.

2010 yilinda ise IMKB'nin dolar bazindaki getirisi %21'dir. IMKB,
bu bélimde ele alinan segilmis borsalar arasinda Kore Borsasinin
ardindan 5. olurken, diinya genelinde 17. sirada yer almistir.

ABD$ Bazinda Endeks Getirileri - 2010
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Kaynak: IMKB, WF

Kiiresel krizden ciddi sekilde etkilenen Macaristan, ispanya ve
Yunanistan'in borsalari, ilgili donemde deder kaybetmistir. Diger
taraftan 2009 yilinda %143 getiri ile ilk sirada yer alan Brezilya
borsasinin getirisi %6'ya inmistir.

Borsalarin Ulke Ekonomilerindeki Yeri

Borsalarin Ulke ekonomisindeki yerinin genel bir gdstergesi
olarak, islem goren sirketlerin piyasa degerinin gayri safi yurtici
hasilaya orani kullaniimaktadir.

2008 yiinda yasanan kiresel finansal krizle birlikte piyasa
degerlerinin milli gelire orani 6nemli dlgUsler sergilemisti. 2009
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Tiirkiyeye benzer iilkeler
dikkate alinmistir.

IMKB'nin performansi dalgalr
bir seyir izlemektedir.

IMKB, secilen iilkeler
arasinda 2010 yilinda en
yiiksek getiriyi saglayan 5.
borsa olmustur.



Malezya, piyasa dederinin
milli gelire oraninin en
yiiksek oldugu iilkedir.

Tiirkiye'de piyasa degerinin
milli gelire oran1 %42dir.

2010 yih sonu itibariyle
Ispanya Borsasina 3.345
sirket kotedir.

2010 yiinda en fazla yeni
kotasyon Polonya‘da
olmustur.

TSPAKB

yilindaki toparlanma ile bu oranlarda ytikselisler gergeklesirken,
2010 yilinda incelenen bazi (lkelerin piyasa degeri/GSYH orani
2007 yih degerinin de Uzerine ¢ikmistir.

Incelenen borsalar arasinda borsa biyikliginin ilke
ekonomisine oraninin en yiiksek oldugu {ilke Malezya'dir. Ulkede
2007 yihinda %175 olan bu oran, 2008 yilinda %85’e gerilerken,
2010 yilinda %172'ye kadar ylkselmistir.

Kriz yili olan 2008 yilinda %51’e kadar inen Kore'nin piyasa
dederi/GSYH orani, 2010 yilinda %108’e yikselerek 2009 yilinda
oldugu gibi ikinci sirada yer almistir.

Piyasa Degeri/GSYH
200%
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m2009 =2010
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40%
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Malezya
Kore

Israil
Tayland
Ispanya
Brezilya
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Tlrkiye
Polonya
Yunanistan
Macaristan

Kaynak: IMF, IMKB, TUIK, WFE

Tiirkiye'de ise piyasa dederi/GSYH orani bir 6nceki yila kiyasla 4
puan artmig, %42'ye ulasmistir. Ancak karsilastirilan Ulkeler
arasinda alt siralarda kalmaya devam etmistir.

Halka Acik Sirket Sayisi

Incelenen ilkeler arasinda en fazla halka acik sirket sayisinin yer
aldigi borsa 3.345 ile Ispanya borsasidir. Ardindan Kore Borsasi
gelmektedir. Kiiglik ve orta Olgekli sirketlerin kote oldugu
KOSDAQ'In sayesinde Kore Borsasindaki sirket sayisi hayli
yuksektir.

Uclincii sirada yer alan Malezya Borsasina kote sirket sayisi ise
neredeyse Kore Borsasinin yarisi kadar, 956 adettir.

Dordiincli sirada yer alan Israil Borsasina 613 sirket kote iken,
onu 584 kote sirket ile Polonya takip etmektedir. 2010 yili iginde
incelenen borsalar arasinda en fazla yeni kotasyon 98 adetle
Polonya Borsasinda olmustur. Bu artis, 6zellikle borsanin KOBI
piyasasi olan New Connect'teki artistan kaynaklanmaktadir.
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Halka Acik Sirket Sayisi
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Karsilastirilan borsalar arasinda 10. sirada yer alan IMKB'deki
sirket sayisi 2010 yil sonunda 338’e yiikselmistir. 2010 yili iginde
1'i yabanci 22 sirketin halka arzi gerceklesirken, bir sirketin de
béliinmesi sonucunda toplamda 23 yeni sirket islem gérmeye
baglamistir.

Hisse Senedi Devir Hizi

Hisse senedi islem hacminin piyasa degerine orani borsanin
devir hizini gdstermektedir. Yilksek devir hizi, disuk likidite
riskinin yani sira, bu borsalarda kisa vadeli yatirmlarin daha
agirhkh oldugunun da bir gostergesidir.

Hisse Senedi Hacmi/Piyasa Degeri
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Kaynak: IMKB, WFE

2008 yilinda yasanan kiresel krizle birlikte piyasa dederlerinde
yasanan disls, islem hacimlerinden daha yiksek oldugu igin
bircok ulkenin hisse senedi devir hizi artmigti. 2009 ve 2010
yillarinda tersi yonli bir gelisim vardir. Piyasa degerlerinde
yasanan hizli yikseligler hisse senedi islem hacminden daha
ylksek oldugu igin, bu doénemlerde devir hizlari, 2008’e kiyasla
incelenen tim Ulkelerde gerilemistir.
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IMKBye kote sirket sayisi
338’e yiikselmistir.

Hisse senedi devir hizi
incelenen tiim iilkelerde
gerilemistir.



Tiirkiye %138 devir hiziyla
karsilastirilan dlkeler arasinda
2. siradadir.

%111 ile SGMK stokunun
milli gelire orani en yiiksek
olan iilke Giiney Koredir.

Tiirkiye'de o6zel sektor
borclanma araclarinin stoktaki
payr 2010 yilinda artmaya
baslamustir.

TSPAKB

Incelenen lilkeler arasinda hisse senedi devir hizinin en yiiksek
oldugu Ulke Kore'dir. 2008 yilinda devir hizinin %304 oldugu bu
ulke borsasinda, 2010 yihindaki devir hizi %147’ye inmistir.

Kore'yi takip eden ikinci Ulke ise Turkiye'dir. Turkiye'nin devir
hizi 2009 yilinda %134 iken, 2010 yilinda ufak bir artisla %138'e
ylikselmistir. Diger kiyaslamalar g6z ©6niine alindidinda,
Turkiye'nin  hisse senedi devir hiznda avantajli oldugu
sdylenebilir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler

Bu boliimde yer alan sabit getirili menkul kiymet (SGMK) stoklari
2010 Eylal baydklikleri olup, milli gelir rakamlari 2010 yil igin
yapilan tahminlerdir.

Secilmis Ulkelerin icerisinde SGMK stokunun milli gelire orani en
yuksek olan llke %111 ile Giiney Kore'dir. Bu stokun %43l
kamuya, %57’si 6zel sektore aittir.

SGMK'lerin GSYH'ye Orani \ ! \

2006 2007 2008 2009 2010/09

Kore 103% 103% 93% 128% 111%
Avusturya 78% 101% 79% 95% 95%
Malezya 83% 84% 78% 98% 92%
Yunanistan 57% 58% 64% 70% 75%
Tayland 53% 57% 53% 68% 68%
Macaristan 54% 55% 48% 62% 62%
Brezilya 64% 69% 52% 77% 62%
Glney Afrika 42% 42% 34% 49% 47%
Polonya 38% 38% 28% 41% 43%
Cek Cumhuriyeti 57% 60% 30% 42% 41%
Meksika 32% 34% 29% 41% 40%
Tiirkiye 34% 34% 24% 36% 33%

Endonezya 21% 20% 14% 18% 15%

Malezya ve Avusturya’da SGMK stoku GSYH ile hemen hemen es
dizeydedir.

2010 yihnda ciddi ekonomik sorunlar yasayan Yunanistan'da
bor¢ stokunun GSYH’ya orani 2009 yilina gbre 5 puan artmis,
%75'e ulasmistir. Diger taraftan, 6zel sektoriin borg stokundaki
payl %20’den %30'a gikmistir.

Turkiye'de SGMK stokunun GSYH’ya orani 2010/09 itibariyle bir
onceki yila kiyasla 3 puan gerilemistir. Tlrkiye'de 6zel sektor
borglanma araglarinda 2005 yilindan bu yana bir hareketlenme
yasanmaya baglamigtir. Ozellikle 2010 yilinda artan 6zel sektor
borclanma araci ihraciyla beraber, bu araglarin toplam SGMK
stokundaki payi hafifce artmistir.
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0Ozel Kesiminin SGMK Stokundaki Orani

2006 2007 2008 2009 2010/09

Avusturya 59% 68% 66% 64% 63%
Gliney Kore 53% 57% 61% 60% 57%
Malezya 55% 56% 56% 51% 48%
Meksika 45% 46% 45% 42% 42%
Brezilya 26% 27% 36% 35% 36%
Glney Afrika 36% 40% 39%  38% 36%
Cek Cumhuriyeti 15% 19% 30% 30% 32%
Yunanistan 13% 16% 19% 20% 30%
Tayland 34% 31% 32% 30% 27%
Macaristan 13% 13% 13% 12% 11%
Endonezya 10% 11% 10% 10% 9%
Tiirkiye 0% 0% 0% 0% 1%

Polonya 0% 0% 0% 0% 0%

Polonya’daki borcun tamamina yakini  kamuya aittir.
Karsilastirilan (lkeler arasinda %15 ile SGMK'larin GSYH'ye
oraninin en dislk seviyede olduju Endonezya'da ise, ozel
sektdriin borg stoku igindeki payr %9'dur.

Vadeli Islem ve Opsiyonlar

Karsilastirlan borsalar arasinda 2009 yilina kiyasla en buyik
distst %19 ile Turkiye kaydederken, en ylksek cikis %55 ile
Brezilya'dadir.

Vadeli islem ve Opsiyon Hacimleri (Bin Adet)

2008 2009
Kore 2,865,482 3,102,892 3,748,861 21%
Brezilya 741,889 920,376 1,422,104 55%
Gliney Afrika 513,584 174,505 169,899 -3%
Israil 92,574 70,914 80,441 13%
Tiirkiye 54,473 79,431 63,952 -19%
Meksika 70,144 48,781 42,596 -13%
Polonya 12,561 13,821 14,684 6%
Macaristan 13,369 11,795 11,810 0%
Yunanistan 7,172 7,860 8,481 8%
Malezya 6,120 6,138 6,155 0%
Tayland 2,149 3,072 4,246 38%

Kaynak: Futures Industry Association, VOB

Uluslararasi siralamalarin verildigi bolimde deginildigi gibi, Kore
Borsasi 4 milyar adete yaklasan islem hacmi ile Vadeli islemler
Sektorli Birligi'nin verilerini topladidi 53 borsa arasinda birinci
olmustur.

2010 yiinda islem hacmine goére siralama bir onceki yil ile
hemen hemen hemen aynidir. Tek degisim Israil ile Tirkiye
arasinda olmustur. Tirkiye azalan islem hacmi ile bir sira
gerilerken, Israil artan islem hacminin katkisiyla bir sira
yukselmistir.
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Polonya‘daki SGMK
stokunun tamami kamuya
aittir.

Tiirkiye bir sira gerilemistir.



Incelenen borsalar
arasindaki en yiiksek diisiis
VOB'da yasanmistir.

2010 yilinda yatirrm
fonlarinin milli gelir icindeki
payi bircok iilkede kriz
oncesi seviyeye
yaklasnustir.

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

2010 yilinda IMKB nin
piyasa dedgeri %30
artmasina karsin, 28. siraya
gerilemistir.

TSPAKB

Bu karsilastirmada 64 milyon adet s6zlesme ile besinci sirada yer
alan VOB, incelenen 12 borsa arasinda daha 6nceden belirtildigi
gibi islem hacmi en cok dlisen borsa olmustur.

Yatirhm Fonlan

Bu bolimde portféy dederleri 2010 Eyliil sonu itibariyle alinmis
olup, milli gelir rakamlari 2010 vyilina iliskin tahminleri
kapsamaktadir.

Yatirnm Fonlari/GSYH
2006 2007 2008 2009 2010/09

Brezilya 38% 45% 29% 49% 44%
Gliney Afrika 30% 33% 25% 37% 35%
Kore 26% 31% 24% 32% 27%
Avusturya 40% 37% 22% 26% 26%
Ispanya 30% 27% 17% 18% 16%
Macaristan 8% 9% 6% 9% 9%
Meksika 7% 7% 6% 8% 9%
Polonya 8% 11% 3% 5% 5%
Yunanistan 10% 10% 3% 4% 3%
Tiirkiye 3% 3% 2% 3% 3%

éek Cumhuriéeti 4% 4% 3% 3% 3%

2008 yilinda yasanan finansal krize bagh olarak menkul kiymet
fiyatlarinda yasanan gerileme, yatinm fonlarinin GSYH icindeki
payini distrmdisti. 2009 yilindan itibaren finansal piyasalarda
yasanan iyilesmenin ardindan 2010 yilinda bu oran, incelenen
bircok Ulkede, tekrar kriz dncesi seviyeye yaklagmistir.

Incelenen iilkeler arasinda Brezilya, %44 ile yatirm fonu
buylkliginin GSYH’ya orani en biiylk olan Ulkedir. Gliney
Afrika’'da %35 olan yatirm fonlarinin milli gelir igindeki payi,
Kore ve Avusturya'da %25'in (zerindedir. Diger (lkelerde oran
%?20’nin altina inmektedir.

ICI'In derledigi verilere gore Tirkiye'de yatinrm fonu portfoy
bliylkligi 20 milyar $ olup, bu tutar milli gelirin %2,7’sine denk
gelmektedir. 2009 yilinda bu oran %3,2 idi.

Sonug

2008 yiinda yasanan kiresel finansal krizin ardindan 2009
yiinda dinya genelinde toparlanma baslamis, birgok piyasa
gostergesinde  iyilesmeler  yasanmistir.  Dlinya  Borsalar
Federasyonuna Uye 54 borsa arasinda piyasa degerine gore
yapilan siralamada IMKB, %30 artisa ragmen 2010 yilinda 25.
siradan 28. siraya  gerilemistir.  IMKB, uluslararasi
karsilastirmalarda likidite avantajiyla 6ne g¢ikmaktadir. 2010
yilinda IMKB, hisse senedi islem hami ile diinyada 19. sirada yer
almistir.
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Borclanma araclan tarafinda, Tirkiye sermaye piyasasinin ozel
sektor tahvillerinin sinirl kaldigi gorilmektedir.

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasindaki islem adetleri 2009 yilina
kiyasla gerilemis ve uluslararasi karsilastirmalarda 2 sira
gerileyerek 26. siraya inmistir.

Yatinm fonlar agisindan portfdy biyilkliginin de nispeten
kiclk kaldigi gorilmektedir.

YATIRIM ARACLARININ KARSILASTIRMALI
GETIRILERI

Turkiye'de baslica sermaye piyasasi araglari kamu kesimi
tarafindan ihrac edilen hazine bonosu, devlet tahvilleri ile hisse
senetleridir. Yatinmcilar, tahvil-bono, mevduat, hisse senedi,
yatinm fonlar, ddviz cinsinden yatinmlar ve altin alternatifleri
arasinda tercih yapmaktadir.

Yatinrm araglarinin 2010 yilindaki karsilastirmali  getirilerinin
sunuldugu bu bolimde yatirim fonlari harig tutularak, yukarida
sayillan yatinm alternatifleri icinde vade ayrimlari vasitasiyla kisa
ve uzun vadeli yatinmlarin getirilerinin karsilastirmasi yapilmistir.
Hesaplamada kullanilan mevduat ve bono faizlerinde getiriler
gelir vergisi tevkifati g6z énline alinarak hesaplanmistir.

Tanimlar

IMKB-100 endeksinin yil sonu degerleri alinmistir. ABD dolari ve
avro verileri, TCMB tarafindan acgiklanan yil sonu doéviz alig
kurlaridir. Altin fiyatlari icin TCMB veri bankasindan Istanbul Altin
Borsasi glinliik agirlikli ortalama TL/kg fiyatlari kullaniimistir.

TL mevduat getirileri igin TCMB veri bankasindan alinan
ortalama faiz oranlari kullanilmistir. Bu oranlar bankalarin
vadeler itibariyle ilgili ay icerisinde uygulayacadini bildirdigi
azami faiz oranlarinin adirlikh ortalamasidir. Dénem basinda
yapllan 1 ay, 3 ay ve 12 aylk mevduatin, geri doénlsinde
anapara ve faiziyle beraber ayni vadeyle tekrarlandid
varsayllmistir. Hem TL hem de ddviz mevduatlara %15 stopaj
uygulanmigtir. Ddviz tevdiat hesabi da TL mevduata benzer
sekilde hesaplanmig, donem sonlarinda toplam anapara ve faiz
TCMB ddviz alis kuruyla TL'ye cevrilmistir.

Bono getirileri icin ise Hazine Mistesarligindan alinan iskontolu
ihale faiz oranlari kullaniimigtir. Yatirmcinin dénem basinda 180
giin civari vadeli bono aldidi, itfa tarihinde faiz ve anapara
toplamiyla yine benzer vadede bir bonoya yatirm yaptidi
varsayllmistir. Uygun vade bulunana kadar yatirmcinin repo
yaptigi varsayllmistir. Bononun vadesinin 2010 yil sonunu astigi
durumda ise, yalnizca ilgili déneme denk disen faiz gdz dniine
alinmistir. %10 stopaj oraniyla hesaplama yapilmistir.
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Baslica yatirnm araclarinin
getirileri karsilastirilmistir.

Getirilerde stopaj kesintileri
dikkate alinmistir.

Mevduatta 3 ayr1 vade icin
hesap yapiimistir.

6 aylik bonolara yatirim
yapildigi varsayilmistir.



Getiriler TUFE ile
enflasyondan arindirilmustir.

2010 yilinda en yiiksek
getiriyi altin saglamistir.

Mevduatlarin getirisi
azalmistir.

Doviz cinsi araclar reel
kayba neden olmustur.

Kamu kesimi senetleri, en
yogun islem goren SGMKlardir.

TSPAKB

Reel getiriler icin Tirkiye Istatistik Kurumu tarafindan aciklanan
2003 bazh tiiketici fiyat endeksi kullaniimistir.

Getiriler

IMKB-100, 2009 yilinda en yiiksek getiriyi saglarken, 2010
yilinda ikinci siraya gerilemis; yerini altina birakmistir. Diger
taraftan avro ise nominal anlamda kayba yol acmistir.

Uluslararasl piyasalarda altin fiyatlarinda uzun bir zamandir
devam eden cikig, 2010 yilinda da slirmusg, altin yil iginde %31
(reel %23) getiri saglamistir.

TL cinsinden mevduatlarin getirisi %13-14 civarinda olmustur.
Bu oran, reel anlamda %7 civarinda bir kazanca isaret
etmektedir.

| Secilmis Araclara Gére Yatirim Getirileri |

Nominal
Altin 31.4 23.5
IMKB-100 24.9 17.4
3 ay TL mevduat 14.3 7.4
1 ay TL mevduat 13.5 6.7
1 yil TL mevduat 13.3 6.5
6 aylik bono 6.8 0.4
1 yil DTH (€) 6.3 -0.1
3 ay DTH (€) 6.1 -0.3
1 ay DTH (€) 5.8 -0.6
1 yil DTH ($) 4.4 -1.9
Dolar 3.4 -2.8
3 ay DTH ($) 3.3 -2.9
1 ay DTH ($) 3.0 -3.2
Avro -4.1 -9.9
TUFE 6.4 -

Kaynak: Hazine, TCMB, TUIK

6 ay vadeli bonolara yapilan yatinmlarin reel getirisi ise
mevduatin  altinda kalmis, reel olarak %0,4 civarinda
gerceklesmistir.

2010 yilinda karsilastirilan araclar arasinda déviz ve doviz tevdiat
hesaplar reel 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
Ozel sektdr tarafindan ihrag edilen tahvil, finansman ve banka
bonolarindan olusmaktadir. Uzun bir aradan sonra 2005 yilinda
tekrar baslayan &zel sektér borglanma araglarinin ihrac,
Ozellikle 2010 yilinda ciddi artis gbéstermistir.

Tum menkul kiymetler icinde SGMK'lar, hem stok acisindan, hem
de islem hacmi acgisindan en yiksek paya sahip araclardir.
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Ulkede mevcut hazine bonosu ve devlet tahvillerinin toplam
nominal degerini gosteren i¢ borg stoku, 2010 yilinda %7 artarak
353 milyar TL'ye yiikselmistir. ic bor¢ stokuna ait gelismeler
Turkiye Ekonomisi bélimiinde detayli olarak ele alinmaktadir.

Ozel Sektor Borglanma Araglari
2006 2007 2008
Stok (Milyon TL) 133 540 690

1hrag Tutan (Milyon TL) 150 380 250
Ihrac Adedi 2 6 3
Kaynak: SPK

Ozel sektériin borg stokuna bakildigi zaman, 2010 yilindaki
tutarin bir 6nceki yila kiyasla yaklasik 9 kat arttigi gortilmektedir.
2010 yilinda 2 finansman ve 10 banka bonosu ile 23 sirket tahvili
ihrag edilirken, bunlarin toplam ihrag tutar 5,6 milyar TL'dir.

Ekim 2010’da BDDK bankalarin yurticinde Turk lirasi cinsinden
tahvil ve bono ihrac etmelerine izin veren bir karar almstir.
Bunun sonucu olarak, Aralik ayinda bir banka bonosu yurtiginde
halka arz edilmistir. BDDK'nin almis oldugu bu karar da o6zel
sektdr borglanma piyasasinin canlanmasina katkida bulunacaktir.

Ozel Sektor Borglanma Araglari Ihraci (2010, Mn. TL)
Halka Arz Halka Arz
Edilen Edilmeksizin Toplam
Tahvil 2,433 3,208
Banka Bonosu 1,100 2,300
Finansman Bonosu 105 105
3,638 5,613

Sayi

Kaynak: SPK

2010 yilinda ihrag edilen 23 sirket tahvilinin 775 milyon TLlik
kismi halka arz edilirken, bu tutarin Ug kati halka arz edilmeden
satiimistir. 1,2 milyar TL'lik banka bonosu halka arz edilirken, 1,1
milyar TL'lik kismi arz edilmeden ihrag edilmistir. 105 milyon TL
dederindeki finansman bonolari halka arz edilmeden satiimistir.

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 araci kuruluglarla, yatinmcilar 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.

Diger taraftan 2010 yilinda IMKB'de yeni pazarlar faaliyete
baslamistir. Bunlar Nitelikli Yatirmciya Ihrag Pazar ve Menkul
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2010 yilinda toplamda 35
adet é6zel sektor bor¢clanma
araci ihrac edilmistir.

Ozel sektor borclanma
araclarinin %357 halka arz
edilmistir.

Yeni pazarilar faaliyete
baslamistir.



TSPAKB

Kiymet Tercihli Repo Pazaridir. Mayis ayinda kurulan Nitelikli
Yatinmciya Ihrag Pazarinda, hisse senetleri IMKB'de islem géren
ortakliklar tarafindan ihrag edilen borglanma araglar islem
gorebilmektedir. Diger taraftan bu menkul kiymetler sadece;
bankalar, yerli ve yabanci yatinm fonlar, sigorta sirketleri, araci
kurumlar ve en az 1 milyon TL tutarinda finansal varlia sahip
olan kisileri ifade eden “nitelikli yatinmcilara” satilabilmektedir.
2010 yihinda bu pazarda sadece AJustos ayinda 40 milyon TL
civarinda islem olmustur.

Diger yeni kurulan pazar olan Menkul Kiymet Tercihli Repo
Pazarinda ise DIBS'lerin yani sira 6zel sektér borclanma araglari
da repoya konu olabilmektedir. Bu pazarin 6zelligi menkul
kiymetlerin bloke edilmemesi, dogrudan el degistirmesidir. Aralik
ayinda islemlere basglayan bu pazarda 2,5 milyon TLik iglem
yapilmigtir.

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

2006 2007 2008 2009

Kesin Alim-Satim (Tescil) 201 240 208 207 252 21%
Kesin Alim-Satim (IMKB) 382 364 301 417 446 7%
Kesin Alim-Satim Toplam 583 604 509 624 698 12%
Repo (Tescil) 505 486 472 507 458 -10%
Repo (IMKB) 2,539 2,571 2935 2983 3,012 1%
Repo Toplam 3,043 3,057 3,408 3,490 3,471 -1%
Genel Toplam* 3,626 3,661 3,917 4,114 4,169 1%

Repo islemlerinin %87°si,
kesin alim-satim islemlerinin
%64'li IMKBde yapilmistir.

Faizler %7
civarina inmistir.

Son bes yila bakildiginda, kesin alim-satim islemlerinin krizin
yasandigi 2008 yilinda geriledigi, 2009 yilinda ise kriz &ncesi

seviyelerin de Uzerine ¢iktigi gorilmektedir. 2010 yilina
gelindiginde kesin alim-satim islemleri en yiiksek seviyesine
ulasmig, bir énceki yila kiyasla %12 artarak 698 milyar TL'ye
ulagmistir. Repo islemleri 2008 yilinda 3 milyar TL civarindan 3,4
milyar TL'ye, 2009'da 3,5 milyar TL'ye ylkselmisti. 2010 yilinda
da islem hacmi bu seviyede kalmistir.

2010 vyilinda repo islemlerinin  %87'si, kesin alim-satim
islemlerinin (icte ikisi IMKB'de yapilmistir. Diger taraftan Aralik
2010'da faaliyete baslayan nitelikli yatinmciya ihrag pazari ve
menkul kiymet tercihli repo pazari islemleri toplamda 42,5
milyon TL islem hacmine ulagmistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymet Getirileri

TCMB'nin faiz indirimleri ve Turkiye'ye dair risk algisindaki
iyilesme ile beraber uzun vadeli faiz oranlarinda da distis egilimi
surmastir. 2009 sonunda %8 civarina inen ikincil piyasadaki
gosterge bilesik faiz orani, sene sonuna dodru %7 civarina
gerilemigtir.
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Tahvil/Bono Verim Egrisi (Yillik Bilesik, %)
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Kaynak: IMKB Vadeye Kalan Yil

IMKB tarafindan aciklanan Devlet I¢ Borclanma Senedi (DIBS)
performans endeksleri, cesitli vadelere gore ortalama tahvil veya
bono getirilerini hesaplamaya olanak vermektedir. DIBS
performans endeksleri hesaplanirken, cesitli vadelerde yatirim
dénemleri secilmekte, vade bitimlerinde anapara ve faiz gelirinin
yine ayni vadeli yatinma don(stirildigi kabul edilmektedir. Bu
endeksler hem vadeye yaklastikca olusan fiyat artislarini, hem
de piyasadaki faiz oranlarini dikkate almaktadir.

DIBS Endeks Getirileri (Yillik, %)
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Kaynak: IMKB

Buna gére DIBS'lere yatirm, 2010 yili baginda ortalama %12
getiri saglarken, yil sonunda bu oran %8 civarina inmistir.

Kesin Alm-Satim Islemleri

Tahvil ve bono kesin alim-satim iglemlerinde giinlik ortalama
islem hacmi 2009 yilinin son geyredinde disils edilimine girmis
Aralik ayinda 1,6 milyar TL'ye kadar inmisti. 2010 yilinda ise
glnlik ortalama islem hacmi bir énceki yila kiyasla %12 artarak
2,8 milyar TL'ye yukselmistir. Y1l icinde glnlik islem hacmi Mart
ayinda en yuksek seviyesine ulasmig, 3 milyar TL'yi gegmistir.
Nisan ve Eylll aylari sirasiyla 2,6 milyar TL ve 2,5 milyar TL
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DIBS performans endeksleri
tahvil ve bono getirilerini
hesaplamaya olanak
vermektedir.

DIBS getirileri %8 civarinda
gerceklesmistir.

2010 yilinda giinliik
ortalama islem hacmi 2,8
milyar TLye yiikselmistir.



Tahvil-bono islemlerinde
tescil islemlerinin payi
%36°ya yiikselmistir.

TSPAKB

islem hacimleri ile en dislik ortalama hacmin kaydedildigi aylar
olmustur.

Tahvil-Bono Kesin Alim-Satim Pazan islem Hacmi
(Giinliik Ort.-Milyar TL)
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Kaynak: IMKB

Toplam kesin alim-satim iglemlerinde tescil islemlerinin payi
2009 yilina kiyasla 3 puan artarak %36'ya ylkselmistir.

Repo-Ters Repo Islemleri

2009 yilinda TCMB'nin gecelik faiz oranlarina bagl olarak, IMKB
Repo-Ters Repo piyasasinda faizler gerilemisti. IMKB repo
piyasasinda gecelik faizler 2010 yihinin ilk dokuz ayinda fazla
degismemis, %6,5 seviyesinde kalmistir. Ancak, sene sonuna
dogru TCMB'nin para politikasinda benimsedigi yeni cerceve
uyarinca gecelik verme ve borglanma faiz aralidini
genisletmesiyle (Bknz. Turkiye Ekonomisi bolimu) gecelik faizler
de dalgalanmaya baslamistir. Ozellikle yilin son iki ayinda faiz
oranlart 6nemli oynaklik sergileyerek %?2,7-%7,7 aralidinda
hareket etmistir.

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

Tescil miMKB
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2010 yili toplaminda ginlik ortalama repo islem hacmi bir
onceki yila gore degismeyerek 14 milyar TL seviyesinde
gercgeklesmistir.

Tescil islemlerinin tutari 2009 yilinda 507 milyar TL iken, bu
rakam 2010 yilinda %10 azalarak 458 milyar TL'ye inmistir.
Tescil islemlerinin glnlik ortalama islem hacmi igindeki payi ise
2009 yilhina goére 2 puan diserek %13’e inmistir.

Uluslararasi Tahvil Pazan Islemleri

IMKB biinyesindeki Uluslararasi Tahvil Pazar 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

Avro (Milyon €) 13 16 15 54 269%
ABD Dolari (Milyon $) 46 38 183 321 76%
Toplam (Milyon $ 63 62 204 394 93%

Dolar cinsinden ihrac edilen Eurotahvillerin islem hacmi 2010
ylinda %76 artarak 321 milyon $'a ulagmistir. Avro cinsinden
ihrag edilen Eurotahvillerin hacmi ise 3 kattan fazla artarak 54
milyon €'ya ylkselmistir.

Kaynak: IMKB

Araci Kuruluslarin ikincil Piyasa Islemleri Dagilimi

IMKB piyasalarinda ve tescil islemlerinde araci kuruluslarin
gergeklestirdikleri SGMK kesin alim-satim islemleri ve repo-ters
repo islemlerinin hacmi 2009 yilina kiyasla %10 artarak 7,6
trilyon TL'ye (5 trilyon $) ylkselmistir. Bu verilere TCMB ve
Takasbank’in gerceklestirdigi islemler dahil edilmemistir.

Toplam Kesin Alim-Satim Islem Hacminin Araci

Kuruluslara Gore Dagilimi (Milyar TL)
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Kaynak: IMKB
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2010 yilinda giinliik
ortalama repo islem hacmi
14 milyar TL olmustur.

Tescil islemlerinin
repolardaki payr %13‘e
gerilemistir.

Dolar ve avro cinsinden
tahviller yabancr menkul
kiymetler piyasasinda islem

gormektedir.



Kesin alim-satim islem
hacminin onemli kismi
bankalara aittir.

Araci kurumlarin repo-ters
repo islem hacmi payi son on
yilin en diisiik seviyesindedir.

2010 yilinda gecelik faiz orani
ortalamasr %6 olmustur.

TSPAKB

Yillar itibariyle kesin alim-satim islemlerinde agirlik bankalarda
olmustur. 2010 yihnda da bu durum devam etmistir. 1,4 trilyon
TL'lik islem hacminin %90'in1 bankalar yaparken, %10’unu araci
kurumlar yapmistir.

Toplam Repo islem Hacminin Araci Kuruluslara
Gore Dagilimi (Milyar TL)
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Kaynak: IMKB

Repo-ters repo islem hacimlerinde de bankalar Onde
gelmektedir. 2010 yilinda toplamda 6,2 trilyon TL olan islem
hacminin %83t bankalara, %17'si arac kurumlara aittir. Araci
kurumlarin bu payi son on yil igindeki en dlistik orandir.

Takasbank Para Piyasasi

Takasbank Para Piyasasi (TPP), kisa vadeli nakit ihtiyac
bulunan araci kuruluslar ile nakit fazlasi olan araci kuruluslarin
karsilastiklari bir piyasadir. Bu piyasada gerceklesen islemlerde,
dogan ylkidmlilikler Takasbank’in garantorligi altindadir.

TPP islem Hacmi (Giinliik Ort.)
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Kaynak: Takasbank

2009 yilina %13 seviyesinde baslayan gecelik faiz orani, Merkez
Bankasinin faiz indirimleriyle 2009 sonunda %6‘ya inmistir.
2010 boyunca para piyasasinda gecelik ortalama faiz orani bu
seviyede kalmistir.
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Gunluk ortalama islem hacmi 2009 yilinda 112 milyon TL iken,
2010 yihnda %3 artarak 116 milyon TL'ye yikselmistir.

HISSE SENETLERI

2008 yilinda kiiresel finansal krize bagl olarak gerileyen IMKB-
100 endeksi ve piyasa dederi, 2009'da yaklasik iki kat artmisti.

IMKB Hisse Senedi Piyasasi

2006 2007 2008 2009 2010

IMKB-100 39,117 55,538 26,864 52,825 66,004 25%
Islem Géren Sirket Sayisi 316 319 317 315 338 7%
Islem Géren BYF Sayisi 6 8 9 10 12 20%
Piyasa Degeri (Milyar TL) 230 336 182 351 473 35%

Islem Hacmi (Milyar TL 325 388 333 483 636 32%

Kaynak: IMKB

2009 yilinda baslayan iyilesme, 2010 yilinda devam etmistir. 2010 yiinda IMKB-100
IMKB-100 endeksi yil icinde defalarca kendi rekorunu kirarken, endeksi rekor seviyelere
yill %25 artisla 66.004 puandan kapatmistir. IMKB'nin piyasa ulasnustir.

degeri de %35 artisla 473 milyar TL'ye ulasmistir. Dider taraftan,

borsada islem gbéren sirket sayisi en yilksek seviyesine

ulagsmistir. Borsada islem gdren borsa yatirm fonu sayisi ise net

2 adet artmistir.

2008 yilinin Ekim ayinda son beg yilin en distk seviyesine inen  jnpep dolar bazinda en
IMKB-100 endeksi, 2009 yilinda yasanan olumlu gelismelere  \ixsek getiriyi saglayan 17.
bagli olarak kriz Oncesi seviye_:lere yaklagmisti. 2010 yina  porsa olmustur.
53.368 puandan baglayan IMKB-100 endeksi, Avrupali

Ulkelerden gelen ekonomik sikinti haberleri ve (lke igindeki

siyasi belirsizliklere bagll olarak Mart ayina kadar gerilemis,

49.660 puana inmistir. Kiiresel gelismelere bagh olarak yasanan

disisin ardindan endeks, Mayis ayinda alinan referandum

karariyla tekrar yiikselmeye baslamistir. 12 Eylll 2010 tarihinde

yapllan anayasa degisikligi referandumunun hemen ardindan

endeks 62.260 puanla rekor kirarken, ylkselis Kasim ayina

kadar devam etmistir. I¢ dinamiklerin yaninda 2010 yili

genelinde Turkiye gibi gelismekte olan (lkelere artan sermaye

girigleri, risk algilarindaki iyilesmeler gibi sebeplere de bagl

olarak IMKB-100 endeksi yill TL bazinda %25 artisla 66.004

puandan kapatmistir. Bunun yaninda IMKB, ABD dolari bazinda

%?21 getiriyle Dinya Borsalar Federasyonuna Uye borsalar

arasinda 17. sirada yer almistir.

Mali ve sinai endekslerin geligimi, IMKB-100 ile paralel Sinai endeks, %39 getiri
incelendiginde, mali endeksin daha riskli bir grafik cizdi§i saglamustir.
gorilmektedir. Tabloda gorildigu (zere, borsa disis

trendindeyken, mali endeks sinai endekse gore daha fazla deger

kaybetmektedir. Diger taraftan, borsanin yiikselis donemlerinde

ise mali endeks sinai endekse gore daha fazla deger

kazanmaktadir. Ancak 2010 yilinda istisna bir sekilde borsa

56 Turkiye Sermaye Piyasasi 2010



Son on yilda mali endeksin
getirisi daha yiiksek
olmustur.

IMKB, 2007 yilindan
itibaren Kurumsal Yonetim
Endeksini hesaplamaktadir.

Kurumsal Yoénetim Endeksi
2010 yiinda %34 artmustir.

9 sehir icin endeks
hesaplanmaktadir.

TSPAKB

yukselirken sinai endeks (%39), mali endekse (%25)
daha fazla ytkselmistir.

kiyasla

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%
2010 24.9% 24.9% 38.5%
2001-2010 378.9% 446.2% 360.0%
Yilik Ortalama 17.0% 18.5% 16.5%

Yillk ortalama getirilerde ise 2001-2010 yillari arasinda mali
endeks, sinai endekse kiyasla daha yliksek getiri saglamistir.

IMKB, 31 Agdustos 2007 tarihinden bu vyana kurumsal
derecelendirme notu 10 Uizerinden en az 7 olan sirketlerin yer
aldigi Kurumsal Yonetim Endeksini hesaplamaktadir. 2009
yilinda 24 sirket endeks kapsaminda yer alirken, bu sayr 2010
yilinda 31’e ylikselmistir.

EMKB Kurumsal Yonetim Endeksi
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Kaynak: IMKB

2010 yilina 43.000 seviyelerinde baglayan Kurumsal YOnetim
Endeksi, IMKB-100le paralel hareket etmis ancak artig orani
%34 ile IMKB-100 endeksinin lizerine gikmistir.

Ayrica, 16 Subat 2009'dan itibaren Uretim veya faaliyet merkezi
ayni sehirde olan sirketlerin fiyat ve getiri performansinin
izlenmesi icin sehir endeksleri hesaplanmaya baslanmistir. 2010
yiinda 9 sehir icin endeks hesaplanirken, en ¢ok sirketin yer
aldi§i endeks, 88 sirket ile IMKB Istanbul’dur.
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IMKB Sehir Endeksleri (Y1l sonu itibariyle)

2009 2010 Deg

IMKB Tekirdag 87,232 147,437 69%
IMKB Kocaeli 47,669 71,732 50%
IMKB Izmir 44,191 64,714 46%
IMKB Antalya 55,260 80,922 46%
IMKB Ankara 44,680 62,087 39%
IMKB Bursa 57,518 77,350 34%
IMKB Kayseri 60,427 80,181 33%
IMKB Istanbul 48,333 60,902 26%
IMKB Adana 54,636 60,433 11%

Kaynak: IMKB

2010 yil sonunda bir 6nceki yila kiyasla tim sehir endekslerinde
getiri saglanirken, en fazla getiriyi iki katin (izerinde artis
gosteren IMKB Tekirdag, en az getiriyi ise %11 artisla IMKB
Adana saglamigtir.

28 Eylil 2009'da hesaplanmaya baslanan bir diger endeks ise
Turkiye-Yunanistan GT30 Endeksidir. Kisa adiyla “GT30” olan
endekse Atina Borsasi ve IMKB'den 15’er sirket dahildir. TL ve
avro bazinda hesaplanan endeks kapsamindaki sirketlerin
seciminde sirketlerin toplam piyasa dederleri dikkate alinmistir.
iIki Ulke piyasasinin ortak bir gdstergesi olan endeks 2009
sonunda 1.060 puan iken 2010 yili sonunda %1 artarak 1.068
puana yukselmistir.

Piyasa Degeri

Hisse senedi fiyatlari 2008 yilinda krizin etkisiyle diigmis, 2009
ylinda baslayan iyilesme sireciyle yilkselise gecmisti. Ylkselis
2010 Mayis ayina kadar devam ederken, ardindan siyasi
belirsizliklerin etkisiyle bir miktar gerilemistir. Haziran ayindan
itibaren Tirkiye'nin de icinde bulundugu gelismekte olan
Ulkelere artan talebe bagli olarak yiikselmeye baslayan piyasa
dederi, Kasim ayinda yaklasik 500 milyar TL ile tim zamanlarin
en ylksek degerine ulasmistir.

IMKB Giinliik Piyasa Degeri
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Kaynak: IM
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GT30 Tiirkiye-Yunanistan
ortak endeksi Eyliil 2009 'da
hesaplanmaya basland..



Piyasa degeri 2010 yilinda
%235 artrmustir.

Giinliik ortalama hisse
senedi islem hacmi 2010
yiinda 2,5 milyar TL ile
rekor seviyeye ctkmistir.

TSPAKB

2010 sonunda IMKB'nin toplam piyasa degeri 473 milyar TL (308
milyar $) ile bir onceki yila kiyasla %35 deger kazanmistir. Bu
seviye kriz dncesi zirvenin de lizerindedir.

Islem Hacmi

2001 yiindan bu yana artis egilimi iginde olan gilinlik ortalama
hisse senedi piyasasi islem hacmi, 2007 yilinda 1,5 milyar TL'ye
kadar ylkselmis, ancak 2008 yilinda %14 gerileyerek 1,3 milyar
TL'ye dismisti. 2009 yilinda rekor kirarak 1,9 milyar TL'ye
ulasan gunlik ortalama hisse senedi islem hacmi, 2010 yilinda
yeni bir rekora ulasmistir. 2010 yilinda %34 artan ortalama
gunlik islem hacmi 2,5 milyar TL'ye yaklagmistir.

Yillar Itibariyle Menkul Kiymet Bazinda
Giinliik Ortalama Islem Hacmi (Milyon TL)
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Kaynak: IMKB

2006 yilinda islem gbérmeye baslayan borsa yatirrm fonlarinin
gunlik ortalama islem hacmi yillar iginde slrekli artis
gostermistir. Ozellikle 2009 yilinda %51 oraninda artis gdsteren
borsa yatinm fonlarinin glnlik ortalama islem hacmi, 2010
yilinda %3 artmistir.

Aylar itibariyle Giinliik Ortalama Hisse Senedi
Piyasasi Islem Hacmi (Milyon TL)
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Kaynak: IMKB m Varant BYF mHisse Senedi
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2010 yih iginde islem gormeye baslayan varantlarin glnlik
ortalama islem hacmi ise 6 milyon TL seviyesindedir.

2010 yih gunliik hisse senedi ortalama igslem hacmi verisine aylar
bazinda bakildigi zaman, islemlerin Ocak ayindan baslayarak
azaldigi gorilmektedir. Ajustos ayinda 1,6 milyar TL ile islem
hacimleri en dislk seviyesine inerken, referandumun ardindan
Eylil ayinda vyikselis baglamistir. Yilin son ayinda glnlik
ortalama hisse senedi islem hacmi 3 milyar TL'yi gecerek rekor
seviyeye ulagmistir.

Islem Goren Sirket Sayisi

2001 yilina kadar sirekli artis gosteren halka acik sirket sayisi,
krizden sonra sinirh sayida gergeklesen halka arzlar ve
kotasyondan c¢ikarmalar nedeniyle 2003 yilina kadar dlsus
gostermisti. Ancak, 2004 yilindan itibaren yeniden bir artis trendi
baglamistir. 2005 yilindan itibaren hem yeni halka arzlar, hem de
borsa yatirm fonlarinin IMKB'de islem gérmeye baslamasiyla
islem goren sirket sayisi yavas da olsa artmisti.

2007 sonunda 327 olan islem goren sirket sayisi, 2008 ve 2009
yillarindaki gerilemeye baglh olarak, 2009 sonunda 325’e inmistir.

Ote yandan 2008 vyilinda SPK, IMKB, TSPAKB ve TOBB
isbirliginde baslatilan Halka Arz Seferberliginin sonuglari, 2010
yilinda gériilmeye baglanmigtir. 2010 yilinda biri yabanci 22 yeni
halka arz ve bir sirket béliinmesi sonucunda IMKB’ye toplamda
23 vyeni sirket katilmistir. Diger taraftan bir borsa yatinm
fonunun tasfiyesi, (¢ yeni borsa yatirm fonunun ihrac
sonucunda borsada islem goéren borsa yatinm fonu sayisi da
12'ye cikmistir. Bdylece, yatinm ortakliklari ve borsa yatirim
fonlar dahil olmak iizere IMKB'de islem géren sirket sayisi bir
yilda 25 adet artigla 350°ye cikmistir.

Islem Goren Sirket Sayisi
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Varantlarin giinliik ortalama
islem hacmi 6 milyon TL dir.

Glinliik ortalama islem
hacmi yilin son ayinda 3
milyar TL'yi gecerek rekor
kirmustir.

2008 ve 2009 yillarinda
islem géren sirket sayisi
azalmistir.

2010 yilinda sirket sayis1 25
adet artmstir.



Halka arz piyasasi 2004
yilinda canlanmistir.

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

2008de Tiirk Telekom
diinya genelinde 9. biiyiik
halka arz olmustur.

2010 yilinda sirket basina
ortalama halka arz tutar
125 milyon TLdir.
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Halka Arzlar

2001 ve 2003 yillart arasinda sinirh sayida halka arz
gerceklesmis, bu Uc yildaki toplam hasilat tutari 100 milyon
TL'nin altinda kalmistir.

2004 yilina gelindidinde, ise 6zellestirmelerin de etkisiyle halka
acllmalar yeniden canlanmaya baglamistir. 2004-2006 vyillan
arasinda toplam 4,4 milyar TL dederinde 42 adet halka arz islemi
yapiimistir. Bu dénemde en dikkati ceken islem 2005 yilinda
halka arzi gergeklesen Tirkiye Vakiflar Bankasi A.S.ye (1,7
milyar TL) aittir.

Birincil Halka Arzlar

Adet mmm Toplam Hacim ~ —e=Sirket Sayisi Milyar TL
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Kaynak: IMKB

2007 yilinda 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 Ug¢ halka arz gergeklesmistir. Toplam hasilat
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 en buyik 9. halka
arz olmustur. 2009 yilinda 2 halka acik sirket, halka arz
olmaksizin borsada islem gérmeye baslarken, biri borsa yatirim
fonu olmak Uzere yapilan iki halka arzin toplam tutari 120 milyon
TL'de (76 milyon $) kalmistir.

2010 yilinda halka arz edilen sirket sayisinda 25 ile son on yilin
en yuksek rakamina ulagiimistir. Bu yil icinde toplam hasilat
tutari 3,1 milyar TL civarindadir. Toplam haslilatin (gcte biri ise
Emlak Konut GYO'nun halka arzindan elde edilmistir. Sirket
basina ortalama halka arz biyukligi 2010 yilinda 125 milyon TL
olurken, bu tutar 2009 yilinda 60 milyon TL idi.
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Birincil Halka Arzlarin Dagilimi
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Birincil halka arz tutarlan yillar itibariyle yerli ve yabanci yatirimai
bazinda incelenebilmektedir. Halka arz tutarlarinin dider yillara
gore daha yiiksek oldugu 2005, 2007 ve 2008 yillarinda yabanci
yatinmcilarin  paylarinin  daha yiiksek oldugu goriimektedir.
Yabanci yatirmcilarin belirtilen yillardaki ytiksek payinin sebebi,
ozellikle yurtdisi kurumsal yatirnmcilarin, piyasanin iyi oldugu
donemde yiiksek piyasa degeri olan sirketleri tercih etmeleri ve
bu yillarda birincil halka arzlardan yiiksek pay almalaridir.

2007 yilinda yabancilarin halka arzlardaki payr %66 idi. Bunda
Halkbank'in halka arzinda yabancilarin %70 oranindaki payi etkili
olmustu. 2008 yilinda gergeklesen halka arzlarda ise yabancilar
yalnizca Tirk Telekom’un halka arzinda yer almig, sirketin
%61'lik payr yabanci yatinmcilara satilmisti. 2009 yilindaki halka
arzlara yabancilar ilgi gbstermemistir.

2010 yilindaki halka arzlarda yabanci yatinmcilar, yil icindeki tim
halka arz hasilatinin %46'sini yapmistir.

Son 10 yilik dénemin toplaminda, gergeklestirilen birincil halka
arzlarin %59u yabanci, %41'i yerli yatinmailar tarafindan talep
gormdastar.

Ikincil halka arzlar da iceren toptan satislar pazarinda, nispeten
yliksek bir hacmin gergeklestigi 2004-2006 yillari arasinda THY,
Petkim ve Tupras'ta 6zellestirme kapsaminda yapilan blok satig
ve ikincil halka arzlardan 1,2 milyar TL hasllat elde edilmistir. Bu
rakam ayni doénemde toptan satiglar pazarinda kaydedilen
hacmin %35'idir.
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Yabanci yatirimcilar piyasanin
iyi oldugu dénemde birincil
halka arzlardan yiiksek pay
almaktadir.

2010 yilinda yabancr yatirrmcilar
halka arz hasilatinin %46°sin
yapmustir.

Ozellestirmeler, toptan satis
pazarinda énemli paya sahip
olmaktadir.



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

2010 yilinda toptan satis
islemlerinin %41 Akfen
Holding’in sermaye
artirrmidir.
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Toptan Satiglar Pazan

Adet 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 satig islemiyle, tutar olarak 2,5 milyar TLlik (1,8 milyar $)
hacme ulagiimistir. Toplam islem hacminin %90, Akbank ve
Sekerbank’in yabanci ortaklarina hisse satisindan
kaynaklanmaktadir. 2008 yilinda yapilan 6 ve 2009 yilinda
yapilan 4 toptan satis isleminin tutar ise sirasiyla 565 milyon TL
ve 318 milyon TL'dir.

2010 yilina gelindiginde 14 toptan satis isleminin tutari 973
milyon TL (662 milyon $) olmustur. Bu tutar bir dnceki yila
kiyasla 3 kat artarken, hasilatin %41'i Akfen Holding'in yeni
sermaye artinmi igleminden kaynaklanmistir. Akfen Holding
Kasim ayi icinde, sermayesinin %?23’lne denk gelen kismini
tahsisli olarak yabanci kurumsal yatinmcilara satmigtir.

Toptan satis islemlerinde, 6zellikle 6zellestirme kapsamindaki
sirketler ve bankalar gibi yiliksek piyasa degerli satislarin oldugu
yillarda, yurtdigi yatinmcilarin payi yiksek olmaktadir.

Toptan Satislar Pazari Dagilimi
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2003 ile 2007 yillani arasinda yurtdisi yatirnmcilarin toptan satiglar
pazarindaki payr %89'dur. 2008 ve 2009 yillari toplaminda 1
milyar TL olan toptan satis islemlerinde ise yabanci yatirimcilarin
pay! yok denecek kadar azdir.

2010 yihinda toptan satislar pazarinda yapilan islemlerde toplam
tutarin %45’ini yabanci yatirnmcilar almistir. Ortalama islem
buykligi 70 milyon TL'dir.

Son 10 vyilin toplaminda, toptan satislar pazarinda vyerli
yatinmcilarin %27, yabanci yatirmcilarin ise %73 paya sahip
oldugu gorilmektedir.

Odiinc Pay Senedi Piyasasi

Takasbank biinyesinde isletilen Odiing Pay Senedi Piyasasi
(OPSP), Takasbank tarafindan belirlenen ve SPK tarafindan
onaylanan menkul kiymetlerin &diing alinip verildigi piyasadir.
2010 yilinda IMKB'de islem gdren hisse senetleri likidite ve
derinlik kriterleri gdz dnlinde tutularak A, B ve C olmak Uzere (g
farkll gruba ayrilmistir. OPSP’de, IMKB'nin Ulusal ve Kurumsal
Uriinler pazarlarindaki A Grubu hisse senetleri ile borsa yatirim
fonlarinin katiima belgeleri islem goérmektedir. Bu piyasada,
mevcut portfoylerine ilave getiri saglamak amaciyla hisse
senetlerini 6ding vermek isteyenlerle, hisse senetleri ve borsa
yatinm fonu katilma belgelerini belirli bir dénem igin &ding
almak isteyenlerin talepleri karsilagmaktadir.

Yillar itibariyle Toplam OPSP islem Hacmi (Milyon TL)
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Kaynak: Takasbank
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Ilk defa Kasim 2005 tarihinde faaliyete gecen piyasa, artan bir
ilgi ile karsilanmistir. 2007 yilinda 1,4 milyar TL'ye ulasan islem
hacmi, 2008 yilinda hafif dislsle 1,3 milyar TL'ye inse de 2009
yilinin ardindan 2010°da hizla artmistir. 2010 yilinda islem hacmi
%54 artigla 3 milyar TL'ye yaklagmistir.
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2010 yilinda toptan satislar

pazarinda yapilan islemlerin
%45'ini yabanci yatirnmcilar
almustir.

OPSP, A Grubu hisse senedi
ve borsa yatirim fonlarinin
adiing alinip verildigi
piyasadir.

OPSP’de islem hacmi 2010
yilinda 3 milyar TL ye
yaklasnmustir.
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Aylar Itibariyle Giinliik Ortalama OPSP Islem Hacmi
(Milyon TL)
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OPSP giinliik islem hacmi  OPSP'de giinlik ortalama islem hacmi 2009 yilina 6 milyon TL
2010 yilinda 12 milyon TLye seviyesinde baglarken, Mayis ayinda 15 milyon TL ile rekor
yaklasnustir.  kinlmisti. 2009 yili genelinde ortalama islem hacmi ise 8 milyon
TL olmustu. 2010 yilinda ise islem hacmi 6nemli oranda
ylkselmigtir. Anayasa degisikligi referandumunun yapildigi Eylil
ve ardindan Ekim aylarinda 16 milyon TL gunliik ortalama islem
hacmi ile yeni bir rekor kinlmistir. Yil genelindeki gunlik
ortalama islem hacmi ise bir 6nceki yila kiyasla %44 artarak 12
milyon TL olmustur.

Aciga Satis Islemleri

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

IMKB'de, kredili menkul kiymet ve aciga satis islemlerine konu
olabilecek menkul kiymetler sadece A Grubu hisse senetleridir.

2010 yilinda agiga satis  iMKB-100 endeksinin %25 deder kazandigi 2010 yilinda, aciga

Islem hacmi 40 milyar TL'ye  oa4,¢ iclem hacmi 6nceki yila gore %37 artarak 40 milyar TL'ye
yaklagmistir. yaklagmistir.

Aciga Satis islem Hacmi (Milyon TL)

% Dagilim
2009 2010 gisim 2009 2010
Hisse Senedi 28,859 39,763 99.0% 99.7%
Borsa Yatirm Fonu 278 110 1.0% 0.3%
Toplam 29,137 39,873 100.0% 100.0%
Kaynak: IMKB

2010 yilinda bir 6nceki yil oldugu gibi acida satig islem hacmi,
hisse senedi piyasasinda yapilan toplam islem hacminin %6’si
kadardir.
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Sonug

2008 vyilinda kiresel krize bagl olarak koétii bir performans
sergileyen piyasa g0stergeleri, 2009 yilinda iyilesmeye
baslamisti. 2010 yili ise hisse senedi piyasasinda rekorlarin
kinldigi bir yil olmustur. IMKB, TL bazinda %25 getiri sadlarken,
diinyada ABD dolari bazinda en yiiksek getiri saglayan 17. borsa
olmustur.

2010 yihinda piyasa degeri ve islem hacmi agisindan rekorlar
kirilirken, yil sonu itibariyle bu gdstergeler sirasiyla 473 milyar TL
ve 636 milyar TL'ye ulagsmistir. 2010 yilinin en &nemli
gelismelerinden biri halka arzlardaki canlanmadir. Toplamda 25
yeni sirket 2010 yilinda IMKB'de islem gérmeye baslamistir.

VADELI ISLEMLER

2005 yilinda faaliyetlerine baslayan Vadeli islem ve Opsiyon
Borsasi A.S.de (VOB) vadeli islem so6zlesmeleri islem
gérmektedir. Kurulusuyla birlikte yatinmalar tarafindan artan
ilgiyle karsilanan borsanin, 2005-2007 yillar arasinda 40 katina
cikan islem hacmi artisi, 2008 yilindan itibaren yavaglamaya
baslamigtir. 2010 yilinda %29 artan islem hacmi 432 milyar
TL'ye gikmistir.

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi

2005 2006
3 17

2 7

140 198

Islem Hacmi (Milyar TL)
Sozlesme Adedi (Milyon)

Aclk Pozisyon Sayisi (Bin Adet
Kaynak: VOB

Piyasalar ve Uriinler

Vadeli islem piyasalar, ilerideki bir tarihte teslimati veya nakit
uzlasmas! yapllmak 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 endeksleri ile Aralik
2010’dan itibaren bu iki endeksin farkini dayanak alan vadeli
islem sdzlesmeleri bulunmaktadir.

2-Doviz

Déviz piyasasinda, ddviz vadeli islem sdzlesmeleri (Déviz VIS)
altinda TL/Dolar, TL/Avro ve Aralik 2010’dan itibaren Avro/Dolar
paritesine dayall vadeli islem sdzlesmeleri islem gdrmektedir.
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IMKB, %25 getiri
saglamistir.

2010 yilinda piyasa degeri
ve islem hacminde rekor
kirilmistir.

VOB‘un islem hacmi 2010
yilinda 432 milyar TL ye
cikmustir.

334
79
189

432
64
182

VOB‘da dort ayr piyasada...



.13 farkl irdn islem
gormektedir.

VOB islem hacmi, 2010da
%29 artmustir.
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3-Faiz

Faiz piyasasinda, faiz vadeli islem sozlesmeleri (Faiz VIS) altinda
gosterge DIBSlere dayall vadeli islem  sozlesmeleri
bulunmaktadir. Gosterge DIBS, spot piyasadaki mevcut ve
potansiyel islem hacmi ile diger kriterler g6z ©6niline alinarak
Borsa tarafindan belirlenen iskontolu senetlerdir.

4-Emtia

Emtia piyasasinda, emtia vadeli islem sdzlesmeleri (Emtia VIS)
altinda Ege pamuk ve Anadolu kirmizi bugday islem gérmektedir.
Ayrica TL/gr birimli altina dayal vadeli islem sézlesmeleri ile
Arallk 2010’dan itibaren dolar/ons birimli altin vadeli islem
sozlesmeleri de piyasada islem goren Urlinlerdendir.

2010 sonu itibariyle, VOB'da toplam 13 farkh vadeli islem
sOzlesmesi islem gérmektedir.

Islem Hacmi

2009 yilina kiyasla toplam islem hacmi 2010 yilinda %29 artan
VOB’da buyliime hizi 2007 yilindan sonra yavaslamistir.

Aylar Itibariyle Giinliik Ortalama VIS Islem Hacmi

(Milyon TL)
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Kaynak: VOB

Adustos 2009'da 2 milyar TL ile en yiiksek seviyesine ulasan
gunlik ortalama islem hacmi, 2009 ortalamasinda 1,3 milyar TL
olmustu. 2010 vyilinda vylkselise gecen islem hacimleri,
referandum kararinin alindigi Mayis 2010°da yeni bir rekora
ulasmig, 2,2 milyar TL'yi gegmistir. Ardindan Eylul ayina kadar
islem hacimlerinde gerileme yasanirken, yilin son ceyreginde
ortalama 1,9 milyar TLlik islem hacmine ulasiimistir. 2010
yilinda ise glnlik ortalama islem hacmi 1,7 milyar TL olmustur.
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Dayanak Varlik Bazinda islem Hacmi Dagilini (Milyon TL)

Dagilim
2009 2010 isi 2009 2010
Endeks 310,941 419,605 35% 93.0% 97.2%
Doviz 22,633 11,155 -51% 6.8% 2.6%
Emtia 594 872 47% 0.2% 0.2%
Faiz 5 50 933% 0.0% 0.0%

Toplam 334,173 431,682

29%  100.0% 100.0%

Kaynak: VOB

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasinda islemlerin nerdeyse tamami
endeks vadeli islem sbzlesmeleri Uzerine vyapilmistir. Bu
sozlesmeler, toplam islem hacmindeki payini bir 6nceki yila
kiyasla 4 puan artirarak %97’ye gikarmig, islem hacmi 420 milyar
TL'ye ulasmistir. Diger taraftan bu islemlerin IMKB-30 endeksine
dayall vadeli islem sozlesmelerinde yapilmistir. IMKB-100
endeksine dayall vadeli islemlerin hacmi 48 milyon TL civarinda
olup, toplamdaki pay! %1’in altindadir.

ikinci sirada, gerileyen islem hacimlerine ragmen déviz
sdzlesmeleri yer almistir. Bu sodzlesmelerin islem hacmi 2010
yilinda %51 gerileyerek 11 milyar TL'ye inmistir.

Ddviz sodzlesmelerinde islemlerin %97'si ABD dolarina dayali
iken, %3'l avro soOzlesmelerinde gerceklesmistir. Avro/Dolar
paritesine dayall sOzlesmelerin islem hacmi, Arallk ayinda
islemlere baslanmasi sebebiyle cok kisith kalmistir.

Emtia s6zlesmelerinde her ne kadar %47 oraninda bir artis olsa
da, toplam islem hacmi 872 milyon TL'dir. Emtia grubundaki
islem hacminin tamamina yakini altina dayali vadeli islem
sozlesmelerinde Gretilmigtir. Altin fiyatlarindaki yukselis, bu
sdzlesmelere olan talebi artirmistir.

Faiz sdzlesmelerinde islem hacmi 10 kat artarak 50 milyon TL'ye
yukselmistir. Ancak, faiz s6zlesmelerinin toplam islem hacmine
katkisi kisith kalmaya devam etmistir.

Islem Adetleri

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasinda yapilan islemlerin sdzlesme
sayllar bir 6nceki yila kiyasla %19 gerileyerek 64 milyon adete
inmigtir. Bu stzlesmelerin %88'i endeks stzlesmelerine aittir.
Ardindan, sayilan bir dénceki yila kiyasla yari yariya gerileyen
doviz sdzlesmeleri gelmektedir. Doviz sdzlesmelerinin payl da 6
puan gerileyerek %?11’e inmistir.

Gerileyen endeks ve ddviz s6zlesme sayilarinin aksine, emtia ve
faiz sdzlesmelerinin sayisi artmistir. Yine de bu sdzlesmelerin
toplam icindeki payi binde 2'dir.
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Islemlerin %97'si endekse
dayal driinler iizerine
yapilmaktadir.

Emtia so6zlesmeleri Y047
artarak 872 milyon TLye
yiikselmistir.

Faiz sé6zlesmelerinde
islemler sinirli kalmistir.

Endeks sozlesmeleri islem
adedi acisindan birincidir.

Doviz sézlesmelerinin payr
%J11dir.



Faiz sozlesmelerinin
ortalama degeri 8.890 TLdir.

Actk pozisyon sayisi
likiditeyi gostermektedir.
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Emtia 118 147

Vadeli Islem Soézlesme Adetleri Dagilimi (Bin Adet)

Dagilim
2010 Degisim 2009 2010

Endeks 65,400 56,519 | -14% 82.3% 88.4%

25% 0.1% 0.2%
1 6| 890% | 0.0% 0.0%
79,431 63,952 -19% 100.0% 100.0%

Doviz 13,913 7,280 ‘ -48% 17.5% 11.4%

Kaynak: VOB

2010 yiinda 8.890 TL ile faize dayali s6zlesmelerin en biyik
ortalama degere sahip sozlesmeler oldugu gorilmektedir. Bu
sozlesmeleri 7.424 TL ile endeks so6zlesmeleri takip ederken, bu
sozlesmelerin 2009 yilindaki ortalama degeri 4.754 TL idi.

Acik Pozisyon

Vadeli islem piyasalarinda uzun ve kisa pozisyon
alinabilmektedir. Uzun pozisyon, alim yoéniinde net pozisyona
sahip olunmasidir. Ornegin, ilk islem alim yéniindeyse yatirmci
uzun pozisyon almis olmaktadir. Kisa pozisyon ise uzun
pozisyonun tam tersidir. Ornegin, ilk islem satim ydéniindeyse
yatirnmcl kisa pozisyon almig olmaktadir. Piyasada sahip olunan
pozisyonun aksi  ybninde islem yaparak  pozisyon
kapatilabilmektedir. Diger bir deyisle, pozisyon kapatmak, alim
karsisinda satim, satim karsisinda alm yoninde islem
yapilmasidir.

Vadeli islem s6zlesmesinde, uzun veya kisa pozisyon tutan
yatinmci agik pozisyondadir. Acik pozisyon sayisi, yikimlulikleri
devam eden katilimcilarin piyasadaki uzun ve kisa pozisyon
sayisinin toplamina esittir. Agik pozisyon sayisinin yukselmesi,
yatinmcilarin vadeli islemlere yoneldigini ve piyasadaki likiditenin
arttigini gostermektedir.

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

2009 yilinda, acik pozisyon sayisi en yilksek seviyesine Mayis
ayinda 417.000 adetle ulasmistir. Yil genelinde ise ortalama agik
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pozisyon sayisi 284.000 adetti. 2010 yilinda ise dalgal bir seyir
izleyen acglk pozisyon sayisi, anayasa degisikligi referandumunun
yaplldigi Eylil ayinda en vyiksek tutarina, 359.000 adete
ulasmistir.  Yil sonunda genellikle pozisyonlarin kapatiimasi
sebebiyle, acik pozisyon sayisi Arallk ayinda yilin en disuk
seviyesine, 182.000 adete gerilemistir.

Dayanak varlik bazinda aclk pozisyon sayilarinin dadiliminda,
islem adediyle orantili olarak endeks ve ddviz sézlesmelerinin
one ciktigi gorilmektedir. Endeks sozlesmelerinin yil sonundaki
toplam acik pozisyonlardaki payi, gecen seneye gbre 12 puan
artarak %64’e yukselmistir.

Aylar itibariyle Dayanak Varlik Bazinda Acik
Pozisyonlarin Dagilimi
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Kaynak: VOB

2010 yiinda acgik pozisyonlarin %28'i doviz sdzlesmelerine aittir.
Emtia ve faiz s6zlesmelerinin pay! ise toplamda %1’dir.

Araci Kuruluslarin Islem Hacmi Dagilimi

VOB'da islem yapmaya yetkili kurumlar arasinda araci kurumlar,
vadeli islemler aracilik sirketleri ve bankalar bulunmaktadir. 2010
yilinda VOB'da faaliyet gosteren 66 araci kurum, islem hacminin
%87’sini Uretmistir. Bir dnceki yil bu oran %88 idi.

VOB’da faaliyet gosteren tek vadeli islemler aracilik sirketinin
toplam islem hacmi payi ise %1'in altindadir.

Dider taraftan, islem yapan 14 bankanin islem hacmindeki payi
ise %13'tdr.
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Aralik ayinda pozisyon
kapatmalari sebebiyle acik
pozisyon sayisi diismiistiir.

Acik pozisyonlarin %64°e
endeks sozlesmelerindedir.

66 araci kurum islemlerin
%387 ’sini diretmistir.



2010 yilinda islemlerin
%297'si endekse dayali
sozlesmelerde yapiimistir.

Fon sayis1 566°ya cikmis,
portféy biiyiikliigi 44
milyar TL'yi gecmistir.
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Araci Kuruluslarin Islem Hacmi Dagilimi (Milyar TL)
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Kaynak: VOB
Sonug

Kurulusunun hemen ardindan hizli bir bliylime trendi igine giren
VOB'un blylime hizi 2008 yilindan sonra yavaslamistir. Borsa’nin
islem hacmi 2010 yilinda bir dnceki yila gbre %29 artarak 432
milyar TL'ye yikselirken, Borsa yil sonuna dodgru yeni Griinleri
yatirnmcilara sunmustur.

Islemlerin %97 gibi 6nemli bir kismi, endekse dayali sdzlesmeler
lizerine yapilmistir. Endeks sézlesmeleri arasinda ise IMKB-30
endeksine dayall sézlesmeler agirhktadir. Ikinci sirada yer alan
dovize dayali sbzlesmeler islem hacminde %3 paya sahip
olmustur. Emtiaya dayali s6zlesmelerde altin 6ne ¢ikmaktadir.

Islem hacimlerine bagl olarak, en fazla acik pozisyon endeks ve
doviz sbzlesmelerine ait kontratlarda bulunmaktadir. 2010
yilinda borsadaki islemlerin %87’sini araci kurumlar yapmistir.

YATIRIM FONLARI

2010 yiinda toplam yatinm fonu sayisi bir dnceki yila kiyasla
%23 artarak 566'ya ulasmistir. Bu fonlarin toplam portfoy
buyukllkleri ise bir yil icinde %14 artarak 44 milyar TL'i (29
milyar $) gecmistir. Kiresel karsilastirmalar bdlimuinde
Turkiye'nin yatinrm fonu biyukliginin 20 milyar $ oldugu
belirtilmisti. Ancak bu tutara emeklilik yatinm fonlarinin dahil
olmadigi g6z 6nlinde tutulmaldir.

2010 yilinda toplam portfoy blylkliginin %3’Und olusturan A
tipi fonlar, 2009 sonuna kiyasla %39 artarak 1,5 milyar TL'ye
ylkselmistir. Diger taraftan bir yil icinde %8 biiyiime kaydeden
B tipi fonlar, toplam fon blylkliginin %69’unu olusturmustur.
B tipi fonlarin toplam igindeki payi, emeklilik yatinm fonlarinin
bliylimesine badli olarak gerilemistir. Emeklilik yatirnm fonlarinin
sayisl 10 adet artmis, 12 milyar TLlik portfoy biyukligi ile %27
paya sahip olmustur.
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Yatirim Fonlan

Fon Sayilari
A Tipi Fonlar
B Tipi Fonlar
Emeklilik Yatirim Fonlari

A Tipi Fonlar
B Tipi Fonlar
Emeklilik Yatirim Fonlari

1,076
28,625
9,160
38,860

119
307
140
566

1,492
30,807
12,177

44,476

2%
45%
8%
23%

39%
8%
33%
14%

DETIT]

2009 2010
25.5% 21.0%
46.2% 54.2%
28.3% 24.7%

100.0% 100.0%

2.8% 3.4%
73.7% 69.3%
23.6% 27.4%

100.0% 100.0%

Kaynak: Takasbank

MENKUL KIYMET YATIRIM FONLARI

Menkul Kiymet Yatirnm Fonu Portfoy Degeri

Menkul kiymet yatinrm fonlarina ait verilerin incelendigi bu
bélimdeki sayllara borsa yatinm fonlari (BYF) da dabhildir.
Emeklilik yatirnm fonlari ise ayn bir baslik altinda incelenecektir.

2010 sonu itibariyle Turkiye'de arac kurum ve bankalarca

kurulmus 119 A tipi

ve 307 adet B tipi

yatinm fonu

bulunmaktadir. 2009 yilina gdre A ve B tipi fon sayilari sirasiyla 2

ve 95 adet artmistir.

2009 yilinda bir dnceki yila kiyasla %23 artis kaydeden menkul
kiymet yatinm fonlarinin portféyli, 2010 yilinda %9 blylyerek

32 milyar TL'yi gegmistir.

— (o] ™
o o o
o
N (@l [@\l

Kaynak: SPK, Takasbank

2004

29.4

2005

2006

26.7

2007

2008

Yatirim Fonlarinin Portfoy Degeri (Milyar TL)
A Tipi
B Tipi

29.7

2009

32.3

2010

Menkul kiymet yatirnm
fonlarinin portféy degeri 32
milyar TL olmustur.

A tipi fonlar igerisinde, 48 adet olan Degisken fonlar 2010 yilinda 4 7ipj Degisken fonlar sayica
da sayica en yaygin yatirrm fonu tlrl olmaya devam etmistir.
Degisken fonlar sirasiyla 22 ve 16 adet ile Hisse Senedi ve
Karma fonlar takip etmektedir.
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en yaygin fon tirddiir.
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A Tipi Fonlarin Biiyiikliik Dagilimi (Milyon TL)

2009
Karma Fon 288 371 29% 26.8% 24.8%
Endeks Fon 186 315 69% 17.3% 21.1%
Degisken Fon 203 269 32% 18.9% 18.0%
Hisse Senedi Fonu 127 167 32% 11.8% 11.2%
Istirak Fonu 105 150 43% 9.7% 10.1%
Ozel Fon 104 137 33% 9.6% 9.2%
Borsa Yatirim Fonu 58 77 32% 5.4% 5.1%
Fon Sepeti Fonu 4 5 20% 0.4% 0.3%
Yabanci Menkul Kiymetler Fonu 1 1 37% 0.1% 0.1%
Sektér Fonu 0 0 -2% 0.0% 0.0%

A Tipi Karma fonlar portféy 1,5 milyar TL fon buyiikliigine yaklasan A tipi fonlarda Karma
biyikligd agisindan en  fonlar %25 ile en yiiksek paya sahip fon tiriidir. Karma fonlarin
biyiik paya sahiptir.  nortfyi; hisse senetleri, borclanma araclari, altin ve diger
kiymetli madenler ile bunlara dayall sermaye piyasasi araglarinin
en az ikisinden olusmaktadir. Karma fonlari, en bulydk artisi
saglayarak %21 paya sahip olan Endeks fonlar ve %18 paya

sahip olan Degisken fonlar takip etmektedir.

Istirak fonlar en yiiksek A tipi fonlarin ortalama buyUkliklerine gore siralamasinda bir
ortalama portfoy degerine onceki ylla kiyasla 6nemli bir degisim gergeklesmemistir. Dikkat
sahip A tipi fonlardir. ceken nokta Istirak fonlarinin  ortalama  biyikligiinde
yasanmistir. 2009 yilina kiyasla Istirak fonlarinin ortalama

bliylkligi 3 kat artarak 150 milyon TL'ye yikselmistir.

A Tipi Fonlarin Ortalama Biiyiikliigii (Mn. TL)
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Kaynak: Takasbank

Istirak fonlarini, portfdy degeri %29 artis gdsteren ve sayilar 16
adet olan Karma fonlar takip etmektedir. Uciincii sirada ise
ortalama portfdy bliylikligu olarak Karma fonlara ¢ok yakin olan
Ozel fonlar yer almaktadir.

B tipinde Koruma Amach Toplam yatinm fonu portfdy biyukliginin %69unu B tipi
fonlar sayica birinci siraya yatinm fonlarn olusturmaktadir. Sayilari bir yil iginde net 68 adet
yiikselmistir. artarak 91'e ulasan Koruma Amach fonlar en yaygin B tipi
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yatirm fonu tird olmustur. Bu fon tirini 65 adet ile Degisken
ve 53 adet ile Likit fonlar takip etmektedir.

B Tipi Fonlarin Biiyiikliik Dagilimi (Milyon TL)

2009

Likit Fon 22,611 22,877 1% 79.0% 74.3%
Tahvil ve Bono Fonu 2,452 2,252 -8% 8.6% 7.3%
Koruma Amagli Fon 400 2,112 428% 1.4% 6.9%
Degisken Fon 2,299 1,906 -17% 8.0% 6.2%
Altin ve Diger Kiymetli Madenler Fonu 234 479 104% 0.8% 1.6%
Garantili Fon 153 415 171% 0.5% 1.3%
Ozel Fon 157 251 60% 0.5% 0.8%
Serbest Yatirnm Fonu 134 214 60% 0.5% 0.7%
Borsa Yatirm Fonu 133 164 24% 0.5% 0.5%
Yabancl Menkul Kiymetler Fonu 35 126 260% 0.1% 0.4%
Fon Sepeti Fonu 12 8 -31% 0.0% 0.0%
Karma Fon 6 4 -36% 0.0% 0.0%
Toplam 28,625 30,807 8% | 100.0% 100.0%

DET T

2010

Portfoy blyikligl 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. En ¢ok
tercih edilen bu fon tirinin toplam biyikligl dedismeyerek 23
milyar TL'de kalirken, toplam igindeki payr 5 puanlik distsle
%74'e gerilemistir.

B tipi fonlar arasinda ikinci sirayr Tahvil ve Bono fonlari
almaktadir. 2009 yiinda %83 biylyen bu fonlarin portfoy
biiyiikligii, 2010 yilinda %8 gerilemistir. Uglincii sirada yer alan
Koruma Amaclh fonlar en hizli biytyen fon tiri olmus ve 2009
yill sonuna gdre 4 kati kadar artarak 2 milyar TL'yi gegmistir. Bu
artista daha dnceden de belirtildigi gibi fon sayisindaki artis etkili
olmustur.

Garantili ve Serbest fonlar 2008 yilinda islem gdrmeye
baslamisti. 2010 yili iginde Garantili fonlarin portféy buyUkligi
yaklasik (g kat artarak 415 milyon TL'ye, Serbest fonlarinki %60
artisla 214 milyon TL'ye yukselmistir.

Ortalama portfoy blyikligiinde de Likit fonlar 432 milyon TL ile
birinci siradadir. ikinci sirada 63 milyon TL ile Ozel fonlar
gelirken, bu fonlari 47 milyon TL ile Tahvil ve Bono fonlari takip
etmigtir.

Sonug olarak, A tipi fonlarin ortalama portféy bilyikligiu 2009
ylinda 9 milyon TL'den 2010 vyilinda 13 milyon TLye
yukselirken, B tipi fonlarda bu tutar 135 milyon TL'den 100
milyon TL'ye gerilemistir. Bu iki fon grubu arasindaki yuksek
fark ise likit fonlardan gelmektedir. Likit fonlar harig tutularak B
tipi fonlarin ortalama portfoy bilyilkligine bakildiginda ise bu
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Likit fonlarin payr %o74‘e
inmistir.

2010 yilinda Garantili
fonlarin portféy biiyiikliigii
yaklasik 3 kat artmistir.

Likit fonlarin ortalama
portfoy biiyiikliigii 432
milyon TLdir.

B tipi fonlarin portfoy
biiyiikliigii 100 milyon TLye
inmistir.



A tipi fonlar yatirrmlarinin
%66°sin1 hisse senetlerine
yonlendirmistir.
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blylkligin karsilastinlan donemler arasinda 38 milyon TL'den
26 milyon TL'ye indigi gorilmektedir.

B Tipi Fonlarin Ortalama Biiyiikliigii (Mn. TL)
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Kaynak: Takasbank <

Menkul Kiymet Yatirrm Fonu Portfoy Dagilimi

A tipi fonlarin portféy dagilimina bakildiginda, reponun payinin
son (g yilda ortalama %14 oldugu, hisse senetlerinin payinin da
arttigi gorilmektedir.

A Tipi Yatirnm Fonlarinin Portfoy Dagilimi
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Kaynak: SPK, Takasbank = Dijer mRepo Tahvil Bono  mHisse Senedi

Son iki yil karsilastiriidiinda, A tipi yatinrm fonlarinin portfoy
dagiimlarinda en o&nemli dedisim repo ve hisse senedi
yatinmlarinin  payinda yasanmistir. 2010 vyili icinde repo
yatinmlarinin payl 4 puan azalirken, hisse senedi yatirnmlarinin
payl 2 puan artmistir. Toplam portfdy iginde, hisse senedi
yatirnmlar %66 ile en blyuk paya sahiptir.
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B Tipi Yatirim Fonlarinin Portféy Dagilimi
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Kaynak: SPK, Takasbank

2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

w)

mHisse Senedi = Diger Tahvil Bono  ®Repo

B tipi fonlarda 2003-2005 vyillar arasinda portfdy yatirimlari
icindeki pay! azalan repo, faizlerdeki yikselise paralel olarak
2006 yilindan itibaren tekrar tercih edilmeye baglanmis ve payi
%60'a kadar gikmistir. 2010 yili sonunda repolar toplam B tipi
fon portfoyliniin %58‘ini olusturmaktadir. Diger taraftan, 2010
yilinda tahvil-bono yatirmlarinin payinda 2 puanlik bir gerileme
yasanmistir. Yabanci menkul kiymetler, borsa para piyasasi gibi
diger enstriimanlarin payi ise son on yilin en yiksek oranina,
%13’e cikmistir.

Menkul Kiymet Yatirnm Fonu Getirileri

Turkiye Kurumsal Yatirimci Yoneticileri Derneginin (TKYD) 2000
yili basindan itibaren A ve B tipi fonlar icin yayinladigi endeksler
fon getirilerinin gostergesi niteligindedir. Endekslere, piyasa
degeri ve katihmcl sayisina gore siralanan ilk 50 fon dahil
edilmektedir.

Fon Endeksleri Getirileri (TL)

A Tipi B Tipi
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%
2010 18.9% 2.7%
2001-2010 454.0% 744.0%
Yilhik Ortalama 18.7% 23.8%

Kaynak: TKYD

IMKB-100 endeksinin %25 deger kazandigi 2010 yilinda, TKYD A
tipi fon endeksi %19 getiri saglamistir. Disiik gecelik faiz
oranlari neticesinde B tipi fon endeksindeki getiri %3'te
kalmistir.
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TKYD’nin yayinladigi fon
endeksleri fon getirilerinin
gostergesidir.

A tipi fonlar %189, B tipi
fonlar ise %3 dedger
kazanmustir.



TSPAKB

Menkul Kiymet Yatinm Fonu Kuruculan

2010 sonu itibariyle fon kurucusu 25 banka, 36 araci kurum ve
bir sigorta sirketi bulunmaktadir. 30 milyar TL portfoy
bly(lkligine sahip olan bankalar, fon piyasasinin %94'line
sahiptir. Bankalar 2 milyar TL ile araci kurumlar izlemektedir.
Sigorta sirketinin portféyu ise 20 milyon TL'dir.

25 banka fon piyasasinin
%94 ’line sahiptir.

Fon Kurucularinin Payi
Banka, KAraC|
93.6% urum,
Sigorta
Sirketi,
Kaynak : Takasbank 0.1%

BIREYSEL EMEKLILIK YATIRIM FONLARI

2010 yilinda bireysel  Bireysel emeklilik sistemi, Tlrkiye'de Eylil 2003'te uygulanmaya
emeklilik fonlarimn  baslanmig ve vyillar itibariyle hizla geligmistir. 2009 sonunda 130
biiyiikliigi %33 artnustir.  olan bireysel emeklilik fon sayisi, 2010 yilinda 140%a yiikselmistir.
Ayni dénemde portfoy blyukligl ise %33 artarak 12 milyar

TL'yi gegmistir.

Emeklilik Yatirim Fonlan

2006 2007 2008 2009 2010

Fon Sayisi 103 104 120 130
Portfoy Blyikliga (Mn. TL 2,897 4,578 6,391 9,160 12,177
Kaynak: EGM, Takasbank

Esnek fonlar, sayica en Bireysel emeklilik fonlar arasinda 40 adet ile Esnek fonlar 2010
yaygin emeklilik yatirrm  yillinda sayica en fazla olan fon tiri iken, 6,5 milyar TL ile Kamu
fonlaridir.  Borclanma Araclari [KBA (TL)] fonlar en biylk portféye sahip
emeklilik yatinm fonu turudir. Sayica daha fazla olan Esnek
fonlarin portfoy buylkligi ise KBA (TL) fonlarinin yarisi

kadardir.

Portfoy blyukligl agisindan Gglincli sirada yer alan Likit
fonlarin portféyleri bir dnceki yila kiyasla %3 gerilemis, 1 milyar
TL seviyesinde kalmistir.

KBA (TL) fonlar en  Ortalama fon buyUkliklerinde 209 milyon TL ile KBA (TL) fonlan
yiliksek ortalama portféy ik sirada yer almaktadir. Bu fonlari 114 milyon TL ile Karma
degerine sahiptir.  fonlar ve 77 milyon TL ile Esnek fonlar takip etmektedir. 76
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milyon TL ile dérdiincl sirada yer alan Para Piyasasi fonlarinin
arasinda Kamu ve Karma olarak ikiye ayrilan Likit fonlar yer
almaktadir.

Emeklilik Yatinm Fonlarinin Biiyiikliikk Dagilimi (Milyon TL)

Dagihm Dagilim

2009 2010 Degisim 2009 2010

KBA (TL) 5,079 6,482 28% 55% 53%
Esnek Fon 1,825 3,079 69% 20% 25%
Likit Fon 1,196 1,162 -3% 13% 10%
Hisse Senedi Fonu 467 765 64% 5% 6%
KBA (YP) 371 401 8% 4% 3%
Karma Fon 79 132 67% 1% 1%
Dengeli Fon 109 123 12% 1% 1%
Uluslararasi 34 33 -2% 0% 0%
Borglanma Araglari 23 21 -12% 0% 0%
Karma 10 12 21% 0% 0%

Toplam 9,160 12,177 33% | 100% 100%
Kaynak: Takasbank

Hisse Senedi fonlarinin ortalama portfdy blyUkligl bir 6nceki
yila kiyasla 14 milyon TL artarak 40 milyon TL'ye gikmistir.

Uluslararasi Borglanma Araclari ve Uluslararasi Karma fonlari
barindiran Uluslararasi fonlar 8 milyon TL ile en dlsuk ortalama
fon blyukligiine sahiptir.

Bireysel Emeklilik Fonlarinin Ortalama Biiyiikliik
Dagilini (Milyon TL)
209
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Kaynak: Takasbank T >

Bireysel Emeklilik Yatirim Fonu Portfoy Dagilimi

Emeklilik yatinm fonlarinin  portfdy dagilimina yillar iginde
bakildiginda tahvil, bono ve repolarin payr %80 civarindayken,
2010 yilinda bu oranin %71’e indigi gorilmistir. Tahvil ve
bonolarin, toplam bireysel emeklilik fon portféyl igindeki payi
2009 yihna kiyasla 8 puan diserek %57'ye inerken, repo
yatinmlari da 2 puan kaybederek %13’e gerilemistir.

Piyasadaki olumlu performansa bagli olarak hisse senetlerinin
2009 yilinda %10 olan payi, 2010 yilinda %12’ye yukselmistir.
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SGMK'larin payr
%71 e inmistir.

Hisse senedi yatirimlarinin
payi tekrar yiikselmistir.



2010 yilinda A tipi fonlar 1,5
milyar TLye...

... B tipi fonlar 31 milyar
TL'ye...

...emeklilik yatirrm fonlars
ise 12 milyar TLye
yiikselmistir.
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Emeklilik Yatirnm Fonlarinin Portfoy Dagilimi

100%

60%
40% —
20% —
0%
O ™~ 0 o)} o
o o o = —
o o
~N ~ ~ ~N ~N
Kaynak: Takasbank :Dider mRepo mHisse Senedi Tahvil Bono

2010 yili iginde bireysel emeklilik yatinm fonlarinin sabit getirili
menkul kiymetlere yaptiklar yatirnmin payinin gerilemesinde en
onemli sebep, diger yatirm araglarinin payindaki artistir. Kamu
dis borglanma araclari, yabanci menkul kiymetler ve borsa para
piyasas! gibi islemleri iceren Diger yatirimlarin payr 2009 yilina
kiyasla 8 puan artarak %17’ye ulagsmistir. 2010 yilinda sermaye
piyasasi mevzuatinda yapilan degisiklikle, emeklilik yatirm
fonlarinin  portfoylerinin  mevduatta  degerlendirebilecekleri
kisminin %10°dan %20’ye ¢ikarilmasi etkili olmustur.

Sonug

2010 yiinda A tipi fonlarin portfdy biyukligd, hisse senedi
fiyatlarindaki artisin da etkisiyle %39 artarak 1,5 milyar TL'ye
yaklagmistir.

Menkul kiymet yatinrm fonlarinin %69'unu olusturan B tipi
yatinm fonlarinin sayisi 95 adetlik artis ile 307'ye, portfdy
bliylkligl ise %8 artarak 31 milyar TL'ye ulasmistir. Likit
fonlarin payr 8 puan disusle %74 olurken, Koruma Amagcli
fonlarin pay1 %7’ye ulagsmistir.

Emeklilik yatinm fonlarinda sistemin baslangicindan itibaren
devam eden yiikselis 2010 yilinda da slrmis, toplam portféy 12
milyar TL'ye ulasmistir. Emeklilik yatinm fonlarn arasinda TL
cinsinden kamu borclanma aracglari %53 ile en yliksek paya
sahiptir.
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