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Editor
. Ekin Fikirkoca
Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluglari Birligi Mudur Yardimeisi/Aragtirma ve Istatistik
(TSPAKB), araci kuruluslarin iye oldugu, kamu
tlzel kl§|||§|n| haiz ('jzd[]zenleyici bir meslek ku- Yayin Turii: Yaygin, streli
rulusudur.

o ) Sermaye piyasasinda GiNDeM, TSPAKB'nin
Birligin 104 araci kurum ve 41 banka olmak Uze- aylik iletisim organidir. Para ile satimaz.
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Sermaye piyasasinda GiNDeM, TUrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi (TSPAKB) tarafindan bilgilendirme ama-
clyla hazirlanmistir. Bu raporda yer alan her tlrli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki degerler, hazirlandigl tarih
itibariyle givenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amacla
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan TSPAKB hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Raporda yer alan bilgi-
ler kaynak gosterilmek sartiyla izinsiz yayinlanabilir.
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Degerli GiNDeM okurlart,

Yaz aylarini oldukga yogun bir giindemle gegiriyo-
ruz. Bir yandan son iki yildir kiiresel piyasalarda
yasanan calkantilar, éte yandan ig siyasi gelismeler
piyasalarimizin yonund belirliyor. Ancak biz, glnlik
dalgalanmalardan ¢ok etkilenmeden, piyasamizin
daha saglam bir altyapi (izerinde yiikselmesi igin Ga-
lismaya devam ediyoruz.

Kurulusumuzdan bu yana, sektérimize cesitli sekil-
lerde katkida bulunuyoruz. Son olarak, tlkemiz ser-
maye piyasasinin ve aracl kurum sektdriinlin ince-
lendigi “Turkish Capital Markets and the Brokerage
Industry” adl ilk Ingilizce raporumuzu yayinladik.
Raporun vyurtiginde ve yurtdisinda gordiigii yogun
ilgiyi, dogru calismalar yaptigimizin teyidi olarak algi-
liyoruz. Olumlu yorumlariniz bizlere destek oluyor.

Ote yandan, dergimizin bu sayisinda, araci kurum-
larin 2008 yilinin ilk geyregine ait faaliyet ve mali
verilerini inceliyoruz. Araci kurum sektorine iligkin
detaylari ilerleyen sayfalarda bulacaksiniz, ancak
2008 yilinin ilk sonuglarinin pek sevindirici olmadigini
sdylememiz gerek.

Sektorlin toplam gelirleri gegen seneye gore %13
oraninda azalmis durumda. Islem hacmi %10 art-
masina ragmen, hisse senedi komisyon gelirleri %9

dismdis. VOB'un hizli gelisiminin etkisiyle, vadeli is-
lem komisyon gelirleri bu distsi kismen telafi etmis.
Ancak sonucta ilk ic ayda, sektoriin toplam net kari
%68 azalmis, zarar eden kurum sayisi kar edenleri
gegmis durumda.

Bu resmi tersine gevirmek igin elbirligiyle calisiyoruz.
Ornegin Sermaye Piyasasi Kurulu, ulusal bir serma-
ye piyasasl strateji belgesi olusturmak igin ilgili tim
kesimlerin géruslerini bir araya getiriyor. Gerek ya-
tinmcr tabaninin artinlmasi, gerekse yeni drlnlerin
kolaylikla Uretilecegi yeni bir sermaye piyasasi orta-
minin yaratilmasi igin yapilmasi gerekenlerin tespit
edilecedi, ayrica Avrupa Birligi yolunda bizi bekleyen
dedisikliklerin yer alacagi strateji belgesinin sektore
yon gosterme acisindan c¢ok yararl olacagini diisu-
ndyoruz.

Ote yandan, Birligimizin uzun bir siiredir iizerinde
durdugu Istanbul Finans Merkezi projesi, Sayin Dev-
let Bakani ve Basbakan Yardimcisi Nazim Ekren ta-
rafindan gegtigimiz ay iginde gesitli toplantilarda ele
alindi. Hikdmetin bu projeyi desteklemesi, detaylari
ve eylem planini belirlemesi, tim finans sektoérinin
gelisimi igin gok olumlu bir agiim saglayacaktir.

Piyasamizla ilgili bir diger énemli gelisme de SPK,
IMKB ve TOBB ile beraber imzaladi§imiz isbirligi
protokoll oldu. Protokol, sirketlerin sermaye piyasa-
sindan fon saglama imkanlarini kolaylastirmak ama-
cayla ulusal bir kampanya hazirlanmasini igeriyor. Bu
cercevede, Birligimizin egitim ve tanitim konularinda
katkida bulunmasi 6ngdruliyor. Sermaye piyasasinin
potansiyel ihraccilara ve tasarruf sahiplerine etkin bir
sekilde tanitilmasinin piyasamizin gelisiminde énemli
bir etken olmasini éngbriyoruz.

Tum bu projelerin hayata gegmesiyle, finans sekto-
rinln 6ndmiizdeki dénemde bugtinkiinden ¢ok daha
gelismis bir yapiya ulasacagini dislinliyoruz.

Saygilarimla,
— 701/
'

E. Nevzat OZTANGUT
BASKAN
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Sug Gelirlerinin Aklanmasinin
Onlenmesi Konulu Toplanti

ali Suglari Arastirma Kurulu (MASAK) yetkili-

lerinin katilimiyla 7 Temmuz 2008 ginu Birlik
merkezinde “Su¢ Gelirlerinin Aklanmasinin Onlen-
mesi Hakkindaki Kanunun Getirdigi Yukimldlikler,
Uygulamada Karsilagilan Sorunlar ve Céziim Oneri-
leri” konulu bir toplanti diizenlenmistir.

Genis bir katilimla gerceklestirilen toplantida tyele-
rimiz uygulamada yasanan sorunlari MASAK yetki-
lilerine iletme firsati bulmustur. Acilis konusmasini
Birlik Baskani Nevzat Oztangut’un yaptigi toplantinin
sunumlarina internet sitemizden ulasilabilmektedir.

E-Haciz Uygulamasi Hakkinda
Bilgilendirme Toplantisi

erkezi Kayit Kurulusu A.S. (MKK) 3 Temmuz

2008 tarihinde Birlik merkezinde E-Haciz uy-
gulamasi hakkinda bir bilgilendirme toplantisi du-
zenlemigtir.

Toplantida; 6183 sayih Amme Alacaklarinin Tah-
sil Usull Hakkinda Kanunun 79. maddesi uyarinca
diizenlenen haciz bildirilerinin Maliye Bakanligi Gelir
idaresi Baskanliginca alacakli vergi daireleri adina
elektronik ortamda teblig edilmesi, bu tebligatlara
elektronik ortamda verilecek cevaplarin igerigi ve
yurltilecek is akislar hakkinda gorus aligverisinde
bulunulmustur.

Lisanslama Sinavlarina Hazirhk
Egitimleri

0-21 Eylll 2008 tarihlerinde dizenlenecek li-

sanslama sinavlarina yonelik olarak, Birligimiz-
ce, Temel Diizey, Ileri Diizey, Tiirev Araclar, Kredi
Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Derecelendir-
me Uzmanligi lisanslama egitimleri planlanarak Gye-
lerimize duyurulmustur.

Egitimlere basvurular, egitim tarihinden 3 giin 6n-
cesine kadar devam etmektedir. Egitimlerle ilgili de-
tayl bilgiye internet sitemizde Egitim bolimiinden
erisilebilmektedir.

TSPAKB

TURKIYE SERMAYE PiYASAS
ARACI KURULUSLARI BiRLic
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Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi
Egitimi

irligimiz, tyelerimizden gelen talepler dogrultu-

sunda ilk kez yaz déneminde VOB-Uye Temsilci-
si Egitimi dlizenlemistir. 27 Temmuz-1 Agustos 2008
tarihleri arasinda yapilan egitime, 11 kurumdan 18
kisi katilmistir. E@itimin, Uyelerimizin talepleri dog-
rultusunda Ekim ayinda tekrar diizenlenmesi plan-
lanmaktadir.

TUm egitimlerimize iliskin detaylar, Birligimizin www.
tspakb.org.tr internet adresinde Egitim/Egitimleri-
miz bdliminden takip edilebilmektedir.

Lisans Yenileme Egitimleri

emmuz ayinda, Temel Diizey, Ileri Diizey ve Tii-
rev Araclar Lisans Yenileme egitimlerine toplam
122 kisi katilmistir.

Lisans yenileme egitimleri, her ayin ilk is gliniinde
Lisanslama ve Sicil Tutma Sistemine tanimlanmakta
ve egitim tarihleri, Birligin www.tspakb.org.tr inter-
net adresinde Egitim/Lisans Yenileme Egitimleri bo-
liminde yayinlanmaktadir.

Kisisel ve Mesleki Gelisim
Egitimleri

esleki gelisim egitimleri kapsaminda, 30 Tem-

muz 2008 tarihinde “Sosyal Givenlik Reformu
ile Gelen Sorunlar ve Céziim Onerileri” egitimi yapil-
mistir. Kurumlarin insan kaynaklari ile idari ve mali
isler bolimleri yetkililerine yonelik verilen egitimde,
5754 Sayili Sosyal Glivenlik Reformu Kanunu ile is-
verenler, calisanlar ve yoneticiler agisindan yapilan
degisiklikler ve genel uygulamalar konulari islenmis-
tir. Egitime 17 kisi katilmistir. Yogun talep alan egi-
timin Agustos ve Eylil aylarinda da yapilmasi plan-
lanmistir.

Agustos-Eyliil 2008 Lisanslama Sinavina Hazirlik Egitim Programi

Egitim Tarihi Egitim Adi Lisans Tiirii

4-5 Agustos Genel Ekonomi Temel Diizey 2 glin
15-17 Adustos Finansal Yonetim Ileri Diizey 3 gln
20-22 Agustos Temel Finans Matematigi, Muhasebe ve Mali Analiz Temel Diizey 3 gin
21-24 Agustos Tirev Araclar, Tirev Araglarla Arbitraj ve Korunma, Vadeli Tirev Araglar 4 gln

Opsiyon Piyasalarinin Isleyisi
23-24 Adustos Muhasebe, Denetim ve Etik Kurallar Ileri Diizey 2 gin
26-27 Adustos Ilgili Vergi Mevzuat Gayrimenkul Dederleme 2 giin
28 Adustos Ilgili Vergi Mevzuati Temel Diizey 1 glin
1-2 Eylul Mesleki Mevzuat ve Etik Kurallar Gayrimenkul Dederleme 2 giin
3 Eylal Muhasebe, Takas ve Operasyon Islemleri Tirev Araglar 1 giin
4-5 Eylil Muhasebe ve Finansal Raporlama Kredi Derecelendirme 2 gun
4-5 Eylul Gayrimenkul Dederleme Esaslari Gayrimenkul Dederleme 2 giin
6-7 Eylil Genel Ekonomi ve Mali Sistem Ileri Diizey 2 gln
6 Eyll Tahvil ve Bono Piyasalari Temel Diizey 1 glin
6 Eyldl Diger Teskilatlanmis Piyasa ve Borsalar Temel Diizey 1 glin
9 Eyldl Hisse Senedi Piyasalari Temel Diizey 1 glin
9 Eyll Iigili Vergi Mevzuat Ileri Diizey 1 giin
10-11 Eylul Kredi Derecelendirmesi Kredi Derecelendirme 2 gln
10-12 Eylul Uluslararasi Piyasalar Ileri Diizey 3 gun
12-13 Eylul Temel Finans Matematigi Gayrimenkul Dederleme 2 giin
13 Eylul Menkul Kiymet ve Diger Sermaye Piyasasi Araclari Temel /ileri Diizey 1 gln
14 Eyldl Takas ve Operasyon Islemleri Temel Diizey 1 glin
14-15 Eylul Analiz Yontemleri Ileri Diizey 2 gin
15-16 Eyll Insaat ve Gayrimenkul Muhasebesi Gayrimenkul Dederleme 2 giin
15-16 Eylul Kurumsal Yonetim Kurumsal Yonetim 2 gln
Derecelendirme

GiNDeM



Yillik Ingilizce Yayinimiz

Ik Ingilizce yayinimiz olan “Turkish Capital Mar-

kets and the Brokerage Industry 2007” raporu-
muz Temmuz ayinda yayinlandi. Raporda, Turkiye
sermaye piyasasinin yapisi, sermaye piyasasl ku-
rumlari, temel diizenlemeler ve araci kurumlarimizin
mali, drgltsel ve insangicu kaynaklari gibi bilgiler
yer aliyor.

Uyelerimiz, tniversiteler, sermaye piyasasi cevreleri
ve yurtdisindaki cesitli
kuruluglara goénderilen
raporumuz buylk bir
ilgiyle karsilandi.

Turkish Capital Markets
&
The Brokerage Industry

Sermaye piyasasl ve
aracl kurum sektorl
hakkinda Turkiye'deki
en kapsaml Ingilizce
calisma olma ozelligini
tasiyan rapora Birligi-
mizin www.tspakb.org.
tr adresindeki internet
sitesinden erisilebiliyor.

TSPAKR [ Associaton of Capial Market
Intermediary Institutions of Turkey

Lisans Basvurularinda Son Durum

1 Temmuz 2008 itibariyle Lisanslama ve Sicil
Tutma Sistemi'‘nde kayith kisi sayisi 27.855%e
ulasmistir. 10.350 kisi, herhangi bir sermaye piya-
sasl kurumunda calismamakta olup bu kisilere ait

Lisans Basvurulari

toplam 11.298 adet lisans bulunmaktadir.

Lisanslama sinavlari sonucunda basarili olan aday-
lardan 14.516’sinin lisans basvurusu Birligimize
ulasmis olup basvurularin 13.805 adedi sonuclan-
dirilmistir.

Rakamlarla Borsa Disi Islemler

orsa disinda islem goren 6zel sektdr tahvilleri

icerisinde Creditwest Faktoring Hizmetleri A.S.
tahvilinde, Temmuz 2008'de toplam 21.730.930 YTL
islem hacmi gergeklesmistir.

Basvurulan Onaylanan Sonuglanan

Lisans Tiri Lisans Lisans Basvuru %
Temel Diizey 8,242 7,943 96
Ileri Diizey 3,416 3,262 95
Tlrev Araglar 1,023 967 95
Gayrimenkul 885 753 85
Dederleme Uzmanligi

Takas ve Operasyon 370 357 96
Kredi Derecelendirme 252 232 92
Kurumsal Yonetim 220 194 88
Derecelendirme

Sermaye Piyasasinda 103 94 91
Bagimsiz Denetim

Konut Degerleme 5 3 60
Toplam 14,516 13,805 95

TSPAKB



Ozcan Cikot
ocikot@tspakb.org.tr

Araci Kurumlarin 2008/03
Donemi Faaliyet Verileri

aporumuzda, sermaye piyasasinda faaliyet gos-

teren 98 araci kurumun 2008/03 ddnemine ilig-
kin toplulastinlmis faaliyet verileri ele alinmaktadir.
2007 yiinin es ddéneminde ise 99 araci kurumun
verileri incelenmisti. Verilerle ilgili detaylar www.
tspakb.org.tr internet sitemizde “Sermaye Piyasasi
Verileri” béliminde yer almaktadir.

Hisse Senetleri Piyasasi Faaliyetleri

2008'in ilk lic ayinda global piyasalarda yasanan dal-
galanmayla beraber, IMKB endeksinde bir gerileme
yasanmistir. Yila 54.708 puan ile ilk g ayin en yuk-
sek seviyesinde baslayan IMKB-100 endeksi, dénem
icinde deger kaybetmeye baslamig, Mart sonunda
ise donemin en duslk seviyesine, 39.015 puana ge-
rileyerek ilk ceyregi kapatmistir.

2008 yilinin ilk 3 aylik ddneminde araci kurumlar 193
milyar YTLlik hisse senedi islemi gergeklestirmistir.
Bu hacim bir 6nceki yilin es dénemine gore %10’luk
yukselisi ifade etmektedir.

Bilindigi lizere hisse senedi islem hacminde en blyiik
pay yerli yatinmailar tarafindan gergeklestiriimek-
tedir. Ancak 2007/03 dénemine kiyasla 2008/03'te
yerli yatinmcilarin islem hacmi pay 6 puan gerileye-
rek %?72'ye inmistir. Yerli yatinmcilarin payinin ge-
rilemesinin nedeni ise yerli yatinmcilarin islem ha-
cimlerinin yabanci yatinmcilara kiyasla daha yavas
artmasidir. Yerli yatinrmcilarin islem hacmindeki payi
bir 6nceki yila gére gerilemis olsa da, yerli bireysel
yatinmcilar %57 ile yatinmci kategorileri arasinda
en yuksek paya sahiptir.

Yabana yatinmcilarin IMKB'deki islem hacmi payi 6

Araci Kurumlarin Hisse Senedi Islem Hacmi

2007/03 2008/03 Degisim
Milyar YTL 175.1 193.3 10%
Milyar $ 123.9 161.2 30%

Kaynak: IMKB

GiNDeM

Yatirnmci Bazinda Hisse Senedi islem Hacmi

2007/03 2008/03

Yurtigi Yatirimci 77.8% 72.3%
Bireysel 63.6% 56.7%
Kurumlar 10.4% 9.9%
Kurumsal 3.8% 5.7%
Yurtdigi Yatirnmai 22.2% 27.7%
Bireysel 0.2% 0.3%
Kurumlar 15.2% 19.1%
Kurumsal 6.8% 8.3%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

puan artisla %28 olmustur. Son donemde faaliyete
gecgen yabanci araci kurumlar, yabanci yatirnmcilarin
islem hacimlerinin artisinda etkili olmustur. 3 yaban-
c kékenli araci kurum yabanci yatirrmci islem hacmi-
nin yarisini gergeklestirmistir.

Merkezi yurtdisinda bulunan banka ve araci ku-
rumlari iceren yurtdisi kurumlar kategorisinin ig-
lem hacmindeki payi gegen yil %15 iken, bu yilin
ilk ceyreginde %19'a yikselmistir. Bununla beraber,
yurtdisinda yerlesik yatinm fonlari, sigorta sirketleri
gibi sirketleri iceren yabanci kurumsal yatirrmcilarin
payi ise ufak bir artig ile %8 olmustur.

Araci kurumlarin departman bazinda hisse senedi is-
lem hacmi dadiliminda en yiiksek pay %29 ile yurtici
pazarlama departmanina aittir. Diger taraftan, ileri-
de de bahsedilecegi lizere, azalan sube sayilari ve
islem hacmine badli olarak subelerde gerceklesen
islem hacmi payinda 4 puanlik bir gerileme s6z ko-
nusu olmustur.

Yurtdisi yatinmcilarda yasanan artisa paralel olarak,
yurtdigi pazarlama departmani islem hacminin top-
lamdaki pay! artmigtir. Yatirrmci bazinda hisse senedi
islem hacimlerine bakildiginda yurtdigi yatinmcilarin
payl %28 iken, departman bazinda islem hacimle-
rinde yurtdisi pazarlama %26 paya sahiptir. Bu fark,
bazi araci kurumlarin yurtdisi yatinmcilarinin is-
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Departman Bazinda Hisse Senedi Islem

Hacmi Dagilimi

Yurtigi Pazarlama 27.6% 28.9%
Subeler 16.7% 13.1%
Acenteler 16.8% 13.2%
Irtibat Biirosu 2.4% 2.3%
Internet 6.4% 8.4%
Cagr Merkezi 0.5% 0.4%
Yatirim Fonlari 0.8% 0.8%
Portféy Yonetimi 0.8% 0.6%
Kurum Portféyt 6.1% 6.1%
Yurtdisi Pazarlama 22.0% 26.2%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

lemlerini yurtdisi pazarlamanin yani sira acente, in-
ternet ve yurtici pazarlama departmanlarn araciligi
ile yapmasindan kaynaklanmaktadir.

Ote yandan, internet lzerinden gerceklesen hisse
senedi islemlerinin payinin 2 puanlik artig ile %8'e
ulagmasi dikkat gcekmektedir.

Sabit Getirili Menkul Kiymet
Piyasasi Faaliyetleri

Sabit getirili menkul kiymet (SGMK) islemleri hem
aracl kurumlar hem de bankalar tarafindan yurtul-
mektedir. Bu béliimdeki veriler, IMKB Tahvil ve Bono
Piyasasindaki islemlerle, tescil islemlerinin toplamin-
dan olusmaktadir. Merkez Bankasi ve Takasbank’in
islemleri toplama dahil edilmemistir.

SGMK iglemlerinin biiylik gogunlugu 2007/03'te ol-
dugu gibi bu dénemde de bankalar tarafindan ya-
pilmistir. Araci kurumlarin SGMK islem hacmi payi
2008'in ilk déneminde bir dnceki yilin es donemine
gore %18 artarak 308 milyar YTLye ulasmistir. Araci
kurumlar tarafindan gergeklestirilen SGMK islem ha-
cimlerinin detay! tabloda gdsterilmektedir.

Araci Kuruluslarin SGMK islem Hacmi

(Myr. YTL) Hacim

2007/03 2008/03 Degisim 2007/03 2008/03

6% 83% 82%| rumlar ise departman bazinda
18% 17% 18%| dagiimdan gorilecegi Uze-
8% 100% 100%| re kurum portfoyl islemlerini

1,406
308
1,714

Banka

Aracl Kurum
Toplam
Kaynak: IMKB

1,322
262
1,585

Araci Kurumlarin SGMK Islem Hacmi

2007/03 2008/03 Degisim

Kesin Alim-Satim

Milyar YTL 35 36 4%
Milyar $ 24 30 22%
Repo-Ters Repo

Milyar YTL 228 273 20%
Milyar $ 161 227 41%
Toplam SGMK

Milyar YTL 262 308 18%
Milyar $ 186 257 39%

Kaynak: IMKB

Araci kurumlarin 2008/03'te gergeklestirdikleri top-
lam 308 milyar YTLIik islem hacminin 36 milyar
YTL'si 2007/03'e gdre ufak bir artis gdsteren DIBS
kesin alim-satim islemlerinde gergeklesmistir. Diger
taraftan araci kurumlarin toplam SGMK iglemlerinde
%88'lik paya sahip olan repo-ters repo hacmi ise
2007/03’e gore %20’lik artig ile 273 milyar YTLye
ulagmistir.

Yatinmci Bazinda Kesin Alim-Satim Islem Hacmi

2007/03 2008/03

Yurtigi Yatirnmai 97.3% 98.1%
Bireyler 10.1% 6.1%
Kurumlar 39.5% 40.6%
Kurumsal 47.7% 51.4%
Yurtdisi Yatinma 2.7% 1.9%
Bireyler 0.7% 0.2%
Kurumlar 1.9% 1.6%
Kurumsal 0.0% 0.0%
Toplam 100.0% 100.0%

Kesin alim-satim islemleri agirlikli olarak yurtigi ku-
rumlar ve kurumsal yatinmci tarafindan yapilmakta-
dir. Yatinmcr bazinda kesin alim-satim islem hacmi
paylarinda bir énceki yilin es dénemine gore yerli
bireysel yatinmcilarda 4 puanlik bir dlgsis olurken,
kurumsal yatinmcilarda 3 puanlik bir artis olmustur.
Banka kdkenli bir araci kurum 2008/03'te toplam
yerli kurumsal yatinmcr iglem
hacminin %?21’ini tek basina
gerceklestirmistir.  Islemlerin
%41’ini olusturan yurtici ku-

Pay

yansitmaktadir. Yurtdigi yati-

TSPAKB



Departman Bazinda Kesin Alim-Satim

Islem Hacmi

2007/03
Yurtigi Pazarlama 25.7% 27.6%
Subeler 3.5% 1.6%
Acenteler 1.6% 2.9%
Irtibat Biirosu 0.1% 0.0%
Internet 0.0% 0.0%
Cagn Merkezi 0.1% 0.1%
Yatinm Fonlari 30.8% 25.4%
Portfdy Yonetimi 2.4% 2.6%
Kurum Portféyu 33.2% 37.9%
Yurtdisi Pazarlama 2.7% 1.9%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

rimailarin ise genel itibariyle SGMK islemlerinde ara-
1 kurumlarn tercih etmedikleri gortlmektedir.

Kesin alim-satim islem hacminde, kurum portféyu-
niin payl %38 olup, bu islemlerin dortte Gglind iki
aracl kurum gergeklestirmistir. Yurtici pazarlama de-
partmaninin payi bir dnceki yilin ayni ddnemine gore
ufak bir artisla %28’e yiikselmistir. Azalan sube sayi-
sina bagh olarak subelerin islem hacmi payi yaklasik
iki puan gerileyip %2'nin altina inmistir. Artan acente
sayisina bagl olarak islem hacmi payi ise bir 6nceki
yilin es dénemine gore yaklasik iki kat artarak %3’e
ylkselmistir. Kurumlarin yonettigi yatirnm fonlarinin
toplam islem hacmi igindeki payr 2007/03’e gbére 5
puanlk dususle %25'e inmistir.

Yatirnmci bazinda repo-ters repo islemlerinin tama-
mina yakinini yerli yatinmcilar gerceklestirmistir.
Yatirrm fonlari, sigorta sirketleri, portféy yonetim
sirketleri gibi kurumsal yatinmcilar araci kurumlarin
repo hacminin %80'ini olusturmustur.

Yatinma Bazinda Repo-Ters Repo Islem Hacmi

2007/03 2008/03

Yurtici Yatirnnmai 98.0% 99.7%
Bireyler 31.7% 13.0%
Kurumlar 8.5% 6.5%
Kurumsal 57.8% 80.2%
Yurtdisi Yatirimci 2.0% 0.3%
Bireyler 0.1% 0.1%
Kurumlar 1.8% 0.1%
Kurumsal 0.1% 0.1%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

GiNDeM

Departman Bazinda Repo-Ters Repo

Islem Hacmi
2007/03

Yurtigi Pazarlama 57.5% 65.9%
Subeler 7.2% 3.9%
Acenteler 3.1% 2.5%
Irtibat Biirosu 0.2% 0.1%
Internet 0.1% 0.1%
Cadn Merkezi 0.1% 0.1%
Yatinm Fonlari 24.4% 22.3%
Portfoy Yonetimi 0.5% 0.7%
Kurum Portféyt 4.8% 4.2%
Yurtdisi Pazarlama 2.0% 0.3%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Repo islemleri daha ¢ok yurtici pazarlama (%66) ve
yatinm fonlari (%22) departmanlar araciligi ile ger-
ceklestirilmistir.

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi
Faaliyetleri

2008 yilinin ilk tic ayinda Vadeli Islem ve Opsiyon
Borsasi’nda gerceklesen islem hacmi bir dnceki yilin
es donemine gore yaklasik dort katlik artig gostere-
rek 118 milyar YTLye ulagsmistir. Bu islem hacminin
109 milyar YTL'sini araci kurumlar gerceklestirirken,
9 milyar YTLlik kismi bankalar tarafindan yapilmistir.
2007/03'te %86 olan araci kurumlarin VOB islemle-
rindeki payl 2008/03'te %92'ye ylkselmistir.

Araci kurumlarin payinin artisinda, islem yapan ara-
c kurum sayisinin ylikselmesi de etkili olmustur.
2007/03'te 45 kurum VOB'da islem gerceklestirir-
ken, 2008/03'te 57 araci kurum islem yapmistir.

2008/03'te toplam islem hacminin %51'i beg araci
kurum tarafindan gergeklestirilmistir. Bu oran gegen
yilin ayni déneminde de benzer seviyede idi.

Yatinmcr bazinda VOB islem hacmi incelendiginde,
yerli yatinmcilarin payi toplamda 5 puan azalirken,
yerli bireysel yatinmailarin payi 10 puan kadar arta-
rak %63’e ylikselmistir. Diger taraftan yurtici kurum-
larin islem hacmi dort kat artmig, ancak toplamdaki
paylari 2007/03’e gére 16 puan gerileyerek %16’ya
inmistir. Islem yapan araci kurumlardan sadece bir
tanesi toplam yurtici kurum islem hacminin %68'ini
gergeklestirmistir.



Araci Kurum ve Bankalarin VOB Islem Hacmi
(mn. YTL) Hacim

2007/03 2008/03 Degisim 2007/03 2008/03

Banka 9,033 126.1%
Aracl Kurum 108,545
Toplam 117,579 303.0%
Kaynak: VOB

Yurtdisi yatinmailar tarafinda, kurumsal yatirmcila-
rn payl yaklasik 10 puan artarak %14’e gikmistir.
Bu artista etkili olan bir kurum, toplam yurtdisi ku-
rumsal yatinmcr islem hacminin %79'unu tek basi-
na gergeklestirmistir. Yurtdigi kurumlarin VOB iglem
hacmi nominal olarak artmasina ragmen, toplamda-
ki payl %6'ya gerilemistir.

3,994
25,182
29,176

Departman bazinda VOB islem hacmi dagiliminda
2007/03'e gore 6nemli degisimler meydana gelmis-
ti. En 6nemli degisim yurtici pazarlama ile internet
arasinda gercgeklesmistir. 2007'nin ikinci yarisinda bir
aracl kurumun, yurtici pazarlama departmanindaki
VOB iglemlerini agirlikh olarak internet (izerinden

Yatirnmci Bazinda VOB Islem Hacmi

2007/03 2008/03
Yurtici Yatinnmci 86.0% 80.6%
Bireysel 52.6% 63.0%
Kurumlar 31.6% 16.1%
Kurumsal 1.9% 1.5%
Yurtdisi Yatirnmai 14.0% 19.4%
Bireysel 0.4% 0.0%
Kurumlar 10.3% 5.8%
Kurumsal 3.2% 13.6%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Departman Bazinda VOB islem Hacmi

2007/03 2008/03
Yurtici Pazarlama 30.5% 15.7%
Subeler 19.6% 23.0%
Acenteler 7.7% 6.0%
Irtibat Biirosu 2.1% 2.9%
Internet 5.3% 16.7%
Cagri Merkezi 0.3% 0.2%
Yatinm Fonlari 0.8% 0.7%
Portféy Yonetimi 0.2% 0.3%
Kurum Portfoyi 19.7% 15.2%
Yurtdisi Pazarlama 14.0% 19.4%
Toplam 100.0% 100.0%
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100.0%

yapmaya baslamasi bu sonug-
ta etkilidir. Bu araci kurumun
2008/03'te internet Uzerinden
gerceklesen VOB islem hacmi
payl %44'tir.

Pay

13.7%
86.3%

7.7%
92.3%

100.0%
Subelerin VOB islem hacmi pa-

yinda da 3 puanlik bir artis mev-
cuttur. Bu artista vadeli islemlere 2007 yilinin ikinci
yarisinda baslayan bir araci kurum etkili olmustur.

Yurtdisi pazarlama departmaninin payindaki 5 pu-
anlik artisa en énemli katkiyr yabanci yatinmci is-
lemlerinde uzmanlasmis bir araci kurum yapmistir.
Bu araci kurum 2008/03 déneminde toplam yurtdisi
pazarlama departmani islem hacminin %56’sin1 ger-
ceklestirmistir.

Yatirnm Bankacilig: Faaliyetleri

Yatinm bankaciligi faaliyetlerinde 2007 sonu itiba-
riyle 334 adet proje 2008 yilina devrolurken, yilin ilk
g ayinda 100 adet yeni kurumsal finansman sézles-
mesi imzalanmistir. Ayni dénem iginde 31 adet proje
tamamlanmig, 27 projenin suresi dolmus, 6 proje ise
fesih edilmistir. Sonug itibariyle 2008/03 déneminin
sonunda araci kurumlarda toplam 370 adet kurum-
sal finansman projesi mevcuttur.

2007 yiindan devrolan 21 adet birincil halka arz
projesine bu donem 2 adet daha eklenmistir. An-
cak ilk geyrekte higbir proje tamamlanmamistir. Di-
ger taraftan, fesih edilen 2 proje ile beraber dénem
sonunda araci kurumlarin elinde toplam 21 birincil
halka arz projesi mevcuttur. Bununla beraber ikincil
halka arzlar tarafinda ise bir gelisme olmamustir.

Sirket satin alma ve birlesme projeleri kurumsal fi-
nansman departmanlarinin en yogun olarak calistik-
lari konular arasindadir. Bu projelerin alis tarafinda
7 adet proje tamamlanmig, 39 proje ise bir sonraki
ddéneme devretmistir. Satis tarafinda ise 6 adet proje
dénem icinde tamamlanmig, 104 proje bir sonraki
déneme devretmistir. Devreden projelerin dortte biri
bir araci kuruma aittir.

Finansal ortaklik projelerinde 6nemli bir degisim
olmamisti. Devam eden 16 projenin 13U bir araci
kuruma aittir.

TSPAKB



Kurumsal Finansman Faaliyetleri (Proje Sayilar)
2007/03

Donem
Basi

Tamam-
lanan

Sozlesme

Birincil Halka Arz 3 21 2
Ikincil Halka Arz 0 0 0
SAB-Alig 2 42 10
SAB-Satis 5 96 26
Finansal Ortaklik 0 15 1
Ozellestirme-Alig 4 58 14
Ozellestirme-Satis 5 50 10
Sermaye Artirmi 0 9 3
Temettl Dagitimi 1 3 2
Diger Danismanlk 12 40 32
Toplam 32 334 100

Kaynak: TSPAKB

Ozellestirme kapsamindaki kurumlarin alimina dair
4 proje donem iginde tamamlanmistir. Diger taraf-
tan Ozellestirme Idaresi Baskanligina 6zellestirme-
ler icin danismanlik veren araci kurumlar ellerindeki
projelerin 3'Gnu sonuclandirmistir.

Diger danismanlik sdzlesmeleri, cesitli yatinmlar igin
yapllan fizibilite calismalari, sirket dederlemesi ve
yeniden yapilandiriimasi gibi isleri kapsamaktadir.
Ddnem basindan devreden 40 proje-

ye 2008 yilinin ilk Gg ayinda 32 adet [NEEROITE ERL ) A CHE Il GE DN G G

yeni proje katilmistir. ilk ceyrekte 10

diger danismanlik projesi tamamla- [Araci Kurum Sayisi 43 43 0.0%
nirken 59 adet proje bir sonraki dé- |Yatirimci Sayisi 839 817 -2.6%
neme devretmistir. Bireysel 683 659 -3.5%
A Tipi Yatinm Fonu 50 52 4.0%

Portfoy Yonetimi E_T'P' gat'”m Flonu 613‘2‘ ?g 5(1)32;0
- - Iger Kurumsa .U%
Faaliyetleri Diger Kurum 30 23 -23.3%
. .y . Portfoy Bilyiikliigii . YTL 2,657 3,322 25.0%

Aract kurumlarin bir diger faaliyet Bi(:eys:Iy uyuklugt (mn ) ! 114 ! 130 14 00/2
alani olan portfdy yonetiminde Veri- |, in; yatinm Fonu 146 163 11.4%
ler incelenirken bir yatinmcinin bir- B Tipi Yatinm Fonu 2103 2574 22.4%
den fazla araci kurumda portfoy yo- Diger Kurumsal 104 145  39.0%
netimine dair hesabi olabilecedi g6z |piger kurum 190 311 63.8%
onlinde tutulmalidir. Ort. Portfoy Biiyiikliigii (mn. YTL) 3.2 41 28.4%
Bireysel 0.2 0.2 18.1%

2008 Mart sonu itibariyle portfy yo- |, Ti:;i 2.9 3.1 7_10/2
netimi hizmeti sunan 43 adet araci ku- B Tipi 32.9 39.6 20.5%
rum bulunmaktadir. Yatimci sayisin- | piger Kurumsal 8.7 8.0  -7.3%
da onceki yila gore ufak bir gerileme |piger Kurum 6.3 135 113.7%

Yeni Tamam- Siiresi

lGglinde %?25'lik bir
artis sz konusudur.
2007/03'te 2,6 mil-
yar YTL olan toplam
portfdy  blyukligd,
2008/03'te 3,3 mil-
yar YTLye ulagsmistir.
Portfdy blydkligin-
deki en blyuk artis B
tipi yatirrm fonlarinda
gerceklesmistir. B tipi
yatirim fonu portfoyi
2007/03’e gore %22
artarak 2,6 milyar
YTLlik  biyuklige
ulagmistir.

2008/03

Fesih Donem
Dolan Edilen Sonu
21
0
39
104
16
61
56
9
5
59
370
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NWONONOWLWOOO
NAOOCOHOOWOON

W =
N

Yonetilen ortalama
portfdy buyulklikleri dederlendirildiginde en blylk
degisimin B tipi yatinm fonlarinda oldugu gorilmek-
tedir. Ortalama B tipi yatirim fonu portfoy biyUkIigu
%21 artarak 40 milyon YTL olmustur. Portfoy yone-
timine basvuran diger kurumlarin ortalama portféy
bly(ikligl de yaklasik iki kat artarak 13,5 milyon
YTL olmustur. Bu artisin en 6nemli sebebi banka
kokenli bir araci kurumun ilgili bankanin tasarruf

2007/03 2008/03 Deg.

yasanirken, yonetiln porfoy biyik-

GiNDeM
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Portfoy Yonetim Sirketleri

2007/03

Portfoy Yonetim Sirketi Sayisi 18
Yatirimci Sayisi 2,339
Bireysel 1,898
Kurumsal-Tiizel 441
Portfoy Bilyiikliigii (mn. YTL) 26,096
Bireysel 737
Kurumsal-Tuzel 25,359
Ort. Portfoy Biiyiikliigii (mn. YTL) 11.2
Bireysel 0.4
Kurumsal-Tzel 57.5
Kaynak: SPK

sandiklarini portfoy yonetiminde degerlendirmeye
baslamasidir.

Araci kurumlar gibi portféy yonetim sirketleri de
portfdy yonetimi faaliyeti yapabilmektedir. SPK'nin
yayinlamis oldugu verilere gore 18 portfoy yonetim
sirketi faaliyettedir. Bu sirketlerde yatinmlarini de-
gerlendiren yatirrmci sayisinda ufak bir artis gergek-
lesmistir. Bireysel yatinmci sayisinda gerileme yasa-
nirken; yatirim fonlari, yatinm ortakliklar, emeklilik
yatinm fonlari ve sigorta sirketlerinden olusan ku-
rumsal-ttizel yatinmci sayisi 39 adet artarak 480 ol-
mustur.

Yatinmcl sayisindaki bu artisla beraber, ydnetilen
portfoy blyikligl de yaklasik %22 yiikselerek 32
milyar YTL'ye ulagsmistir. Bu artisin tamamina yakini
kurumsal-tizel yatirrmcr grubundan kaynaklanmak-
tadir. Bu kurumlarin ortalama portféy blyukligi 58
milyon YTL'den 65 milyon YTL'ye ylikselmistir.

Kredili islemler

Kredili islemlere iliskin veriler incelenirken, portfdy
yonetim faaliyetlerinde oldugu gibi bir yatinrmcinin
birden fazla kurumda hesabi olabilecegi géz 6niin-
de tutulmahdir. Mart 2008 sonu itibariyle araci ku-
rumlarda kredili islem sdzlesmesi olan yatirnmci sa-

Kredili Islemler
2007/03
46,056
10,306
429,129
42

2008/03
50,375
10,270

386,847
38

Sézlesmeli Yatirmci Sayisi

Kredi Kullanan Yatinma Sayisi
Kredi Bakiyesi (bin YTL)

Kisi Basina Kredi (bin YTL)
Kaynak: TSPAKB
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2008/03

yisi 2007/03'e gére %9 artarak
A 50.000i agmistir. Bu yliksek raka-

18 0.0%/| ma karsin kredi kullanan yatirimci
2,370 1.3%| sayisi 10.000 civarindadir. Bunun-
1,890 -0.4%| la beraber, kullanilan kredi baki-

480 8.8%| yesi %10 gerileyerek 2008/03'te

31,794 21.8%| 387 milyon YTL olmustur. Bu di-

756 2.6%| gslise bagl olarak kisi basina du-
31,038 22.4%| sen ortalama kredi bakiyesi de
13.4 20.2%)| 42.000 YTL'den 38.000 YTL'ye

0.4 3.0%| gerilemistir. Bu durum 2008 vyi-

64.7 12.4%| |inda beklentilerin olumsuz yénde

gelistigine isaret etmektedir.

Acente Subesi
Toplam
Kaynak: TSPAKB

Mart 2008 sonu itibariye araci kurumlarin yatirm-
cillara ulagmakta kullandiklar merkez digi fiziki satis
noktalari hizh bir artis ile 5.425’e ulagmistir. Araci
kurumlarin dogrudan sahip oldugu sube ve irtibat
biirosu sayilarinda gerileme yasanirken, gogunluk-
la banka subelerini yansitan acente sayisinda 560
adetlik artis gergeklesmistir.

Araci Kurum Sayisi
2007/03 2008/03
Subesi Olan
Irtibat Biirosu Olan
Acentesi Olan

Kaynak: TSPAKB

2008'in ilk geyreginde subesi olan araci kurum sayisi
2007'nin ayni dénemine gore bir adet azalirken, irti-
bat birosu olan kurum sayisinda 7 adetlik bir
W gerileme gergeklesmistir. Acentesi olan araci
kurum sayisinda 2 adetlik gerileme yaganmis-
tir. Acentelik sdzlesmelerini sonlandiran her
iki araci kurum da yabanc yatirnmci islemle-
rinde uzmanlasmis kurumlardir.

TSPAKB



Internet islemleri

Internet iizerinden yatinmailara hizmet sunan araci
kurum sayisi Mart 2007'ye gore 4 adet artarak 66 ol-
mustur. 2007’nin ilk ceyredine gore internet hizmeti
veren ancak el degistiren bir kurum ile gegici olarak
faaliyetlerine ara veren bir kurum internet islemlerini
durdurmustur. Ote yandan, bir tanesi sadece vadeli
islemler hizmeti sunan toplam 6 yeni araci kurum ise
internet Uzerinden hizmet vermeye baglamistir.

internetten yapilan vadeli islemlerde ¢ok hizli bir
artis s6z konusudur. Islem yapan yatirnmci sayisi
2007/03'e gore yaklasik 3 kathk artig ile 2.592 kisiye
ulagmistir. Internetten gerceklesen vadeli islem hac-
mi ise 2008'in ilk ¢ ayinda 2007'nin es dénemine
gore 14 katlk artis sonucu 18 milyar YTLye ¢ikmis-
tir. Gergeklesen bu hacmin %44’G VOB iglemlerini
yurtici pazarlamadan internete tasiyan bir araci ku-
rumdan kaynaklanmaktadir.

Cagrn Merkezi Islemleri

Mart 2008 itibariyle internet Gzerinden hisse se-
nedi hizmeti veren 65, DIBS kesin alim-satim hiz-
meti veren 12, vadeli islem ve opsiyon alim-sa-
tim hizmeti sunan 27 araci kurum bulunmaktadir.
Bu kurumlardan 37’si sadece hisse senedi iglemi
hizmeti verirken 2'si de sadece vadeli islem hiz-
meti vermistir. Bu bolimdeki veriler incelenirken
bir yatinmcinin birden fazla araci kurumda islem
yapabilecegi goz oniinde tutulmalidir.

Internetten hisse senedi islemi yapan yatirimci
sayisi 100.000 civarindadir. Yatirnmci sayisindaki
%2'lik gerilemeye ragmen hem islem sayisinda
hem de islem hacminde bir artis gerceklesmistir.
2008'in ilk G¢ ayinda internetten gergeklesen is-

Cagri Merkezi Islemleri

lem hacmi 16 milyar YTL seviyesini gegmistir.

DIBS kesin alim-satim islemlerinde ise internet-
ten yapilan islem bir énceki yilin ilk G¢ ayina gore
gerileme gostermis, islem hacmi 5 milyon YTLye
dismustdr.

Internet Islemleri

2007/03 2008/03 Deg.
Araci Kurum Sayisi 13 12 -8%
Hisse Senedi
Islem Yapan Yatirimai Sayisi 13,695 15,291 12%
Islem Sayisi 165,429 104,398 -37%
Hacim (mn. YTL) 799 801 0%
DiBS Kesin Alim-Satim
Islem Yapan Yatinmci Sayisi 190 146  -23%
islem Sayisi 390 408 5%
Hacim (mn. YTL) 24 18 -27%
Vadeli islem ve Opsiyon
Islem Yapan Yatirmar Sayisi 260 301 16%
Islem Sayisi 2,354 5334 127%
Hacim (mn. YTL) 64 240 276%

Kaynak: TSPAKB

2008 Mart sonu itibariyle ¢agri merkezi olan araci
kurum sayisi 12 adet olarak gériilmektedir. Onceki
yillarda bu verileri saglayan bir araci kurum 2008/03
déneminde yazim sisteminin degdismesi sebebiyle
cagri merkezi ile ilgili verileri Birligimize sunama-

mistir. Ancak 2007’de bu kurumun sektoriin gagr

p XL Bl Merkezi faaliyetlerindeki payr %0,5'in altinda idi.
Araci Kurum Sayisi 62 66 6%| . . . o .
Hisse Senedi Internet islemlerinde oldugu gibi ¢agri merkezi
islem Yapan Yatnimai Sayisi 102,109 100,528  -2%| islemlerinde de bir yatinmc birden fazla kurum
islem Sayisi 3,437,197 4,291,315  25%)| Uzerinden islem yapabilmektedir.
Hacim (mn. YTL) 11,111 16,157 45% L . .
DiBS Kesin Am-Satim Mart 2008 itibariyle 12 kurumun gagri merkezin-
Islem Yapan Yatinmci Sayisi 259 189 -27%| den hisse senedi islemi yapilmistir. Gagri merke-
islem Sayisi 869 615 -299%| zinden hisse senedi islemi yapan yatirimci sayisi
Hacim (mn. YTL) 9 5 -479%| 2007'nin ilk Gg aylik dénemine gbre %12 artarak
Vadeli islem ve Opsiyon 15.000'i gegmistir. Artan yatirmci sayisina karsin
islem Yapan Yatinmci Sayisi 909 2,592 185%| islem hacminde degisim olmamis ve 800 milyon
Islem Sayis 56,187 731,731 1202%| YTL civarinda kalmigtir.
Hacim (mn. YTL) 1,294 18,047 1295%

Kaynak: TSPAKB

GiNDeM

2008'in ilk ti¢ ayinda 6 kurumun ¢agri merkezin-
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den DIBS islemi yapilmisti. DIBS kesin alim-satim
islemlerinde internet islemlerinde oldugu gibi geri-
leme yasanmistir. Islem hacmi %27lik dists ile 18
milyon YTLye inmistir.

CGagr merkezinden yapilan vadeli islemlerde ise bir
artis s6z konusudur. 4 kurumdan islem yapan 301
yatinmcinin islem hacmi 2007 yilinin ilk Gg ayina gore
yaklasik 4 kat artarak 240 milyon YTL olmustur.

Calisan Profili

2004'ten itibaren 5.900 civarinda olan calisan sa-
yisi 2008'in ilk ceyreginde 5.767'ye diismistir. Bu
gerilemeye ragmen 2008 Mart sonu itibariyle araci
kurumlarda ortalama calisan sayisi 59'da kalmistir.

Araci Kurumlarin Toplam Calisan Sayisi
2007/03 2007/12
5,911 5,860

2008/03
5,767

Toplam
Kaynak: TSPAKB

Calisanlarin Departman Dagilimi

Araci kurumlarda calisanlar adirlikh olarak merkez
disi orgitlerde istihdam edilmektedir. Merkez digl

Calisanlarin Departman Dagilimi

2007/03 2008/03

Merkez Disi Orgiitler 31.3% 29.6%
Sube 19.7% 18.9%
Acente 8.3% 7.7%
Irtibat Biirosu 3.3% 3.0%
Mali ve idari igler 15.0% 16.0%
Broker 9.5% 9.4%
Dealer 9.0% 9.3%
Yurtici Satis (Merkez) 5.3% 5.4%
Arastirma 4.1% 4.3%
Bilgi Islem 2.7% 3.3%
I¢ Denetim-Teftis 3.0% 3.0%
Kurumsal Finansman 2.5% 2.8%
Hazine 2.5% 2.5%
Yurtdig Satig 1.9% 2.4%
Insan Kaynaklari 1.2% 1.2%
Portféy Yonetimi 1.1% 0.9%
Diger 10.9% 9.7%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB
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Departmanlarda Ortalama Calisan Sayisi

2007/03 2008/03
Mali ve idari Isler 8.9 9.4
Dealer 5.9 6.0
Yurtici Satis (Merkez) 5.5 5.9
Broker 6.3 5.7
Yurtdigi Satis 4.2 4.4
Kurumsal Finansman 3.9 4.4
Arastirma 4.3 4.1
Bilgi Islem 2.5 2.9
Hazine 2.7 2.7
Portféy Yonetimi 2.3 1.9
I¢c Denetim-Teftis 1.9 1.8
Insan Kaynaklari 1.6 1.7
Diger 7.3 6.1

orgutlerde calisanlarin orani bir énceki yilin Mart
sonuna gore yaklasik 1 puanlk gerileme ile %30a
inmistir. Personelin %19'u subelerde caligmaktadir.
Subeleri, %8 ve %3 ile sirasiyla acente ve irtibat
birolari takip etmektedir.

Merkez disi orgutlerden sonra mali ve idari igler
departmani gelmektedir. Her kurumda bulunan bu
departmanda gorev alan ortalama cgalisan sayisi 9
civarindadir. Broker ve dealer kadrolari ise en ¢ok
calisanin bulundugu diger departmanlardir. Genel
olarak, calisanlarin departmanlarina goére dagilimi
2007’nin ilk Ug ayina gore dnemli bir degisiklik gos-
termemistir.

Kurumlar, dealer, yurtici satis ve broker olarak or-
talama 6'sar kisi istihdam etmektedir. Yurtdigi satis,
kurumsal finansman ve arastirma departmanlarinda
calisanlarin ortalama sayisi ise 4'te kalmistir.

Merkez disi oOrgitlerde ortalama calisan sayisi
2007/03 dénemine gore dedismemekle beraber, or-
talama 8'dir.

2008/03 donemi itibariyle calisan sayilarina gore
araci kurumlar incelendigine, kurumlarin yaklasik

Merkez Disi Orgiitlerde Ortalama Calisan Sayisi
2007/03

4.8

3.1

7.9

Sube

Irtibat Biirosu
Genel Ortalama
Kaynak: TSPAKB
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Calisan Sayilarina Gore Araci Kurumlar (2008/03)

Araci Kurum

Calisan Sayisi
1-9

10-24

25-49

50-99

100-149
150-199

200+

Toplam

Calisan Istihdam

Sayisi Sayisi

8 60 1.0%
28 491 8.5%
28 983 17.0%
18 1,264 21.9%

6 757 13.1%

3 513 8.9%

7 1,699 29.5%
98 5,767 100.0%

Kaynak: TSPAKB

yarisinin 10 ile 49 arasinda calisan istihdam ettigi
gorilmektedir. 16 kurumun ise 100 ve lzerinde ¢a-
lisani bulunmaktadir.

Calisanlarin Egitim Durumu

2008/03 do-

Calisanlarin Egitim Durumu

2007/03 2008/03 [Nl
Yiksek Lisans  9.5%  10.5%| $aniann = %751
Lisans 57.0%  57.6% 2007/03te  ol-
Yiiksekokul 7.4%  6.3% dugu gibi  Dir
Lise 20.6%  20.1%) Yuksek o6gretim
Ortaokul 24%  2.3% kurumundan
TIkokul 3.1%  3.1% mezun durum-
Toplam 100.0% 100.0% dadir. Yiksek li-

Kaynak: TSPAKB sans diplomasina

sahip calisanlarin
sayisinin orani 1 puan artarak %11’e ulasirken, diger
egitim seviyelerinde ufak degisimler yasanmistir.

Calisanlarin Yas Dagilimi

Araci kurumlarda calisanlarin yas dadilimi incelen-
diginde geng calisan sayisinin distigli gorilmekte-

dir. 35 yagin altindaki [T L
2007/03 2008/03

calisan sayisinin 369
adet azalmasi so- [18-25 8.6% 7.6%
nucunda 2008 Mart (26-30 22.7% 20.1%
sonu itibariyle bu |31-35 30.1% 28.8%
gruptaki  galisanla- |36-40 22.0% 24.8%
rn orani %61’den |41-45 10.3% 11.7%
%56'ya gerilemistir.  [46-50 3.8% 4.5%
51-55 1.5% 1.6%
35 vyasin altindaki [56-60 0.7% 0.5%
oransal  gerileme- |61- 0.4% 0.5%
ye karsin 36-50 yas Toplam 100.0% 100.0%

arasinda ise bir artis LEYAEISIEIENG
GiNDeM

mevcuttur. 2007/03'te %36 olan bu yas araligindaki
calisan sayisi orani, 2008/03'te %41’e ulagsmistir. Bu
durum, araci kurum sektoriinde deneyimli calisan
sayisinin arttigina, yeni personel alimlarinin ise ya-
vasladigina isaret etmektedir.

Calisanlarin Is Tecriibesi

calisanlar is tecri- 2007/03 2008/03
besi bazinda de- |0-2 14.2% 13.6%
gerlendirildiginde, [2-5 16.9% 15.8%
agirhgin 5 ile 15 (5-10 28.9% 25.5%
yll arasi tecribe- |10-15 22.7% 25.4%
de toplandigi go- |15+ 17.4% 19.8%
rilmektedir. Diger [Toplam 100.0% 100.0%
taraftan 10 yil alt

deneyime  sahip

calisanlarin sayisi gerilemis, orani 2007 Mart déne-
mine gore 5 puan diiserek %55 olmustur. Buna bag-
I olarak 10 yil Gzeri tecrlibede ise bir dnceki yilin e
dénemine gore artis s6z konusudur.

GENEL DEGERLENDIRME

2008 yilinin ilk ¢ ayinda hisse senetleri piyasasinda
islem hacmi bir 6nceki yila gére %10 artarak 193
milyar YTLye ulasmistir. Bu dénemde yurtdisi yati-
rimcilarin hisse senedi islem payi %28’e cikmustir.

Araci kurumlar SGMK iglemlerinde %18 paya sahip-
tir. Araci kurumlarin gergeklestirdigi SGMK islemle-
rinin tamamina yakini yerli yatinmcilar tarafindan
yapilirken, bu islemler en fazla yatinm fonlar ve
yurtici pazarlama departmanlari araciligi ile gergek-
lestirilmigtir.

Vadeli islemler tarafinda ise SGMK islemlerinin ak-
sine araci kurumlar toplam islemlerin %90indan
fazlasini gergeklestirmektedir. 2008'in ilk geyreginde
arac kurumlarin VOB iglemlerinin beste birini ya-
banci yatinmcilar gergeklestirmistir.

Yatinm bankaciligi faaliyetleri 2008 yilinin ilk done-
minde oldukga yogun gegmistir. Bu dénem iginde ta-
mamlanan 31 proje agirlikl olarak sirket satin alma
ve birlesmeleri ile dzellestirme alanlarindadir.

Portfoy yonetiminde B tipi yatirnm fonlarinin agirhgi
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devam etmigtir. Toplamda portféy yonetimi yatirmci
sayis| fazla degismese de bu yatirimcilarin portfoy
buyuklikleri 2007/03’e gbre %25 artmis ve 3,3 mil-
yar YTL'ye ulagmistir.

Kredili islemlerde ise kredi kullanan yatinma sa-
yisinda 6nemli bir degisim olmazken, kisi basina
kullanilan kredi tutari olumsuz beklentilerle 42.000
YTL'den 38.000 YTLye dismustir.

Araci kurumlarin musterilerine ulasmakta kullandik-
lar fiziki satis noktalarindan banka subelerini yan-
sitan acente sayisi 2008'in ilk ceyreginde artarken,
aracl kurumlarin dogrudan sahip oldugu sube ve ir-
tibat burosu sayisinda gerileme yasanmistir.

Internet hizmeti sunan 66 araci kurumun tamamina
yakini hisse senedi islemine imkan verirken, 2 ara-
¢l kurum ise sadece vadeli islem imkani saglamistir.
Hisse senedi islem hacmininin %8'i, VOB islemle-
rinin ise %17'si internet (zerinde gerceklesmistir.
Cagr merkezi ise fazla tercih edilmemistir.

Araci kurum sektortinlin galisan sayisinda bir gerile-
me yasanmis ve Mart sonunda calisan sayisi 5.767'ye
dismistiir. Ozellikle sube, acente ve irtibat biirosu
gibi merkez disi dérgltlerde istihdam edilen calisan
sayisi azalmistir. 35 yas alti calisanlarin sayisindaki
disus dikkat cekicidir.

Mart 2008 itibariyle, calisanlarin dortte gl bir yik-
sek 6gretim kurumundan mezun durumdayken sek-
toriin %70'i 5 yil ve Uzeri deneyime sahip galisanlar-
dan olugmaktadir.
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GOkben Altas
galtas@tspakb.org.tr

Araci Kurumlarin 2008/03
Donemi Mali Verileri

irligimiz araci kurumlarin tger aylik donemler-

deki mali verilerini derleyip konsolide etmek-
tedir. Bu raporda sunulan veriler 98 araci kurumun
uluslararasi finansal raporlama standartlarina goére
hazirlanmis ve bagimsiz denetimden gecmis finan-
sal tablolarinin toplulastiriimasiyla elde edilmistir. 10
araci kurumun mali tablolar istirakleri ile konsolide
edilmistir. Analizlerin detayh verilerine www.tspakb.
org.tr adresinden ulasilabilmektedir.

Bilindigi tizere, 2008 yilindan itibaren diger finans ku-
rumlari gibi araci kurumlar, mali tablolarini Sermaye
Piyasasi Kurulunun 9 Nisan 2008 tarihli Resmi Ga-
zetede yayimlanan Seri:11 No:29 “Sermaye Piyasa-
sinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi”ni
g6z oninde bulundurarak hazirlamaya baslamistir.
Kurumlar teblige gore, 31/12/2007 ve 31/03/2008
bilangolarini hazirlamig, gelir tablolarinda ise 2007
ve 2008 yillarinin ilk geyregini karsilastirmall olarak
sunmustur. Ancak, incelenen kurumlardan bir tanesi
SPK onayl dogrultusunda mali hesap donemini bir
ay geriye cekmistir. Diger bir ifadeyle, bu araci ku-
rumun karsilastirilan dénemleri 2007 Kasim ayi ile
2008 Subat ayidir.

Yeni teblig dogrultusunda hazirlanan bazi kalemlerin
muhasebelestiriimesinin farklilagsmasi ile ayni hesap
ddnemlerine ait dnceki verilerle ufak farklliklar olus-
mustur.

BILANGCO ANALIZI
VARLIKLAR

Mart 2008 itibariyle, araci kurumlarin toplam var-
hiklart 2007 yil sonuna gére %6 artarak 3,8 milyar
YTL'den 4 milyar YTLye (3,1 milyar $) ulasmistir.
Bununla beraber, dénen ve duran varliklarin toplam
varliklardaki payr degismeyerek sirasiyla %88 ve
%12 duzeyinde kalmistir.

GiNDeM

DONEN VARLIKLAR

2008/03 déneminde, dbnen varliklarin icerisinde en
yuksek pay %35 ile nakit ve nakit benzeri varliklara
aittir. 1,4 milyar YTL civarinda olan bu kalem altinda
vadeli ve vadesiz banka mevduatlari ile ters repo
alacaklari 6nemli yer tutmaktadir. Karsilastirilan do-
nemler arasinda 1,1 milyar YTL civarinda olan banka
mevduatlarn cok degismezken, kurumlarin ters repo
alacaklari ilk Gic ayda 178 milyon YTL'den 229 milyon
YTLye ulagmistir. Araci kurumlarin borsa para piya-
sasindan alacaklari da nakit benzeri varliklara dahil
edilmekte olup Mart 2008 itibariyle 37 milyon YTL
civarindadir.

Donen varliklarin altindaki bir diger énemli kalem
kisa vadeli finansal yatirrmlardir. 2007 yili sonuna
gbre %5 azalig gosteren araci kurumlarin finansal
yatinmlar 2008 Mart itibariyle 873 milyon YTLdir.
Ilk lic ayda araci kurumlarin hisse senedi yatirmiari
azalirken diger yatirmlari artmstir.

31/03/2008 itibariyle araci kurumlarin hisse senedi
yatinmlarn %23 dustsle 184 milyon YTL olmustur.
Diger taraftan, araci kurumlarin yatinm amaciyla
tuttuklan finansal varliklarinin icerisinde %70 paya
sahip olan kamu kesimi tahvil ve bonolari ufak bir
artisla 610 milyon YTLye ulagsmistir. Ayrica 4 araci
kurumun 28 milyon YTL'lik 6zel sektdr tahvil yatirimi
bulunmaktadir. Yeni diizenlemede, finansal yatirim-
larda ayn bir kalem olarak takip edilen tlrev arag
yatinmlari da 11,2 milyon YTLdir.

Araci kurumlarin finansal yatirmlarina vadeli ve va-
desiz banka mevduatlari ve repo alacaklari eklene-
rek kurumlarin portfoy dagiimina iliskin analiz yapi-
labilmektedir.

Tabloda da goriilecegi lzere araci kurumlarin top-
lam portféyleri Mart 2008 itibariyle 2,2 milyar YTL
civarinda olup 2007 yili sonuna gére 6nemli bir de-
gisiklik olmamistir. Toplam araci kurum portfoyleri-
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Araci Kurumlarin Portfoy Dagilimi

31.12.2007 31.03.2008

islem hacmi 12

31.12.2007 31.03.2008 ULCIREINeIs

Yatirnm Araclan Bin YTL Bin YTL Degisim % Dagilimi % Dagilimi
Repo ve Mevduat 1,346,075 Araci kurumlarin
DiBS 600,168 27% 27%| kendi  portfoyd-
Hisse Senedi 237,741 11% 8%| Ne yaptigi islem
64,364 3% 3%| hacmi, donem
2,248,347 100% 100%| boyunca  elde
Kaynak: TSPAKB tutulan ortala-

nin %62'sini olusturan repo ve banka mevduatindan
sonra hazine bonosu ve devlet tahvillerinin geldigi
gorilmektedir.

Araci kurumlarin portfdylerinde tuttuklari hisse senet-
lerinin toplam degeri Mart 2008 itibariyle 53 milyon
YTL azalarak 184 milyon YTL olmustur. Bu dénem
sonunda araci kurumlar IMKB'deki hisse senetleri-
nin halka acik kisminin %0,24'line (binde 2) sahiptir.
2008 yilinin ilk tig ayinda IMKB-100 endeksindeki dii-
susle araci kurumlarin ellerinde bulundurdugu hisse
senedi dederlerinin azaldi§i disiiniilmektedir. Ote
yandan, 2008 yilinin ilk ¢ ayinda araci kurumlarin
kendi portfoyleri icin yapmis olduklari hisse senedi

Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilancosu
31.12.2007 31.03.2008

ma hisse senedi
portfoy blyikligiine oranlandiginda, hisse senetleri-
ni ortalama elde tutma stiresi hesaplanabilmektedir.
Araci kurumlarin Aralik 2007 ve Mart 2008 tarihleri
arasindaki hisse senedi portfoy dederi ortalamasi,
ilk ti¢ ay boyunca elde tutulan ortalama portféy de-
geri olarak kabul edilirse, araci kurumlarin Ui ayda
kendi portfdylerinin 56 kati kadar islem yaptiklar
hesaplanmaktadir. Bu, hisse senedi portféylerinin (¢
ayda 28 defa degistigi anlamina gelmektedir. Baska
bir deyisle, 2008'in ilk geyreginde araci kurumlarin
hisse senedi portfdylerini ortalama olarak 3 gtin el-
lerinde tuttuklarini gdstermektedir. 2007 yilinda bu
sure ortalama 4-5 glindd.

31.12.2007 31.03.2008

ULl Bin YTL Bin YTL 2°9'$'™ of, Dagilimi % Dagihimi
I. DONEN VARLIKLAR 3,366,437 3,546,548 5%

A. Nakit ve Nakit Benzerleri 1,369,137 1,404,142 3% 36% 35%
B. Finansal Yatirimlar (KV) 920,437 873,443 -5% 24% 22%
C. Ticari Alacaklar (KV) 987,610 989,699 0% 26% 25%
D. Finans Sektorl Faal. Alacaklar (KV) 20,449 21,265 4% 1% 1%
E. Diger Alacaklar (KV) 29,123 180,070 518% 1% 4%
F. Diger Donen Varliklar 39,682 77,930 96% 1% 2%
G. Satis Amaciyla Elde Tutulan Dur. Varliklar 0 0 A.D. 0% 0%
A. Ticari Alacaklar (UV) 89 82 -7% 0% 0%
B. Finans Sektort Faal. Alacaklar (UV) 0 161 A.D. 0% 0%
C. Diger Alacaklar (UV) 6,939 6,405 -8% 0% 0%
D. Finansal Yatirmlar (UV) 218,154 262,603 20% 6% 7%
E. Ozkaynak Yéntemiyle Deg. Yatirmlar 61,542 53,418 -13% 2% 1%
F. Yatinm Amagh Gayrimenkuller 5,235 5,205 -1% 0% 0%
G. Maddi Duran Varliklar 123,129 121,110 -2% 3% 3%
H. Maddi Olmayan Duran Varliklar 10,192 9,675 -5% 0% 0%
1. Serefiye 3,742 4,781 28% 0% 0%
J. Ertelenmis Vergi Varligi 15,189 17,146 13% 0% 0%
K. Diger Duran Varliklar 1,451 1,320 -9% 0% 0%
TOPLAM VARLIKLAR 3,812,099 4,028,454 6% 100% 100%

Kaynak: TSPAKB A.D: Anlamli Degil
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Turev aracglar, eurobond ve 6zel kesim tahvillerinin
yer aldigi diger yatirm araglari ise 66 milyon YTL
civarindadir. Bazi araci kuruluglar istiraklerini bu ka-
lemde muhasebelestirmekte, ancak tabloda istirak-
ler haric tutulmustur.

Bilango yapisina tekrar dondlecek olursa, araci ku-
rumlarin kisa vadeli ticari alacaklari 2008'in ilk Ug
ayinda pek degisiklik gdstermeyerek 990 milyon YTL
civarinda seyretmistir. Toplam varliklarin dortte birini
olusturan ticari alacaklarin igerisinde takas islemleri
ile ilgili olan, musterilerden ve Takasbank'tan ala-
caklar dnemli bir paya sahiptir.

2008 yihinin ilk G¢ ayinda araci kurumlarin muste-
rilerden alacaklari 150 milyon YTL'den 224 milyon
YTLye cikmig, Takasbank'tan alacaklar ise bir 6n-
ceki yil sonuna gore ufak bir artisla 242 milyon YTL
olmustur. Dider taraftan, kredili islemlerden dolayi
musteri alacaklari 501 milyon YTL'den 397 milyon
YTLye dismiistir. Iliskili taraflardan ticari alacaklar
ise toplam ticari alacaklarin %3’lU kadar, 33 milyon
YTL olmustur.

Yeni tebligde araci kurumlarin finans sektorii faa-
liyetlerinden kaynaklanan nakit ve nakit benzeri
varliklariyla finansal yatirnmlar disinda kalan alacak-
larinin “finans sektorli faaliyetlerinden alacaklar”
kaleminde gosterilmesi 6ngorilmustir. Bu dogrultu-
da, bazi araci kurumlar misterileri adina borsa para
piyasasindan alacaklarini bu kalem altinda goster-
migstir. 2007 yili sonuna gére %4 artis gosteren bu
kalem 2008 Mart itibariyle 21 milyon YTL olmustur.

Diger alacaklar hesabi 2007 yili sonuna gore 6 kat ar-
tarak 180 milyon YTLye cikmistir. Artis banka kdken-
li bir araci kurumun tirev islemlerindeki pozisyonlari
ile ilgili olarak verdigi teminatlarin artisindan kay-
naklanmakta-
dir.

31.12.2007
Gelecek ayla- Yatirnnm Araclari Bin YTL
ra-ylllara  ait I:Iisse Senetleri* 143,321
giderler, gelir Ozel Kesim SGMK 4,267
tahakkuklar) |Kamu Kesimi SGMK 29,499
ile diger do- Tirev Araglar 0
nen varlikla- [Piger* 26,636
fan yer aldig Toplam 233,722

Ny .. Kaynak: TSPAKB
diger donen W

GiNDeM

varliklar” karsilastirlan dénemler arasinda 2 kat ar-
tarak 78 milyon YTL'ye ulagmistir. Bu artista, banka
kokenli bir araci kurumun pesin 6dedigi vergilerin
yukselmesi énemli rol oynamistir. Ayrica, misterile-
ri adina bankada tuttuklari mevduatlari bu kalemin
altinda gosteren diger bir banka kdkenli araci kuru-
mun da musteri mevduatlar artmistir.

DURAN VARLIKLAR

Bilangonun duran varliklar basliginin en 6nemli kale-
mi finansal yatinmlardir. Bu kalem, 2007 yil sonuna
gore 2008 Mart sonunda %20 artarak 263 milyon
YTLye ulagsmis, toplam varliklar icerisindeki payi da
%7 olmustur.

Uzun vadeli finansal yatirrmlarin énemli bir kismini
olusturan hisse senetleri %14 artarak 163 milyon
YTL'ye ulagsmistir. Bazi araci kurumlar istiraklerini bu
kalemde takip etmektedir. Hisse senetleri yatirimlari
altinda yer alan istirak tutari 35 milyon YTL civarin-
dadrr.

Hisse senetlerinden sonra gelen kamu tahvil ve bo-
nolari %64 artarak 48 milyon YTL'yi asmistir. iki ara-
¢l kurumun uzun vadeli yatirm icin aldigi 6zel kesim
tahvilleri de 5 milyon YTL seviyesindedir.

Uzun vadeli diger finansal varliklar 2007 yili sonuna
gore 2008 Mart itibariyle %23 azalarak 44 milyon
YTL olmustur. Bazi araci kurumlar istiraklerini “diger”
kaleminde muhasebelestirmistir. Diger uzun vadeli
finansal yatinmlar altinda takip edilen istiraklerin tu-
tari 37 milyon YTL'dir. Istiraklerini burada takip eden
bir araci kurumun istiraklerinin piyasa degerinin
dismesi bu gerilemede 6nemli rol oynamistir.

Bilango tablosuna tekrar bakildiginda, duran varlik-

Araci Kurumlarin Uzun Vadeli Finansal Yatiribmlari

31.03.2008 31.12.2007 31.03.2008
Bin YTL Degisim % Dagilimi % Dagilimi
162,699 14% 61% 63%

4,638 9% 2% 2%
48,457 64% 13% 19%

0 A.D 0% 0%

43,868 -23% 24% 17%
259,662 111% 100% 100%

A.D: Anlamli Degil

*Bazi araci kurum istirakleri bu kalemlerde takip edilmektedir.
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larin altinda yer alan bir diger kalem ise 6zkaynak
yontemiyle dederlenen yatirmlardir. Tamamini isti-
raklerin olusturdugu bu yatirnmlar bir 6nceki yil so-
nuna gdre 2008 yilinin ilk Gi¢ ayinda %13 gerileyerek
53 milyon YTLye dismds, toplam varliklar icindeki
payl da %1’e gerilemistir.

Dider taraftan, yukarida da deginildigi gibi bazi araci
kurumlar istiraklerini kisa vadeli finansal yatirimlarin
altinda da takip etmektedir. istiraklerini kisa ve uzun
vadeli finansal yatirmlarin altinda tutan kurumlar
g6z 6nlnde bulundurularak, 2008 Mart itibariyle is-
tiraklerin yaklasik 145 milyon YTL civarinda oldugu
sdylenebilir. 2007 yil sonunda ise bu rakam 170 mil-
yon YTL civarinda idi. Dusls genel itibariyle araci
kurumlar istiraklerini satmasindan ziyade, yilin ilk
Uc ayinda piyasadaki dislise paralel olarak istirak
degerlerinin azalmasindan kaynaklanmaktadir.

Duran varliklarin altinda diger bir 6nemli kalem olan
maddi duran varliklar ise 121 milyon YTL civarin-
da kalmigtir. Maddi duran varliklar altinda binalar 69
milyon YTL ile en buyuk kalemi olustururken, amor-
tismanlar da 58 milyon YTLYyi bulmustur.

YUKUMLULUKLER

Mart 2008 sonu itibariyle araci kurumlarin toplam
yukumliltklerinin yarsini 6zsermaye olusturmakta-
dir. 2007 yili sonuna gére 2008 Mart ay1 sonunda
0zsermayenin payinin azaldigi, kisa vadeli yikimli-
IGklerin payinin ise arttigi goriilmektedir.

KISA VADELI YUKUMLULUKLER

Kisa vadeli yakamldlikler, 2007 sonuna gére %22
artarak 1,97 milyar YTLye ulasmig, toplam yukim-
lGlGkler icindeki payi da %49’a gikmistir.

Kisa vadeli yakumltltklerin ilk kalemi olan kisa va-
deli finansal borglar agirlikh olarak araci kurumlarin
borsa para piyasasina borclarini icermektedir. Bu
borclar, 2007 Aralik sonuna gore ufak bir gerileme
ile 772 milyon YTL olmustur. Bu rakamin énemli bir
kismini tek bir araci kurumun borsa para piyasasi-
na olan borglarinin olusturdugu gorilmektedir. Bu
durum, bilanconun nakit ve nakit benzeri varliklar
kalemiyle beraber dederlendirildiginde ayni araci
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kurumun borsa para piyasasindan borglanip, banka
mevduatina yoneldigi gorilmektedir.

Finansal borglar basligi altinda yer alan araci kurum-
larin kisa vadeli banka kredileri 2007 yil sonuna gére
68 milyon YTL'den 38 milyon YTLye inmis, bazi ku-
rumlar ilk (¢ ayda bankalardan aldiklari kredi borg-
larini 6demistir.

Kisa vadeli ylkimlulikler igerisinde en fazla artis
gosteren kalem, finansal garanti s6zlesmeleri ve
tirev araglardan kaynaklanan yuikamlalikler gibi
borglanma niteligine sahip olmayan diger finansal
yuktmliltklerdir. Bu kalem 2007 yili sonunda 32
milyon YTL'den Mart sonunda 165 milyon YTLye
cikmistir. Bu yukseliste bir araci kurumun tlirev po-
zisyonlarindaki artisa paralel olarak yukamlaltkleri-
nin de artmasi 6nemli rol oynamistir. Dénen varliklar
kisminda acgiklandigi lizere bu araci kurumun tirev
islemleri igin verdigi teminatlar da, toplam varliklar
icerisinde “diger alacaklar” kalemindeki artisa sebep
olmustur. Bu kalemde ayrica, bazi araci kurumlar
mugterilerinin borsa para piyasasina borglarini ta-
kip etmektedir. Ayni sekilde, bazi araci kurumlar bu
borglarini diger finansal yikimlilikler altinda mu-
hasebelestirmistir.

Ticari borclar 618 milyon YTL'den 766 milyon YTLye
ulasmistir. Bu kalemde en yliksek pay miusterilere
ve Takasbank’a olan borglardir. Nitekim, ticari alacak
ve borglar kalemlerindeki musteri ve Takasbank he-
saplari, musteriler ile Takasbank arasindaki karsihkl
islemleri gostermektedir. Daha dnce belirtildigi gibi
aktifte musteriler ve Takasbank’tan alacaklarda da
artis gérulmustir. 2007 yili sonunda 307 milyon YTL
civarinda olan araci kurumlarin musterilere borcu,
2008/03 déneminde 398 milyon YTL'ye ylikselmistir.
Artisin blylk bir bolimu bir araci kurumun islemle-
rinden kaynaklanmaktadir. Ayni sekilde, Takasbank’a
olan borclar da ayni tarihler arasinda %26 artarak
191 milyon YTLye ulagmistir.

Bazi araci kurumlarin misterilerinin borsa para piya-
sasina borglarinl muhasebelestirdigi dider ticari yi-
kimldltkler kalemi de 81 milyon YTL seviyesindedir.
Ortaklar, istirakler ve personel gibi iligkili taraflara
ticari borglar ise 20 milyon YTL civarindadir.
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Kisa vadeli diger borglar 2007 yil sonuna gore 100
milyon YTL artarak 157 milyon YTLye ulagmistir. Bu
durum araci kurumlarin dagitmayi planladiklari te-
mettilerden kaynaklanmaktadir. Tek bir araci kuru-
mun ayirdigi temettl karsiligi, artisin yarisina sebep
olmustur. Diger borglar altinda dikkat ¢eken bir diger
artis da alinan avanslarda olmustur. 2008 ilk tg ayin-
da 7 milyon YTLye cikan avanslarin hemen hemen
hepsi bir araci kurumun istiraki oldugu bankadan al-

Seri:11, No:29 Tebligi'ne gore kisa vadeli yikim-
[GlUkler altinda yeni bir kalem olarak eklenen “fi-
nans sektori faaliyetlerinden borglar” 7,9 milyon
YTL seviyesindedir. Konsolide mali tablo hazirlayan
kurumlarin bazilar borsa para piyasasina borglarini
bu kalem altinda gdstermektedir. Ilerde deginilecegi
tzere toplam karlar azalan araci kurumlarin dénem
kar vergi yukimliliga 16,6 milyon YTLye gerile-
mistir.

digi avansi gostermektedir.
Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilancosu

Kaynaklar

31.12.2007 31.12.2008

31.12.2007 31.03.2008

I. KISA VADELI YUKUMLULUKLER

A. Finansal Borglar (Kisa Vadeli)

B. Dider Finansal Yikimldlikler (KV)

C. Ticari Borglar (KV)

D. Diger Borglar (KV)

E. Finans Sektdri Faaliyetlerinden Borglar (KV)
F. Devlet Tesvik ve Yardimlari (KV)

G. Dénem Kari Vergi YukimlGlugi

H. Borg Karsiliklar (KV)

1. Diger Ylkimldllkler (KV)

J. Satis Amaciyla Elde Tutulan Dur. Var. Iliskin Yik.
II. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

A. Finansal Borglar (UV)

B. Dider Finansal Yikumldlikler (UV)

C. Ticari Borglar (UV)

D. Diger Borglar (UV)

E. Finans Sektéri Faaliyetlerinden Borglar (UV)

F. Devlet Tesvik ve Yardimlari (UV)

G. Borg Karsiliklar (UV)

H. Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar

I. Ertelenmis Vergi YikimlGlGaga

J. Diger Yikumluliikler (UV)

III. GZKAYNAKLAR

A. Ana Ortakliga Iliskin Ozkaynaklar
1. Odenmis Sermaye

. Sermaye Dizeltmesi Farklari

. Kargilikli istirak Sermaye Diizeltmesi (-)

. Hisse Senetleri Thrag Primleri

. Deger Artis Fonlari

. Yabanci Para Cevrim Farklari

. Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

. Gegmis Yillar Kar/Zararlari

. Net Donem Kari/Zarari

B. Azinlik Paylan

TOPLAM KAYNAKLAR

Kaynak: TSPAKB

OooNOOTULPh~AWN

Bin YTL Bin YTL Degisim % Dagilimi % Dagilimi

1,618,719 1,968,271 22% 42%
785,952 771,771 -2% 21% 19%
32,279 164,661 410% 1% 4%
618,083 766,213 24% 16% 19%
56,647 157,379 178% 1% 4%
4,791 7,859 64% 0% 0%
0 0 A.D. 0% 0%
20,699 16,667 -19% 1% 0%
56,273 42,607 -24% 1% 1%
43,996 41,114 -7% 1% 1%
0 0 A.D. 0% 0%

49,226 49,456

6,201 1,663 -73% 0% 0%
0 0 A.D. 0% 0%
2,769 3,573 29% 0% 0%
40 49 22% 0% 0%
0 31 A.D. 0% 0%
0 0 A.D. 0% 0%
7,197 7,240 1% 0% 0%
21,728 24,399 12% 1% 1%
11,244 12,426 11% 0% 0%
48 75 57% 0% 0%
2,144,153 2,010,727 -6% 56% 50%
1,932,026 1,832,395 -5% 51% 45%
907,474 939,934 4% 24% 23%
367,753 361,748 -2% 10% 9%
0 0 A.D. 0% 0%
40,658 40,658 0% 1% 1%
102,153 101,885 0% 3% 3%
-439 -218 -50% 0% 0%
101,465 118,214 17% 3% 3%
102,336 248,144| 142% 3% 6%
310,626 22,030 -93% 8% 1%
212,128 178,332 -16% 6% 4%
3,812,099 4,028,454 6% 100% 100%

A.D: Anlamli Degil

GiNDeM
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43 milyon YTL civarindaki kisa vadeli borg karsilik-
larinin altinda, personel primi ve izni ile vergi gibi
diger cesitli karsiliklar yer almaktadir. Son dénem-
de BSMV ile ilgili sliren davalarla ilgili olarak ayrilan
ceza karsiliklari bu kalemin altinda biyik bir paya
sahiptir.

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Araci kurumlarin toplam uzun vadeli yikidmlulikle-
ri, 2007 yil sonuna gore degismeyerek 49 milyon
YTL'de kalmistir. Bu tutar toplam yukdmliliklerin
%1'ine denk gelmektedir.

Bu baslk altinda yer alan en énemli kalem olan
“calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar”"da
kidem tazminati ve personel izin karsiliklari yer al-
maktadir. 2008 Mart sonu itibariyle 24 milyon YTL
olan bu kalem uzun vadeli ylktmltliklerin yaklasik
yarisini olusturmaktadir. Ancak bazi kurumlar perso-
nel izin karsiliklarini kisa vadeli diger ytkimlilikle-
rin icerisinde izlemektedir.

7 milyon YTL civarinda seyreden uzun vadeli borg
karsiliklari ise bir araci kurumun yine BSMV cezasi
icin tuttugu uzun vadeli borg karsiliklarina denk gel-
mektedir.

Araci kurumlarin uzun vadeli finansal borglari, bir
aracl kurumun uzun vadeli banka kredilerini 2008
yihnin ilk ¢ ayinda 6édemesiyle 6 milyon YTL'den 2
milyon YTLye gerilemistir. Bu dénemdeki araci ku-
rumlarin ertelenmis vergi yukimlaligia 12 milyon
YTL civarindadir.

OZKAYNAKLAR

Araci kurumlarin konsolide 6zsermayesi 2007/12
doéneminde 2,1 milyar YTL iken, 2008/03 dénemin-
de 2 milyar YTLye gerilemistir. Ozsermaye 2007 yili
sonunda toplam ydkdmltltklerin %56'sina denk
gelirken, bu oran 2008/03 déneminde %50ye dis-
mastdr.

Ozsermayenin hemen hemen yarisi 6denmis serma-
ye olup 2007 yili sonuna gore (¢ ayda %4 artarak
940 milyon YTLye cikmistir. Diger énemli kalemler-
den sermaye dizeltmesi farklari 362 milyon YTL,

deger artis fonlar ise 102 milyon YTL seviyesinde
kalmistir.

Yeni diizenlemeye gore “gegmis yil kar/zarar” baglgi
altinda iki kalem bulunmaktadir, olaganiistii yedek-
ler ve gegmis yil kar/zarari. Bu kalem 2007 yili so-
nuna gore iki kattan fazla artarak 248 milyon YTLye
ulasmistir. Olaganistii yedekler %27 artmistir. 2007
yil sonundaki gecmis yil zarari varken 2008 yilinin
ilk (¢ ayinda gegmis yil kari olusmustur.

Gelir tablosu analizinde de goriilecegi lizere 2008
Mart sonu itibariyle net donem kari 22 milyon YTL
olmustur.

Azinlik paylari, konsolide mali tablo aciklayan ara-
¢ kurumlarin, istiraklerinde sahip olduklari paylari
gostermektedir. Bu paylar karsilastirilan dénemler
arasinda 212 milyon YTL'den 178 milyon YTLye in-
migtir.

SONUC

2008 Mart sonu itibariyle, araci kurumlarin 2007 yih
sonuna gore likit pozisyonlarini korumuslardir. Sek-
tor, portfoylerini genel itibariyle repo ve mevduatta
tutmaktadir. 2008 yilinin ilk ceyredinde piyasalardaki
dalgalanmaya paralel olarak kurumlarin hisse sene-
di yatinmlarn dismistir. Diger taraftan, kisa vadeli
yukumliltklerin payr artarken &zsermayenin payi
azalmgtir.

GELIR TABLOSU ANALIZI

IIk bélimde belirtildigi gibi, Seri:11 No:29 tebligi ge-
regince araci kurumlar 2007 ve 2008 yilllarinin ilk
ceyregine ait gelir tablolarini karsilastirmali olarak
sunmustur.

Net satis gelirlerinin altinda, hizmet gelirleri, esas
faaliyetlerden diger gelirler ve menkul kiymet satis-
lari yer almaktadir.

Hizmet gelirleri, aracilik komisyonlari, halka arz ge-
lirleri, fon yonetim komisyonlari gibi gelirleri iger-
mektedir. 2007/03 doénemine goére %11 blylyen
hizmet gelirleri 2008'in ilk ¢ ayinda 204 milyon
YTL'ye yaklagmistir.

TSPAKB



Ote yandan, kredili islemler ile ddiing menkul kiy-
met islemleri gibi araci kurumun ana faaliyet alanlari
ile ilgili diger kazanglari ve reeskontlari igeren esas
faaliyetlerden diger gelirler 6 milyon YTL azalarak
2008/03'te 23 milyon YTL olmustur.

Daha 6nce, kurumlarin kendi portfdylerinden yap-
tiklart menkul kiymet satiglarini gosteren “satiglar”
bagimsiz bir kalem olarak gosterilmekteydi. Yeni di-
zenleme ile bu kalem net satis gelirleri ana baslig
altinda yer almistir. Satislarin maliyeti kalemi, araci
kurumlarin menkul kiymetleri kendi portfdylerine
alirken kaydettikleri maliyeti, satislar kalemi ise ken-
di portfdylerinden yaptiklar satislari ifade etmekte-

Araci Kurum Sektoriiniin Konsolide Gelir Tablosu

dir. Satis maliyeti ve satiglar arasindaki fark araci ku-
rumlarin alim satim kar/zararlarini gostermektedir.
Ileride de deginilecedi lizere 2007'nin ilk ceyregin-
deki araci kurumlarin alim satim kari 2008'in ilk (g
ayinda zarara dénismustar.

Net satis gelirlerinden satiglarin maliyeti dasuldi-
gunde ticari faaliyetlerden brit kar/zarar elde edil-
mektedir. 2008'in ilk ceyredinde bu kalem, hizmet
gelirlerindeki artisa ragmen alim satim zararindan
dolayr %18 gerileyerek 158 milyon YTL olmustur

Yeni tebligde faiz, lcret, prim, komisyon ve diger
gelir giderlerin netlestigi “finans sektorl faaliyetle-

31.03.2007 31.03.2008

31.03.2007 31.03.2008

Bin YTL Bin YTL Degisim % Dagilimi % Dagilimi
SURDURULEN FAALIYETLER
A. Satis Gelirleri (net) 30,146,145 36,239,816 20% 12217% 16778%
B. Satislarin Maliyeti (-) -29,952,844 -36,081,824 20% -12138% -16705%
R1. Ticari Faaliyetlerden Briit Kar/Zarar 193,301 157,993 -18% 78% 73%
C. Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 55,892 61,125 9% 23% 28%
D. Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) -2,432 -3,122 28% -1% -1%
R2. Finans Sektorii Faaliyetlerinden 53,460 58,003 8% 22% 27%
Briit Kar/Zarar
P1. BRUT KAR/ZARAR 246,761 215,996 -12% 100% 100%
E. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -14,647 -21,450 46% -6% -10%
F. Genel Y6netim Giderleri (-) -166,524 -192,462 16% -67% -89%
G. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -264 -323 22% 0% 0%
H. Diger Faaliyet Gelirleri 19,347 15,878 -18% 8% 7%
1. Diger Faaliyet Giderleri (-) -9,273 -18,894 104% -4% -9%
P2. FAALIYET KARI/ZARARI 75,400 -1,255 A.D. 31% -1%
J. Istirak Kar/Zararlarindan Paylar 1,448 -5,377 A.D. 1% -2%
K. Esas Faaliyet DisI Finansal Gelirler 44,845 96,961 116% 18% 45%
L. Esas Faaliyet DigI Finansal Giderler (-) -23,563 -66,596 183% -10% -31%
P3. SURDURULEN FAALIYETLERDEN 98,130 23,733| -76% 40% 11%
VERGI ONCESi KAR/ZARAR
M. Siirdiiriilen Faaliyetlerden -17,035 -15,809 -7% -7% -7%
Vergi Gelir/Gideri
N. Dénem Vergi Gelir/Gideri -18,177 -16,712 -8% -7% -8%
O. Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 1,142 904 -21% 0% 0%
P4. SURDURULEN FAALIYETLERDEN 81,095 7,924 -90% 33% 4%
DONEM KARI/ZARARI
P. Durdurulan Faaliyetlerin Vergi Sonrasi Dénem 0 0 A.D. 0 0
Kari/Zarari R
P5. DONEM KARI/ZARARI 81,095 7,924, -90% 33% 4%
Azinlik Paylari 12,192 -14,106 A.D. 5% -7%
Ana Ortaklik Paylari 68,903 22,030 -68% 28% 10%

Kaynak: TSPAKB

A.D: Anlamli Degil
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Gelir Kompozisyonu

31.03.2008
Bin YTL

31.03.2007
Bin YTL
133,271

50,243
25,635
36,522
245,672

Net Komisyon Gelirleri
Hizmet Gelirleri
Alim-Satim Kar/Zararlari
Diger Gelirler

Toplam

Kaynak: TSPAKB

rinden brit kar/zarar” kalemi ayri bir baslik altinda
gosterilmistir.

Bilindigi Uizere Birligimiz, araci kurumlarin kamuya
acikladiklari mali tablolarin yani sira, mali tablo dip-
notlarini da konsolide etmektedir. Bu kapsamda bazi
kurumlarin satis gelirleri ana basldi altinda takip et-
mesi gereken ilgili hizmet gelirlerini “finans sektori
faaliyetlerinden briit kar/zarar” kaleminde takip etti-
gi gorllmistir. Bununla beraber, konsolide mali tab-
lo agiklayan bazi araci kurumlar kendilerinin elde et-
tigi hizmet ve faiz gelirlerini net satis gelirleri altinda
muhasebelestirirken, istiraklerinin benzer gelirlerini
“finans sektori faaliyetlerinden briit kar/zarar” kale-
mi altinda degderlendirmislerdir. Bu durum, bu kalem
ile ilgili analiz yapmay zorlastirmaktadir. Toplamda,
bu kalem bir dnceki déneme gore %8 artarak 58
milyon YTLye ulagmistir.

Kurumlarin, ticari ve finans sektori faaliyetlerinden
kar/zararlarinin toplamiyla ulasilan briit kar/zarar,
karsilastirilan tarihler arasinda 247 milyon YTL'den
216 milyon YTL'ye gerilemistir. Briit kar zarar, araci
kurumlarin toplm faaliyet gelirlerini gdstermektedir.

Birligimizce kurumlardan derlenen mali tablo dipnot-
lari toplam gelirlerin (briit karin) dagimini incele-
meye olanak saglamaktadir. Ancak, dipnotlarla gelir
tablosu arasinda, bazi muhasebe ydntem farkhlik-
larindan dolayi kiiclk farklar olusmaktadir. Briit kar
gelir tablosunda 216 milyon YTL iken, dipnotlarda
215 milyon YTL/dir.

Bununla beraber, dipnotlar yansitan tablolar araci
kurumlarin gelir kaynagini daha saglikh bir bicimde
gostermektedir. Bu sebeple gelir tablosu analizinde
dipnotlardan derlenen rakamlar baz alinarak deger-
lendirme yapilmaktadir.

24

Araci  kurum-

31.03.2007 31.03.2008 !fk”“32007nclln
Degisim % Dagilimi % Dagilimi I246 ‘;yi'lcoi
YTL olan top-

lam gelirleri,

2008  yilinin

ayni  done-

minde %13

A.D: Anlamli Degil ;
oraninda geri-

leyerek 215 milyon YTL olmustur. 2008 yilinin ilk Ug
ayinda kurumlarin alim-satimdan zarar etmeleri bu
gerilemeye neden olmustur. Bu zarara paralel ola-
rak, net komisyon gelirlerinin toplam gelirler icindeki
payl 13 puan yukselerek %67'ye ¢ikmistir. Bununla
birlikte, hizmet gelirleri %17 artmistir. Finans sekt6-
ru faaliyetlerinden gelirler ile faiz gelirlerinden olu-
san diger gelirler 5 milyon YTL azalarak 32 milyon
YTL olmustur.

NET KOMISYON GELIRLERI

Net komisyon gelirleri, hisse senedi, SGMK, vadeli
islem sdzlesmeleri gibi menkul kiymet islemlerinden
elde edilen komisyonlardan, musteri ve acentelere
O6denen komisyon iadelerinin dlgulmesiyle hesap-
lanmaktadir.

Net komisyon gelirleri 2007'nin ilk g¢eyregine gore
%9 artarak 145 milyon YTL'ye cikmistir.

Net komisyon gelirlerinin dagihmina bakildiginda,
en blylk gelir kaleminin hisse senedi komisyonla-
r oldugu gorilmektedir. 2008 yilinin ilk ceyredinde
araci kurumlarin gerceklestirdigi hisse senedi islem
hacmi 2007'nin ilk g ayina gére %10 artarak 193
milyar YTL seviyesine ulagmistir. Islem hacminde-
ki bu artisa ragmen hisse senedi komisyonlari ise
%9 dismustir. Gegen yilin es doneminde komisyon
gelirlerinde %90 paya sahip olan hisse senedi ko-
misyonlarinin payl %76'ya gerilemistir. Hisse senedi
komisyonlarinin payindaki bu dusus, vadeli islem ko-
misyonlarindaki hizli artistan kaynaklanmaktadir.

Araci kurumlarin VOB iglem hacmi 4 kat artarken,
vadeli islem komisyonlari 2007 yilinin ilk g ayiyla
2008 yilhnin ilk Gg¢ ayi arasinda 3 misli artarak 32
milyon YTL olmustur. Islem hacmindeki artisin ko-
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Net Komisyon Gelirleri

31.03.2007 31.03.2008
Bin YTL
120,324

3,059
9,878

11 1
133,271

Hisse Senedi Komisyonlari

SGMK Komisyonlari

Vadeli islem Komisyonlari

Yabanci Menkul Kiymet Aracilik Komisyonlari
Net Komisyon Gelirleri

Kaynak: TSPAKB

misyon gelirlerine tam olarak yansitilamamis oldugu
dikkat cekmektedir.

Repo, hazine bonosu ve devlet tahvili alim-satim
islemlerinden alinan SGMK komisyonlari incelenen
dénemde 3 milyon YTL'den 2,7 milyon YTLye ge-
rilemistir.

Net hisse senedi komisyon gelirlerini araci kurumla-
rin musterileri igin yaptiklari hisse senedi islem hac-
mine bdlerek, sektdrde gegerli olan ortalama efektif
komisyon oranina ulasilabilmektedir. Yilin ilk tg ayin-
da, arac kurum mdasterilerinin hisse senedi islem
hacmi 181 milyar YTL seviyesindedir. Bu rakam araci
kurumlarin islem hacminden kurum portféyu iglem-
leri dusulerek hesaplanmigtir. Ayni dénem itibariyle
net hisse senedi komisyon gelirleri ise 110 milyon
YTLdir. Bu durumda sektoriin ortalama efektif ko-
misyon orani %0,061'dir (yiz binde 61). 2007/03
déneminde %0,073 olan efektif komisyon orani, bu
dénemde gerilemistir. Ancak, bu orani yatirnmcilar-
dan tahsil edilen komisyon orani olarak degil, araci
kurumun geliri olarak degerlendirmek gerekir.

HiZMET GELIRLERI

Varlik yénetimi, kurumsal finansman ve danismanlik
gibi faaliyetlerden elde edilen diger hizmet gelirle-
ri aracl kurumlarin bir diger 6nemli gelir kaynadidir.
Araci kurumlarin 2007'nin ilk geyredinde 50 milyon
YTL olan hizmet gelirleri bu yil 59 milyon YTLye cik-

mistir. Hizmet Gelirleri

31.03.2007 31.03.2008
Bin YTL Degisim

31.03.2007
Bin YTL % Dagilimi
110,087

2,704

31,856

% Dagilim

Degisim

144,648

temettli dagitimi gibi kurumsal finansman islemle-
rinden elde edilen gelirleri ifade eden kurumsal fi-
nansman gelirleri gegen yilin es ddnemine gore ufak
bir gerileme ile 12 milyon YTL dlizeyinde kalmistir.
2008 yihinin ilk Gg ayinda halka arz islemi gergek-
lesmemistir. Bu nedenle, 2007/03 ddneminde hal-
ka arzla ilgili komisyonlar haric birakildiginda, 2008
yllinin ayni déneminde diger komisyon gelirlerinde
artis meydana geldigi gorilmektedir. Bu kalemde
yer alan en buyuk gelir olan isletme satin alma veya
birlesmesi aracilik komisyonlari %43 ylkselerek 8,3
milyon YTL olmustur. Bu tutarin 6nemli kismi tek bir
kurumun gelirlerini gdstermektedir.

Hizmet gelirlerinde 6nemli bir paya sahip olan varlk
yonetimi geliri, portfoy ve yatinm fonu yonetimi ile
yatirm fonu satimindan elde edilen gelirlerdir. Bu
gelir kalemi 2007 yilinin ilk geyregine gbre %26 ar-
tarak 40 milyon YTLye ulagmis, toplam hizmet gelir-
lerindeki payi da %67 olmustur. Ancak paydaki artig
daha gok 2008 yilinin ilk geyreginde halka arzlarin
olmamasina bagli olarak kurumsal finansman gelir-
lerindeki azaligtan kaynaklanmaktadir. Bir araci ku-
rum toplam varlik yonetimi gelirlerinin yaklasik yari-
sinl yaratmaktadir.

Diger komisyon ve gelirler bashdi altinda araci ku-
rumlarin EFT, virman, saklama Ucretleri gibi islem-
lerden elde ettikleri komisyonlar ile diger danisman-
Ik gelirleri yer almaktadir. Bu gelirler gegen yila gore
pek degismeyerek 7,5 milyon YTL olmustur.

31.03.2007
% Dagilimi

31.03.2008
% Dagilimi

Hallka | arz Bin YTL
|.§ emieri, Kurumsal Finansman Gelirleri 12,219
sirket satin’ |\ yenetimi Gelirleri 31,369
alma/birleg- Diger Komisyon ve Gelirler 6,655
Me, Serma- \roplam 50,243
ye artirimi, pmeyye)

GiNDeM
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Alim-Satim Kar/Zararlan

31.03.2007
Bin YTL

31.03.2008

Hisse Senetleri 15,575 -36,844
Ozel SGMK 817 4,749
DIBS 7,660 8,131
Yatirim Fonlari 1,207 3,215
Yabanci Menkul Kiymet -16 -7
Vadeli Islemler 363 -169
Diger Menkul Kiymetler 29 -4
Toplam 25,635 -20,928

Kaynak: TSPAKB

ALIM-SATIM KARLARI

Sektortin Gglinct 6nemli gelir kalemi, menkul kiy-
met alim-satim karlandir. 2007/03 déneminde 25
milyon YTL alim-satim kari elde eden araci kurumlar
2008 yihnin ilk tg ayinda 21 milyon YTL zarar etmis-
tir. Alm-satimdaki bu zarar toplam gelirlerde 6nemli
distse neden olmustur.

2008 yilinin ilk ti¢ ayinda IMKB-100 endeksindeki
dlstse paralel olarak araci kurumlar hisse senedi
alim satimindan 37 milyon YTL zarar etmistir. Ayni
sekilde kurumlar bu dénemde vadeli islem ve ya-
banci menkul kiymetlerin alim satiminda 176.000
YTL zarar etmistir.

Diger taraftan, 6zel kesim SGMK karlarinda énemli
artis mevcuttur. Bu araglarin alim-satimindan elde
edilen kar 817.000 YTL'den 4,7 milyon YTLye yik-
selmistir. Ozel sektér tahvillerinin hemen hemen
hepsi tek bir kurum tarafindan alinip satiimaktadir.

Kurumlarin kar ettikleri bir diger yatirim araci, yati-
nm fonlaridir. Yatinm fonlarindan elde edilen kazang
1,2 milyon YTL'den 3,2 milyon YTLYye yikselmistir.
Yatirim fonlarinin alim-satimini da sadece iki banka
kokenli kurum gergeklestirmektedir.
Diger Gelirler

31.03.2007 31.03.2008

Bin YTL Degisim % Dagilimi

Ancak bu araclar-
daki kazang hisse

31.03.2007
senedindeki zarari

31.03.2008

% Dagilimi i :
A.D. 61% 176% telafi edememis,
481% 3% 230, Sektor yatirim
6% 30% -399,| araclarindan yilin
166% 5% -15%| ilk Uc¢ ayinda 21
-59% 0% 0%| milyon YTL zarar
A.D. 1% 1%)| etmistir.
A.D. 0% 0% oo
A.D. 100% 100%| DIGER
A.D: Anlaml Degil GELiRLER

Diger gelirler, araci kurumlarin musterilerinden al-
diklari temerrit faizleri ve istiraklerinden sagladiklari
cesitli gelir kalemleri ile kurumlarin finans sektéri
faaliyetlerinden briit kar/zararini kapsamaktadir. Di-
ger gelirler kalemi 2008/03 déneminde 4,5 milyon
YTL gerileyerek 32 milyon YTL olmustur.

Diger gelirlerde en yiiksek paya sahip olan, mis-
terilerden alinan faiz gelirleri 2008'in ilk ¢ ayinda
gegen senenin es dénemine gbre %7 azalarak 25
milyon YTL olmustur. Araci kurumlarin faaliyet veri-
leri analizinde incelendigi lizere bu donemde kredi
bakiyesindeki diistise paralel olarak, kredili musteri-
lerden alinan faiz gelirleri azalmistir.

Diger esas faaliyet gelirlerindeki disls ise bazi ku-
rumlarin bu kaleme menkul kiymet degerlerindeki
azaligl ifade eden reeskont giderlerini yazmasindan
kaynaklanmaktadir.

Gelir tablosu analizinin baslangi¢c bdliminde de
bahsedildigi Uzere finans sektorl faaliyetlerinden
gelirlere, konsolide mali tablo hazirlayan bazi ku-
rumlar istiraklerinin elde ettigi kazanglari eklemistir.
Bu gelirler 2008 yilinin ilk g ayinda 9 milyon YTL
civarina gikmistir.

31.03.2007

31.03.2008

Bin YTL Bin YTL Degisim % Dagihimi % Dagilimi

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 28,764 79% 72%
Musterilerden Alinan Faiz Gelirleri 26,467 72% 77%
Dider Esas Faaliyet Gelirleri 6% -5%
Finans Sektori Faaliyetlerinden Briit Kar/Zarar 21% 28%
Toplam 100% 100%

Kaynak: TSPAKB
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GIDER DAGILIMI

Araci kurumlarin faaliyet giderleri 2007 yilinin ilk
ceyregine gore, 2008'in ayni déneminde %18 arta-
rak 214 milyon YTLye ylkselmistir.

En 6nemli gider kalemi, personel licret ve giderleri
olup gegen seneye gore %21 artarak 116 milyon
YTL olmustur. 2007'nin ilk ceyredine gore toplam
calisan sayisi azalmasina ragmen artan personel gi-
derinin tiim giderler icindeki pay! pek degismeyerek
%54 olmustur. Bu kaleme personel (cret, sigorta,
yemek, servis, 0zel saglik sigortasi gibi giderler de
dahildir.

Araci kurum sektortinde calisan sayisi Aralik 2007'de
5.860 iken Mart 2008'de 5.767 idi. Boylece ilk Ug
ayda sektorde ortalama 5.814 kisi calistigi varsayila-
bilir. Buna gore bir caliganin 2008/03 déneminde ay-
lik ortalama maliyeti 6.662 YTLdir. Ortalama calisan
maliyeti 2007 yilinin ilk geyregindeki 5.427 YTLye
gore %24 artmistir.

Diger genel yonetim giderlerinde yer alan kira, elek-
trik, su, telefon, bilgi islem altyapisi gibi giderler
toplam genel yonetim giderlerinin dortte birine denk
gelmektedir. D6nem iginde ddenen Uyelik, aidat, ko-
misyon, vergi, harglar iceren diger resmi giderler
18 milyon YTLye yaklagmig ve dnceki yila gore %11
artmistir.

Tablodaki pazarlama ve satig giderlerine arastirma
ve gelistirme giderleri de dahil edilmistir. Bu giderler
karsilastirlan dénemler arasinda %46 artmig, 2008
yihnin Mart ayl sonunda 21,6 milyon YTL olmustur.
Bu giderin %35’ini iki banka kokenli araci kurum
Ustlenmektedir.

Gider Dagilimi

31.03.2007 31.03.2008

KARLILIK

2008 yilinin ilk geyredinde gecen yilin es dénemi-
ne gore hisse senedi islem hacmi %10 artarken,
kurumlarin en énemli gelir kalemlerinden hisse se-
nedi komisyonlari %9 gerilemistir. Diger taraftan
vadeli islem hacimlerindeki artisa paralel olarak bu
islemlerden elde edilen komisyonlarin artmasiyla
toplam komisyon gelirleri %9 ylkselmistir. Ancak,
bu dénemde piyasadaki olumsuz havanin etkisiyle
kurumlar kendi portféyleri icin yaptiklar yatinmla-
rin alim-satimindan zarar etmistir. Bununla beraber,
kurumlarin varlik yénetimi, kurumsal finansman ve
danismanlik gibi hizmet gelirleri %17 artmistir.

Ote yandan, faaliyet giderleri artmaya devam etmis-
tir. Personel giderleri %21 artarak 116 milyon YTLye
ulasmig, toplam giderlerin %54'Un0 olusturmustur.

Dogrudan esas faaliyetle iliskilendirilmeyen kira ge-
liri gibi diger faaliyet gelirleri 19 milyon YTL'den 16
milyon YTLye dismdistir. Cesitli komisyon gider-
lerini kapsayan diger faaliyet giderleri de 9 milyon
YTL'den 19 milyon YTLYye gikmistir. Bazi araci ku-
rumlar menkul kiymet deger disls karsiliklarini bu
kalemde takip etmektedir.

Faiz ve temettl gelirleri gibi kalemleri iceren esas
faaliyet disi finansal gelirler 97 milyon YTLye ¢ikmis-
tir. Bu gelirlerin 40 milyon YTL'si bir araci kurumun
kur farki gelirlerini icermekte olup, gecen doneme
gdre hizla bir artis géstermistir. Ayni kalem igerisin-
de yer alan faiz ve temetti gelirleri 32 milyon YTL ile
karsilastirilan donemler icinde pek degismemistir.

Esas faaliyet disi finansal giderler 24 milyon YTL'den
67 milyon YTLye cikmistir. Bu durum ayni araci kuru-
mun kur farki giderlerinin gegen déneme gére ylkse-
lis gostermesinden kaynaklanmaktadir. Esas faaliyet
disi finansal
giderlerde

c3MicWOLE] yer alan faiz

31.03.2007

Bin YTL Bin YTL Degisim % Dagilimi % Dagilimi ils[{s[<lg[cTgie[=

Pazarlama, Satis Giderleri 14,755 21,557 8% 10%| 7 milyon
Genel Yonetim Giderleri 166,692 192,682 92% 90%| YTL dlze-
Personel Giderleri 96,122 116,172 53% 54%| yindedir.
Diger Genel Yonetim Giderleri 70,570 76,516 39% 36%| Ayrica, bazi
181,446 214,239 kurumlar

menkul kiy-




met degerlemesinden kaynaklanan reeskont gider-
lerini bu kalemde gdstermektedir.

Sonug olarak, kurumlarin vergi éncesi donem kari
23,7 milyon YTL olmus, vergi giderlerinin digilime-
siyle net donem kari 8 milyon YTLye gerilemistir.
Bununla beraber, mali tablolari analiz edilen kurum-
larda durdurulan faaliyetlerden kar/zarar yoktur.

Azinlik paylar kalemi, konsolide bilancoda, istirak ve
bagh ortakliklarin net donem karlarindan, kendi pay-
lari disinda kalan paylara denk gelen kismini goster-
mektedir. Bagka bir deyisle, araci kurumlar, konsoli-
de edilen istirak ve bagli ortakliklardan kaynaklanan
kar ve zararin diizeltmesini bu kalemde yapmakta
ve istirakin kendine ait olmayan kisminin karini ¢i-
karmakta, zarar varsa da kendine ait olmayanzarar
tutarini eklemektedir.

2007 ilk tg ayinda bu kurumlarin istirakleri 12 mil-
yon YTL kér ederken, 2008 yilinin ilk {i¢c ayinda 14
milyon zarar etmiglerdir. Bdylece, istirakleri dahil
edildiginde 8 milyon YTL net dénem kar eden ku-
rumlar, istiraklerin kendilerine ait olmayan kisimlari
hari¢ tutuldugunda 22 milyon YTL kar etmislerdir.

Sonug itibariyle, gelirlerin dlismesi ve faaliyet gider-
lerinin artmasi sonucunda, araci kurumlarin yiln ilk
¢ ayindaki net donem kar 22 milyon YTL olmus,
2007 yilinin ayni dénemine gére %68 azalmistir.

Araci krumlarin kar dagihmina bakildiginda, bu d6-
nem sadece 39 kurumun kar ettigi gorilmektedir.
2007/03 doneminde 68 kurum kar agiklamistl. Kar
eden kurum sayisindaki azalisa paralel olarak, kar
toplami azalmis, zarar toplami artmistir. Bununla
beraber, toplam 23 milyon YTL kar eden iki kurum,
sektdriin karinin énemli bir kismin olusturmaktadir.

Araci Kurumlarin Kar Dagilimi

Bu donemde sadece 39 kurum kar etmis olup, iki
kurumun toplam dénem kari 24 milyon YTL civarin-
dadir. Diger 37 kurumun kari ise ancak zarar eden
kurumlarin toplam zararini telafi edici nitelikte ol-
mustur.

31.03.2007 31.03.2008 Degisim

Kar Eden Kurum Sayisi 68
Zarar Eden Kurum Sayisi 30
74,272
-5,369
68,903

Kar Toplami (Bin YTL)
Zarar Toplami (Bin YTL)
Net D6nem Kari

Kaynak: TSPAKB
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Esra Esin Savasan
esavasan@tspakb.org.tr

GUNDEMDEKI MEVZUAT DEGISIKLIKLERI

emmuz ayinda, sermaye piyasasi mevzuatinda

vadeli islem ve opsiyon borsalarinin kurulus ve
calismalar hakkinda diizenleme getiren ydénetmelik
ile gayrimenkul yatirim ortakligi, araci kuruluslar ve
vadeli islemler aracilik sirketlerine iliskin diizenleme
getiren tebliglerde degisiklige gidildigi gorilmekte-
dir. Okuyucularimizin mevzuat takibinde yardimci
olmak Uizere degisikliklere iligkin diizenlemelere asa-
dida yer verilmistir.

DUZENLEME DEGISIKLIKLERI

VADELI ISLEM VE OPSIYON
BORSALARININ KURULUS VE CALISMA
ESASLARI HAKKINDA YONETMELIKTE
DEGiSIKLIK YAPILMASINA DAIR
YONETMELIK

Vadeli islem ve opsiyon sdzlesmelerinin giiven ve is-
tikrar icinde islem gdrmesini saglamak lizere, vadeli
islem ve opsiyon borsalarinin kurulus, teskilat, faali-
yet, denetim, Uyelik ilke ve esaslar 23.02.2001 tarih
ve 24327 saylli Resmi Gazete'de yayimlanan “Vadeli
Islem ve Opsiyon Borsalarinin Kurulus ve Calisma
Esaslari Hakkinda Yonetmelik” (Yonetmelik) tarafin-
dan dizenlenmektedir.

09.07.2008 tarih ve 26931 sayili Resmi Gazete'de,
ilgili Yonetmelikte degisiklik yapan ve Yonetmeligin
yonetim kurulunun gorev ve yetkilerini belir-
leyen 15. ve borsada gerceklestirilecek islem
esaslarini diizenleyen 30. maddelerini degisti-
ren “Vadeli Islem ve Opsiyon Borsalarinin Kurulus ve
Calisma Esaslari Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelik” yayimlanarak, ydrdr-
lige girmistir.

Diizenleme uyarinca; borsalar, islemlerin agik, du-
zenli ve diirtst bir sekilde gerceklesmesinin saglan-
masi ve buna iliskin aykiriliklar ile Sermaye Piyasasi
Kanununa aykiriik olusturacak sekilde gergekles-
tirilen borsa islemlerinin tespit edilmesi amaciyla

GiNDeM

bunyelerinde gerekli gbzetim sistemini kuracak ve
gbzetim konusunda Kurul tarafindan verilecek goé-
revleri yerine getireceklerdir. Borsalarda islem goren
sermaye piyasasl araclari veya bu sermaye piya-
sas| araglarinin dayanadini olusturdugu varliklarin,
Sermaye Piyasasl Kanunu uyarinca kurulmus diger
borsa ve teskilatlanmig piyasalarda islem goérmesi
halinde ise, borsalarin, diger borsa ve teskilatlanmis
piyasalarda olusturulan gézetim sistemlerinin etkin
bir sekilde galismasi icin veri ve bilgi akisi konusun-
da gerekli destedi vermesi ve isbirligi yapmasi zo-
runlu tutulmustur.

Ayrica, yukaridaki diizenlemeye paralel olarak, Yo-
netmelik ile diizenlenen gdzetim sistemini kurmak
yonetim kurulunun gorev ve yetkileri arasinda sa-
yilmustir.

GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARINA ILISKIN ESASLAR
TEBLIGINDE DEGiSiKLiK YAPILMASINA
DAIR TEBLIG

Gayrimenkul yatinm ortakliklarinin kurucularina ve
kurulus usullerine, paylarinin Kurul kaydina alinmasi
ve halka arzina, yénetimine ve yodneticilerinde ara-
nacak niteliklere, faaliyet konulari ve portfoy sinirla-
malari ile kamuyu aydinlatma kapsaminda periyodik
olarak aciklayacaklari bilgilere iligkin esaslar Seri:VI,
No:11 sayili “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Ilis-
kin Esaslar Tebligi” (Teblig) ile diizenlenmektedir.

Ilgili Tebligin;

« Tebligin amacina iliskin diizenleme getiren 1.,

e Dizenlemedeki tanimlara yer veren 4.,

e Gayrimenkul yatinm ortakliklarinin kurulus sartla-
rini belirleyen 6.,

e Ortaklik kurucularinin niteliklerini diizenleyen 7.,

e Kayda alinma basvurusuna ve Kurul kaydina alin-
maya iliskin hikimler getiren 10. ve 12.,

e Ortaklik hisse senetlerinin halka arzini diizenleyen
11,

e Kurul'a yapilacak bildirimlerin belirlendigi 13.,
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e Hisse senetlerinin borsaya kote edilmesine iligkin
hikimler igeren 14.,

e Hisse senetlerinin tirl ve devrini dizenleyen 15.,
o Imtiyazli pay ihracina iliskin diizenleme getiren
16.,

e Yonetim kurulu Uyelerinin ve denetgilerinin nitelik-
lerini belirleyen 17.,

e Ortaklikta genel midur olarak gérev yapacak kisi-
lerin niteliklerini belirleyen 19.,

e Yonetim kurulu tyelerine iliskin yasaklar dizen-
leyen 20.,

e Ozellik arz eden kararlari belirleyen 21.,

e Ortaklik portfdyinin idaresine iliskin hikimler
iceren 22.,

e Ortakliklarin yapamayacaklari igleri belirleyen 24.,
e Ortakliklarin yatirim faaliyetlerini diizenleyen 25.,

e Ortakliklarin yatirmlarina iligkin yasaklar getiren
26.,

e Ortaklik istiraklerine iliskin diizenleme getiren 32/
A,

e Gayrimenkul dederleme sirketinin segimine iligkin
hiktmler getiren 39.,

e Periyodik tablo ve raporlara iliskin esaslari belirle-
yen 42.,

* Bilgi verme ve kamuyu aydinlatmaya iliskin diizen-
leme getiren 43.,

e Kayda alma Ucretine iliskin hikimler igeren 45.,

maddelerinde degisiklik yapan ve lider sermayedara
iliskin 6zel sartlar getiren 8. maddeyi Teblige ekleye-
rek, “hisse senetlerinin kurul kaydina alinmasi” sek-
linde yer alan Tebligin Gglincli béliminin baghgini
“paylarin Kurul kaydina alinmasi” seklinde degistiren
Seri:VI, No:21 sayil “Gayrimenkul Yatirim Ortaklikla-
rina iligskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina
Dair Teblig” 27.07.2008 tarih ve 26949 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanarak yurirlige girmistir.

Teblig genelinde “hisse senedi” ifadesi, “pay” ifadesi
ile degistirilmistir. Degisiklik ile, “lider sermayedar”
ve “yonetim kurulu Uyelerinin bagimsizhd” tanim-
lanmis, lider sermayedara iliskin 6zel sartlar belirle-
nirken, bagimsiz yonetim kurulu Gyeliginde yedi yil
olarak belirlenen sire siniri getirilmistir. Lider serma-
yedarin paylarini devretme siiresine kisit getirildigi
gorulmektedir. Ayrica, lider sermayedara iliskin ola-
rak, imtiyazl paylari iki yil elde tutmasi veya hakim
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durumunu korumasi sarti getirildigi goriilmektedir.
Soyle ki, ortaklikta yonetim hakimiyeti saglayacak
orandaki imtiyazli paylarin, kurulug/dénisim asa-
masinda ve ulasilmasi gereken asgari halka agik-
ik oranini temsil eden paylarin halka arz suretiyle
satis sliresinin bitimini takip eden iki yil boyunca,
sadece lider sermayedar tarafindan iktisap edilmesi
gerekmektedir. Imtiyazli paylarin devri Kurul iznine
tabidir. Ortaklikta imtiyazl paylarin mevcut olmama-
si halinde ise, lider sermayedarin ortaklikta hakim
ortak konumunda olmasi ve bu konumunu ulagiima-
si gereken asgari halka agiklik oranini temsil eden
paylarin halka arz suretiyle satis stiresinin bitimine
kadar korumasi gerekmektedir.

Gayrimenkul yatirnm ortakligina doniisim ile gay-
rimenkul yatirrm ortakliklarinin kurulus sartlarinda
diizenleme ile degisiklige gidilmis, ortaklarina iligkin
nitelikler de yeniden dizenlenmistir.

Yonetim kurulunun 6zellik arz eden kararlarina iliskin
olarak getirilen diizenleme ile, ortakliga isletmecilik
hizmeti verecek gercek veya tlizel kisilerin belirlen-
mesine iliskin kararlar 6zellik arz eden kararlar ara-
sinda sayllmis, ortakliga isletmecilik hizmeti veren
sirketlere de 6zellik arz eden kararlarda taraf olarak
yer verilmistir.

Diizenleme uyarinca, ortakliklar, sermaye piyasasi
araclarini 6diing verebilecekler, ancak sermaye piya-
sasl araglarini aciga satamayacaklar, kredili menkul
kiymet islemi yapamayacaklar ve sermaye piyasasi
araclarini 6diing alamayacaklardir. Ortakliklara yati-
rim fonu alabilme olanadi ve altyapi yatirim ortaklik-
larina ortak olabilme hakki tanindigi goriilmektedir.

Ortakliklarin yatinm faaliyetlerine iliskin olarak ge-
tirilen dlizenleme uyarinca ise, ortaklik portfdyiine
alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iligkin ola-
rak, yapi kullanma izninin alinmig ve kat milkiyetinin
tesis edilmis olmasi zorunludur.

Periyodik tablo ve raporlara iliskin esaslarda yapilan
degisiklik ile, ic aylik raporlar, hesap dénemi sonun-
da, hesap doneminin bitimini takip eden on hafta
iginde, diger ara donemlerde ise ilgili donemin biti-
mini takip eden alti hafta iginde Kurula iletilecektir.
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Tebligin yayim tarihinden 6nce Kurula yapilmis olan
gayrimenkul yatinm ortakliklarina iligkin kurulus veya
dénlsim bagvurularinda aranacak kurulug ve donu-
sum sartlarina iliskin olarak, basvuru tarihinde yurr-
llikte olan Teblig hikiimleri uygulanacaktir.

Tebligin yayim tarihinden 6nce kurulus veya doni-
siim suretiyle gayrimenkul yatinm ortakhdi statiisi-
ni kazanmis ortakliklarda bagimsiz yonetim kurulu
uyesi olarak atanmis kisilerin, bagimsiz yonetim ku-
rulu Gyelikleri, gorev slreleri sonuna kadar devam
edecektir. Ancak gorev sirelerinin tamamlanmasini
takip eden ilk olagan genel kurul toplantisinda, or-
takliklarin degistirilmis hiikiimlerde yer alan sartlar
saglayan bagimsiz yonetim kurulu Gyelerini atamalar
gerekmektedir.

ARACILIK FAALIYETLERI VE ARACI
KURULUSLARA iLISKIN ESASLAR
HAKKINDA TEBLIGDE DEGISIKLIK
YAPILMASINA DAIR TEBLIG

Aracilik faaliyetleri ile bu faaliyetleri yapacak kuru-
luglarin, kurulus, faaliyet ve yetkilendirilmelerine ilig-
kin esaslari Seri:V, No:46 sayili “Aracilik Faaliyetleri
ve Aracl Kuruluslara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”
(Teblig) ile diizenlenmektedir.

31.07.2008 tarih ve 26952 sayili Resmi Gazete'de,
ilgili Tebligde degisiklik yapan Seri:V, No:102 sayili
“Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara iligkin Esaslar
Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig”
yayimlanmistir. Dlizenleme, Tebligin faaliyet izni ve
esaslarina iliskin genel sartlan belirleyen 9. ve
miisteriyi tanima kuralini diizenleyen 12. mad-
delerinde degisiklik icermektedir.

Diizenleme degisikligi ile, araci kuruluslarin faa-
liyetlerde bulunmak lizere Kurul’dan izin ala-
bilmeleri igin aranan genel sartlara iliskin hii-
kiimler getiren 9. maddesinin birinci fikrasinin (d)
bendinin (1) numaral alt bendi yeniden diizenlenmis-
tir. Yapilan mevzuat degisikligi ile, araci kuruluslarin
ortak, yonetici, ihtisas personeli ile mifettis ve Tlirk
Ticaret Kanunu uyarinca atanan denetgilerinin,

e Sermaye piyasasl mevzuati suglarindan,
e Bankacilik Kanunu suclarindan,

GiNDeM

e Tlrk Ceza Kanununun 282. maddesinde duzenle-
nen sugtan kaynaklanan malvarligi degerlerini akla-
ma suglarindan,

e Terdrle Micadele Kanununun 8. maddesinin birinci
fikrasinda duzenlenen terérin finansmani suglarin-
dan,

e Odiing para verme isleri hakkinda mevzuata aykiri-
lik suglarindan,

« Devletin glivenligine, Anayasal diizene ve bu diize-
nin isleyisine, milli savunmaya ve devlet sirlarina karsi
suclardan,

e Casusluk, zimmet, irtikap, risvet, hirsizlik, dolandi-
ricihk, sahtecilik, gliveni kotlye kullanma, hileli iflas,
ihaleye fesat karistirma, edimin ifasina fesat karistir-
ma suglarindan,

¢ Bilisim sistemini engelleme, bozma, verileri yok
etme veya degistirme suclarindan,

e Banka veya kredi kartlarinin kétiye kullaniimasi
suglarindan,

« Kacakallik, vergi kacakgiligi veya haksiz mal edinme
suglarindan,

ve kasten islenen bir suctan dolayi bes yil veya daha
fazla slreyle hapis cezasina mahkum olmamasi ge-
rekmektedir.

Tebligin miisteriyi tanima kuralini diizenleyen
12. maddesinde yer alan kimlik tespitine iligskin du-
zenleme ise ilgili Kanun ismi degistirilerek yeniden
kaleme alinmis ve araci kuruluslarin, 5549 sayili Sug
Gelirlerinin Aklanmasinin Onlenmesi Hakkinda Kanun
ve ilgili mevzuat hidkimleri uyarinca hesap agmadan
once mdsterilerinin kimlik bilgilerini tespit edecegi
dizenlenmistir.

VADELI ISLEMLER ARACILIK
SIRKETLERININ KURULUS VE FAALIYET
ESASLARI HAKKINDA TEBLIGDE
DEGiSiKLIK YAPILMASINA DAIR TEBLIG

Minhasiran vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri ile
diger tiirev araglarin alim satimina aracilik faaliyetin-
de bulunacak olan vadeli igslemler aracilik sirketlerinin
kurulug, faaliyet ve yetkilendirilmelerine iliskin esas-
lar Seri:V, No:90 sayili “Vadeli Islemler Aracilik Sirket-

lerinin Kurulus ve Faaliyet Esaslari Hakkinda Teblig
(Teblig) ile diizenlenmistir.
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31.07.2008 tarih ve 26952 sayili Resmi Gazete'de,
ilgili Tebligde degisiklik yapan Seri:V, No:103 sayili
“Vadeli Islemler Aracilik Sirketlerinin Kurulus ve Fa-
aliyet Esaslari Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapiima-
sina Dair Teblig” yayimlanmistir.

Degisiklik ile, miisteriyi tanima kuralini diizen-
leyen 15. maddede yer alan musterilerin kimlik
bilgilerinin tespitine iliskin hikdm, ilgili Kanun ismi
degistirilerek yeniden kaleme alinmis ve vadeli is-
lemler aracilik sirketinin 5549 sayili Sug Gelirlerinin
Aklanmasinin Onlenmesi Hakkinda Kanun ve ilgili
mevzuat hikimleri uyarinca sézlesme imzalamadan
once mdusterilerinin kimlik bilgilerini tespit edecedi
dizenlenmistir.
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Yurt ici Yerlesiklerin Yatinm Tercihleri

Milyon YTL

DTH

Kiymetli Maden Hesaplari

Katim Bankalarinda Toplanan Fonlar
DiBS

Eurobond

Yatinm Fonlari

Repo

Emeklilik Yatirim Fonlari

Hisse Senedi

Toplam

YTL Mevduat

2006

141.716 168.943
82.128 108.754
96 250
8.369 10.788
55.276 55.781
5.348 5.413
29.374 22.012
1.486 2.202
1.219 2.821
23.020 26.256

348.032 403.220

2007 9D
206.081  22,0%
111.619 2,6%

152 -39,2%
14.626  35,6%
56.852 1,9%

4.309 -20,4%

26.381  19,8%
2.733 24,1%
4.558  61,6%
31.070  18,3%
458.381 13,7%

Yurt Dis1 Yerlesiklerin Yatinnm Tercihleri

Milyon YTL

Hisse Senedi

44.927 47.074

93.760  99,2%

DiBS 23.519 32.890 40.757  23,9%
Eurobond 851 745 505 -32,3%
Mevduat 4.608 5.617 6.638  18,2%
Toplam 73.905 86.326 141.659 64,1%
Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri
2006 2007 01/08/2008 %D
Milyon YTL 230.038 335.948 288.679 -14,1%
Milyon $ 163.775 289.986 250.155  -13,7%
Halka Agik Kismin Piyasa Degeri (Milyon $) 51.815 91.364 77.902 -14,7%
Ortalama Halka Aciklik Orani 32% 32% 31% A.D.

iMKB'de Islem Géren Hisse Senedi Sayisi

_ Islem Géren Sirketler
Islem Goren Borsa Yatirim Fonlari

316 319

Birincil Halka Arzlar

Toplam Hacim (Milyon $)
Sirket Sayisi

2006 2007 01/08/2008

949 3.389
19 11

1.877

2 A.D.

Halka Acik Sirket Karliligi

Kar Eden Sirket Sayisi

Zarar Eden Sirket Sayisi

Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon YTL)
Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Milyon YTL)
Toplam Kar/Zarar (Milyon YTL)

2005 2006

231 219

79 100
17.103 22.575
-2.458 -1.271
14.645 21.303

2007 9D
2499 13,7%

67 -33,0%
31.807  40,9%
<713 -43,9%
31.094 46,0%

Kurumsal Yatinnmci Portfoy Biiyiikligii
Milyon $
A Tipi Yatinm Fonlari

2007 01/08/2008

599 762

B Tipi Yatinm Fonlari 15.701 21.670 20.547 -5,2%
Emeklilik Yatirim Fonlari 2.048 3.813 4.780 25,4%
Borsa Yatirim Fonlari 88 226 169 -25,2%
Yatirim Ortakliklari 280 317 273 -13,9%
Gayrimenkul Yat.Ort. 1.487 2.723 1.968 -27,7%
Risk Sermayesi Yat.Ort. 68 63 49  -23,2%
Toplam 20.271 29.574 28.340 -4,2%

Kurumsal Yatirimci/GSMH 3,8% 4,0% 3,7% A.D.

555  -27,1%

Yatirnmci Sayisi

2006 2007
927.100 940.766

2008/07 %D

Yatinmci Sayisi

969.261 0,8%

Yabanci Yatirimci islemleri

Milyon $

Hisse Senedi Saklama Bakiyeleri
Saklamadaki Payi

Hisse Senedi Islem Hacimleri
islem Hacmi Payi

Net Hisse Senedi Yatirimi

2007

35.083 70.213
68% 72%
88.519 144.143
19% 24%
1.144 4.533

2008/06 %D

43.664 -37,8%
70% -3,5%
82.218 A.D.
29% A.D.
-1.104 A.D.

GiNDeM
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TSPAKB Uyeleri

2007 01/08/2008 90D
Araci Kurumlar 104 104 0,0%
Bankalar 40 41 41 0,0%
Toplam 146 145 145 0,0%
iMKB islem Hacimleri*
Milyar $
Hisse Senedi Piyasasinda
Araci Kurum 459 602 287 A.D.
Tahvil/Bono Piyasasinda
Araci Kurum 2.819 867 506 A.D.
Banka 1.269 4.039 2.314 A.D.
TCMB+Takasbank 546 300 50 A.D.
Tahvil/Bono Piyasasi Toplam 4.634 5.206 2.870 A.D.

*:Alim-satim toplamidir.

VOB Verileri*

Islem Géren Kontrat Sayisi (Milyon Adet) 7 24 30 A.D.
Hacim (Milyon YTL) 35.753 236.071 206.447 A.D.
Acik Pozisyon (Dénem Sonu) 198.074 234.717 2.436.031 A.D.

*:Alim-satim toplamidir.

Araci Kurumlarla Ilgili Veriler*

Milyon YTL
Donen Varliklar 2.292 3.377 3.547 5,0%
Duran Varliklar 393 464 482 3,9%
e ._.___AdifToplam___ 2685 _ __ 3841 ___ 4028 __49%]
Kisa Vadeli Yukimldlikler 1.003 1.641 1.968 19,9%
Uzun Vadeli Yukimldlikler 34 46 49 7,6%
Azinlik Paylari 149 212 178 -15,9%
Ana Ortaklik Ozsermaye 1.500 1.942 1.832 -5,6%
o Toplam Ozsermaye ve Yukimlilikler __ 2.685_ _ 3841 _ __ 4028 __4,9%
Net Komisyon Gelirleri 509 605 145 A.D.
Faaliyet Kari/Zarari** 172 303 -1 A.D.
Net Kar 188 309 22 A.D.
Personel Sayisi 5.898 5.860 5.911 0,9%
Subeler 246 234 215 -8,1%
irtibat Biirosu 64 51 52 2,0%
Acente Subeleri 4.514 4.775 5.118 7,2%

*:UFRS'ye iligkin teblig 2008'de degismistir.
**:2006 ve 2007 igin esas faaliyet karidir.

iMKB-100 Endeksi ve islem Hacmi

2006 2007 01/08/2008 9D

IMKB-100 39.117 55.538 42985 -22,6%

IMKB-100 (En Yiiksek) 48.192 58.232 54.708 -6,1%

IMKB-100 (En Diisiik) 31.492 36.630 33.208 -9,3%

Giinliik Ortalama islem Hacmi (Milyon $) 919 1.194 1.440 20,6%
Yurt Disi Borsa Endeksleri

2006 2007 01/08/2008 9D

Arjantin Merval 2.090 2.152 1.884 -12,4%

Brezilya Bovespa 44.474 63.886 57.630 -9,8%

Fransa CAC 40 5.544 5.614 4314 -23,2%

Almanya DAX 6.653 8.067 8.156 1,1%

Hong Kong Hang Seng 19.965 27.813 22.863 -17,8%

Hindistan BSE Sens 13.787 20.287 14.657 -27,8%

Japonya Nikkei 225 17.226 15.308 13.095 -14,5%

Meksika IPC 26.448 29.537 26.959 -8,7%

Rusya RTS 1.922 2.291 1.942 -15,2%

Gliney Afrika FTSE/JSE 24.915 28.958 26.505 -8,5%

Ingiltere FTSE 100 6.221 6.457 5.355 -17,1%

ABD S&P 500 1.425 1.468 1.260 -14,2%

ABD Nasdag 100 1.788 2.085 2.311 10,8%

A.D.:Anlamli degil

Haftalik olarak giincellenen Sermaye Piyasasi Ozet Verileri Tablosuna www.tspakb.org.tr adresindeki internet sitemizden ulagabilirsiniz.

Kaynak: AK Yatirim, BDDK, Financial Times, Garanti Yatinm, IMKB, MKK, SPK, TCMB, TSPAKB, TUIK, VOB
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