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Editor
. Ekin Fikirkoca
Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluglari Birligi Mudur Yardimaisi/Arastirma ve Istatistik
(TSPAKB), araci kuruluslarin Giye oldugu, kamu
tlzel k|§|||§|n| haiz bzd[]zenleyici bir meslek ku- Yayin Turii: Yaygin, streli
rulusudur.

o ) Sermaye piyasasinda GiADeM, TSPAKB'nin
Birligin 104 araci kurum ve 41 banka olmak lze- aylik iletisim organidir. Para ile satiimaz.

re toplam 145 Uyesi vardir.
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Bu rapora www.tspakb.org.tr adresinden ulasabilirsiniz.

Sermaye piyasasinda GiNDeM, Tlrkiye 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.

TSPAKB



Dederli GanDeM okurlari,

zun zamandir (zerinde konustugumuz global

kriz, gectigimiz ay etkisini cok daha sert bir se-
kilde gosterdi. Global piyasalara yon veren ABD eko-
nomisi, konut kredilerine bagh olarak ortaya cikan
krizde zor duruma disen bankalarin bazilarina mu-
dahale etti, ancak 150 yillik gegmisi olan tlkenin dor-
dinci blyuk yatinm bankasi Lehman Brothers'i dar
bogazdan cikaramadi. Merrill Lynch'in Bank of Ame-
rica tarafindan alinmasinin ardindan Goldman Sachs
ve Morgan Stanley mevduat bankasi statlisiine gecti.
Bdylece, ABD’de, 6nceden Bear Stearns’lin de dahil
oldudu, 5 biiylk yatinrm bankasi olarak bilinen gru-
bun tamami yapi degistirmis oldu.

Dogal olarak bu calkantilarin etkisi diger piyasala-
ra da yansidi. IMKB'de hizl fiyat hareketleri izledik,
Rusya borsalari gegici olarak islemlerine ara vermek
zorunda kaldi. Cesitli Ulkelerde likidite sorunu igin
merkez bankalar devreye girdi. Gectigimiz ayr bu
sekilde dzetlemek bile global krizin yansimalarinin
kolay kolay atlatilamayacagini gdsteriyor.

Simdi, uluslararasi alanda bundan sonrasinin ne
sekilde planlanacadi konusu yavas yavas giindeme
geliyor. Ornegin gegen ay yasanan gelismelerle be-
raber, ABD'deki yatinm bankaciligi modelinin geger-
liligini yitirdigi tartigmalari ortaya gikti. Diizenleyici
otoritelerin etkinligi ve diizenlemelerin kapsami ko-
nularindaki gesitli yorumlari izliyoruz. Belli bir done-

min ardindan, yeni diizenlemelerin ortaya ¢ikmasi,
global finans sisteminde yeni bir yapinin kurulmasi
bekleniyor.

Bu ortamda, bizim igin sevindirici olan, finans siste-
mimizin genelini etkileyecek yapisal bir sorun yasan-
mamasl oldu. Banka ve araci kurumlarimiz, saglam
mali yapilari ile, iyi bir gdzetim ve denetim sistemi al-
tinda faaliyetlerini siirdiirmeye devam ediyorlar. Or-
negdin bu ayki dergimizin ilerleyen sayfalarinda, araci
kurumlarimizin yilin ilk alti ayina iligskin faaliyetlerini
ve mali sonuglarini bulacaksiniz. Sonuglar, kurumla-
rimizin likit bir bilango yapisina ve guglu 6zsermaye-
ye sahip olduklarini gésteriyor. Ancak, bu saglam ve
guglu yapiyr koruyabilmek igin elbette ticari faaliyet-
lerin de glicli olmasi gerekiyor. Burada ise daha yol
almamiz gerektigini dislinlyoruz. Clnki sektoriin
toplam gelirleri ilk geyrekte oldugu gibi gegen sene-
ye nazaran dismuis durumda. Sektoriin net kari %50
azalirken, ilk ceyrekte oldugu gibi zarar eden kurum
saylisl, kar eden kurum sayisindan fazla.

Bu noktada, bizim de sermaye piyasamizin mevcut
yapisi ve gelecegdi konusundaki galismalara yogun-
lasmamiz 6nem tasiyor. Nasil ki uluslararasi alanda
finans sistemini yeniden yapilandirma calismalari
basliyorsa, bizim de kendi finans sistemimiz (izerinde
benzer planlamalar yapiyor olmamiz, bu alanda 6éne
gegmemizi saglayabilecektir.

Sermaye piyasamizda bir sliredir Avrupa Birligi mev-
zuatina uyum calismalariyla baslamis olan déntisiim
siireci, Istanbul Finans Merkezi projesi ve SPK'nin
koordine ettigi sermaye piyasasi strateji belgesi olus-
turma calismalari ile devam ediyor. Biz de Birlik ola-
rak bu calismalarin iginde yer aliyor, global finans sis-
teminin 6nemli bir pargasi olan sermaye piyasamizi
daha ileriye tasimak icin her alanda ilgili kurumlarla
isbirligi yapiyoruz.

Saygilarimla,
b d'ars
/u r

E. Nevzat OZTANGUT
BASKAN
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17. Uye Toplantimiz Yapildi

SPAKB 17. Uye Toplantisi, 9 Eyliil 2008 tarihinde

Birlik merkezinde gerceklestirilmistir. Katiimin
yogun oldugu toplantida, Birlik Bagkani Nevzat Oz-
tangut ¢ boliimden olusan ayrintil bir sunum yap-
mistir.

Sunumun ilk bélimiinde Oztangut, Birlik faaliyetle-
ri hakkinda genel bilgi vermis, sektdrde karsilagilan
sorunlari, gelistirilen ¢6ziim &nerilerini, gelecek he-
deflerini ve projeleri aktarmistir.

Oztangut, sunumun ikinci bélimiinde, kamu kurum-
lari ile gorusmeler, toplantilar ve ortak galismalar
tizerinde durmustur. Bu cercevede, Istanbul Finans
Merkezi ve sermaye piyasasl i¢in hazirlanan strateji
belgesi hakkinda bilgi vermistir.

Uye temsilcilerimizin sunumda yer alan konularla il-
gili soru, gorls ve onerilerini paylastiklar son bolu-
min ardindan, toplanti sona ermistir.

MASAK’'in Uyum Programina Iliskin
Yonetmeligi Yayimlandi

ug Gelirlerinin Aklanmasinin ve Terdriin Finans-

maninin  Onlenmesine Tliskin Yikimliiliiklere
Uyum Programi Hakkinda Yoénetmelik (Yénetmelik),
16 Eylll 2008 tarih ve 26999 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanmis olup 1 Mart 2009 tarihi itibariyle yarr-
lige girecektir.

Yonetmelige gore bankalar ve araci kurumlar, uyum
programi olusturmak ve bu programin ydrdtilme-
si amaciyla uyum gdrevlisi atamakla yukidmli ki-
inmistir. Araci kurumlar tarafindan atanacak uyum
gorevlileri, satis ve pazarlamayla ilgili olmamak Gze-
re, uyum programini aksatmayacak diger gorevleri
uhdesinde bulundurabilecektir. Bankalar tarafindan
atanan uyum gorevlileri ise satig, pazarlama ve ig
denetim faaliyeti ile ilgili olmamak sartiyla uhdesin-
de diger gorevleri bulundurabilecektir.

Uyum gdrevlisi atamasi yonetim kurulu tarafindan
yapilacaktir. Atama isleminin, 1 Aralik 2008 tarihine
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Haberler

kadar yapilmasi 6ngorilmastir.

Ayrica, banka ve araci kurumlarin uyum programla-
rini ve uyum programi kapsaminda belirlenen kurum
politikalarina iliskin belgeleri, Yonetmeligin ylrtrlik
tarihi olan 1 Mart 2009 tarihine kadar MASAK Bas-
kanligina gondermeleri gerekmektedir.

Siipheli Islemlere Iliskin
MASAK Genel Tebligi (Sira No: 6)
Yiiriirliige Girdi

ug¢ gelirlerinin aklanmasinin ve terérin finans-

maninin 6nlenmesi kapsaminda stpheli islem
bildiriminde bulunmasi yukimliligindn yerine ge-
tirilmesi konusunda hazirlanan Tebli§ 27.09.2008
tarihli Resmi Gazete'de yayimlanarak yurirlige gir-
mistir.

Tebligde sipheli islemlerin tanimi, bildirim zama-
ni, stpheli islem tipleri, bildirimlere iligkin usul ve
esaslar, stipheli islem bildiriminde bulunulmamasi
halinde yukimlilere uygulanacak ceza konularinda
aciklamalar yer almaktadir.

Tebligin ekinde, yikimliilere yardimci olmasi ama-
ayla stpheli islem tipleri belirlenmistir. Belirlenen
stipheli islem tipleri rehber niteliginde olup, yikim-
lGlerin Teblig ile belirlenen slpheli islem tipleri ile
kendilerini sinirli tutmamalari gerekmektedir.

Teblig ile MASAK'In 1, 2, 3 ve 4 sira nolu Tebligi
ile Terdriin Finansmanina Yénelik Siipheli Islemlerin
Bildirimi Genel Teblidi'nin II ve III numarali bolim-
leri yUrdrlikten kaldinimistir.

Bankalar ile ilk defa uyum gérevlisi atayacak yikim-
lGlerde, s6z konusu atama islemi gergeklestirilinceye
kadar, stipheli islem bildirimlerinin 03.06.2007 tarihli
ve 97/9523 sayil Bakanlar Kurulu Karariyla yurtrla-
ge konulan Karaparanin Aklanmasinin Onlenmesine
Dair 4208 sayili Kanunun Uygulanmasina iliskin Y6-
netmelik ve ilgili Genel Tebligler uyarinca yapilmasi-
na devam olunacaktir.

Teblige ve ekinde yer alan sipheli islem tiplerine in-
ternet sitemizden ulasilmasi mimkanddir.

Sug Gelirlerinin Aklanmasina
Iliskin Yonetmelikte Degisiklik
Talebi

ilindigi Uzere, Sug Gelirlerinin Aklanmasinin ve

Terdriin Finansmaninin Onlenmesine Dair Ted-
birler Hakkinda Yonetmeligin (Yonetmelik) Gegici
2'nci maddesine gore; ylkimldler, Yonetmeligin yi-
rurltige girdigi tarih itibariyle, stirekli is iliskisi iginde
bulunulan musgterilerin kimlik tespiti kapsamindaki
bilgilerini 31 Aralik 2008 tarihine kadar Yonetmelige
uygun hale getirmek zorundadir.

Ancak, ulasilmasi mimkin olmayan musteriler du-
zenlemeye uyum acisindan sorun yaratmaktadir.
Uyelerimiz tarafindan ulasilamayan miisterilerin, an-
cak yeni bir islem talep etmeleri durumunda kimlik
tespiti kapsamindaki bilgileri alma zorunlulugunun
getirilmesi yoniindeki degisiklik 6nerimiz MASAK’a
iletilmistir.

Komisyon Raporumuz SPK’'da

Birlig”;imiz, 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren gegerli
olan serbest komisyon uygulamasi konusundaki
gelismeleri diizenli olarak izlemektedir. Bu kapsam-
da hazirladigimiz raporumuz Kurula iletilmistir.

Serbest komisyon uygulamasinin, araci kurumlarin
gelir yapilan ve sektor tzerindeki etkilerini izlemek
amaciyla hazirladigimiz rapor ile araci kurumlarin
2008/03 dénemine iligkin mali verileri ve aylik olarak
Birligimize gonderdikleri “Aylik Dénemler Itibariyla
Yapilan Aracilik Komisyonu ve Promosyon Uygula-
malari Bildirimi” formlari degerlendirilmistir.

Yeni Internet Sitemiz Yayinda

Kullan|C|Iar|n her gecen glin zenginlesen igerigi-
mize, daha rahat erismesini saglamak igin inter-
net sitemizin tasarimi daha islevsel hale getirilmistir.
Yeni sitemizde lisanslama sinavlarina yonelik olarak
“Egitim Kilavuzlari” ve lyelerimizin birligimize yap-
tiklari bildirimler icin “Kurumsal Uye Girisi” kisayollari
olusturulmus; bu sayede, sitemizin sik kullanilan bu
bolimlerine daha rahat erisim imkani saglanmistir.

GiNDeM



Lisanslama ve Sicil Tutma Sistemine erisim, anasay-
fada yer alan bir kisayol tusu araciliiyla yapilabilir-
ken, “Birlik Takvimi” uygulamasiyla giincel egitimler
ve Birlik etkinlikleri hakkinda bilgi edinilmesi mim-
kiin olmaktadir.

Sitemiz www.tspakb.org.tr adresinden yayin yap-
maya devam etmektedir.

Dis Ekonomik Iliskiler Kuruluna
Uye Olduk

15 Ekonomik Iliskiler Kurulu (DEIK), 1988 yilin-
da, 6zel sektdriin dis ekonomik iligkilerini yarut-
mek amaciyla kurulmustur.

DEIK’e ticari firmalar “is konseyi iyesi”, dernek,
vakif, birlik gibi kuruluslar ise “kurucu Uye” olabil-
mektedir. Birligimiz, Kurula “kurucu tiye” statlisiinde
katilmig bulunmaktadir.

Dis Ekonomik Iliskiler Kurulu, ikili ekonomik iligkilerini
is konseyleri araciligi ile yliritmektedir. DEIK ayrica,
uluslararasi kuruluslarla isbirliginde bulunmaktadir.

DEIK (yeliginin, Birligimizin ve tyelerimizin yurtdi-
sinda organize edilen etkinliklere katiminin saglan-
masi ve sektériimiziin uluslararasi platformda daha
etkin olarak tanitiimasina yardimci olacadi diistini-
mektedir.

@ DEil-_"

DIS EKONOMIK ILISKILER KURULU
FOREIGN ECONOMIC RELATIONS BOARD

Lisanslama Sinavina Hazirhk
Egitimleri

0-21 Eylul 2008 tarihlerinde yapilan Lisanslama

Sinavlarina yonelik Temel Diizey, Ileri Diizey,
Turev Araglar ve Kurumsal Yonetim Derecelendirme
Uzmanlidi Lisanslama egitimleri tamamlanmistir.

Adustos-Eylil 2008 déneminde, Temel Dlizey sina-
vinin 2 modult; Ileri Dlizey sinavinin 6 moduild, Tu-

rev Araglar sinavinin 4 modull, Kurumsal Yoénetim
sinavinin 1 modiliine yodnelik dizenlenen 14 ayri
egitime toplam 351 kisi katilmistir.

Mesleki ve Kisisel Gelisim
Egitimleri

ectigimiz Temmuz ve Adustos aylarinda mesleki

gelisim egitimleri kapsaminda 2 kez gergekles-
tirilen “Sosyal Guvenlik Reformu ile Gelen Sorunlar
ve Coziim Onerileri” egitimi, yogun talep lizerine 8
Eyltl 2008 tarihinde tekrar agilmistir. Diizenlenen
egitimlere toplam 58 kisi katiimistir.

Ekim 2008 igin farkh konularda kisisel ve mesleki
gelisim egitimlerimiz planlanarak lyelerimize duyu-
rulmustur. Egitimlere basvurular egitimlerin 3 giin
Oncesine kadar devam etmektedir.

Ekim 2008 Mesleki ve Kisisel Gelisim Egitimleri

Egitim Tarihi Egitim Adi
8-9 Ekim Yéneticiler Icin Kogluk ve
Iletisim Becerileri
11 Ekim Yatirimci Psikolojisi 1 glin
12-13 Ekim Oyun Teorisi 2 gin
23-24 Ekim Menkul Kiymet Yatirim Fonlari 2 giin
icin Risk Yonetimi
25-26 Ekim Merkez Bankasi Bilanco Analizi 2 giin

Lisans Yenileme Egitimleri

ylil ayinda diizenlenen Temel ve Ileri Diizey

Lisans yenileme egitimlerine 70 kisi katilmistir.
Lisans yenileme egitimleri aylik olarak; her ayin ilk
is glintinde Lisanslama ve Sicil Tutma Sistemine ta-
nimlanarak Birligin internet sitesinde Egitim bashd
altinda yayinlanmaktadir.

Vadeli Islem ve Opsiyon
Borsasi Egitimleri

kim 2008 icin VOB Uye Temsilcisi Egitimi plan-
lanmis ve Uyelerimize duyurulmustur. Egitim ta-

Ekim 2008 VOB Uye Temsici Egitim Programi

Siire
6 gln

Egitim Tarihi
20-24/27 Ekim

Egitim Adi
VOB-Uye Temsilcisi

TSPAKB



rihleri tabloda yer almaktadir. Tim egitimlere iliskin
gelismeler, Birligin internet sitesinde Egitim boli-
munden de takip edilebilir.

Kapadokya M.Y.O
Ogrencilerine Seminer Verdik

9 Eylll 2008 tarihinde Kapadokya Meslek Yiikse-

kokulu biinyesinde Bankacilik ve Sigortacilik Bo-
lim( ile Borsa ve Finans Bolimi 6grencilerine yone-
lik, “Turkiye Sermaye Piyasasi, Lisanslama Sinavlari
ve Finans Sektoriinde Kariyer” konulu bir seminer
dizenlenmistir.

Seminere Birligimizi temsilen, Lisanslama ve Sicil
Tutma Mudurd Dr. Gokhan Blylksengur katilmistir.
Ilgi ile izlenen seminer sonunda égrencilere katilim
belgesi verilmistir.

Lisans Basvurularinda Son Durum

isanslama ve Sicil Tutma Sisteminde kayitl kisi

sayisi 24 Eylul 2008 tarihi itibariyle 27.948'e ulas-
migtir. 10.821 kisi, herhangi bir sermaye piyasasi ku-
rumunda calismamakta olup bu kisilere ait toplam
8.652 adet lisans bulunmaktadir.

Lisanslama sinavlari sonucunda basarili olan adaylar-

dan 14.878'inin lisans bagvurusu Birligimize ulasmis
olup bagvurularin 14.142 adedi sonuglandirilmistir.

Lisans Basvurulari

Basvurulan Onaylanan Sonuglanan

Lisans Tiiri Lisans Lisans Basvuru %
Temel Diizey 8,388 8,101
ileri Diizey 3,485 3,345
TUrev Araclar 1,058 1,013
Gayrimenkul 958 781
Dederleme Uzmanlidi

Takas ve Operasyon 374 363
Kredi Derecelendirme 265 234
Kurumsal Yonetim 234 199
Derecelendirme

Sermaye Piyasasinda 109 104
Bagimsiz Denetim

Konut Dederleme 7 2
Toplam 14,878 14,142

GiNDeM

Rakamlarla Borsa Disi Islemler

8.08.2008-23.09.2008 tarihleri arasinda borsa
disinda islem goéren &zel sektor tahvilleri igeri-
sinde Creditwest Faktoring Hizmetleri A.S. tahvilinde
toplam 17.996.460 YTL islem hacmi gerceklesmistir.

Bankalarla Lisanslama ve Sicil
Toplantisi Yapildi

ermaye Piyasasl Kurulunca Birligimiz, bankacilik

kesiminin sicil bilgilerinin olugturulmasi ve gorev
tanimlarinin Kurul'un lisanslamaya iliskin dizenle-
meleri ile uyumlastirilarak lisansh eleman ihtiyacinin
gorev tanimi bazinda belirlenmesi ve buna iligkin so-
nuglarin 2008 Ekim ayi sonuna kadar Kurul'a iletilme-
siyle gorevlendirilmistir.

Bu kapsamda, 9 Eylil 2008 tarihinde, banka-
larin insan kaynaklar yetkililerinin katildigi bir
toplanti yapilmistir. Toplantida, sektoriin lisans-
97| lama ve sicil tutma faaliyetleri kapsaminda ya-
96| sadigi sikintilar, lisansl personel ihtiyaci, gérev
gg| tanimlarinin Sermaye Piyasasi Kurulunun du-
82| zenlemeleri ile uyumlastinimasi, sicil bilgilerinin
guncel tutulmasi konular gorisilerek ¢ozim
97| Onerileri tartisiimistir. Toplantida, calismalarin
go| 31 Ekim 2008 tarihine kadar tamamlanmasi ge-
85| rektigi konusunda mutabik kalinmistir.

94| Bu konudaki calismalara, araci kurumlar ve si-
cil diizenlemelerine tabi olan diger kurumlarla
29 yapilacak toplanti ve gérismelerle devam edi-
lecektir.




GOkben Altas
galtas@tspakb.org.tr

Araci Kurumlarin 2008/06
Donemi Faaliyet Verileri

aporumuzda, 98 araci kurumun 2008 yili-

nin ilk 6 ayina ait faaliyet verileri incelen-
mektedir. 2007 yihinin ayni déneminde ise 99
aracl kurumun verisi bulunmaktaydi. Verilerle
ilgili detayl bilgiler www.tspakb.org.tr adre-
sinde Veriler béliminde yer almaktadir.

Hisse Senetleri Piyasasi Faaliyetleri

2008 yilina kiresel risklerin artigi bir konjonktirle
girilmis, dinya ekonomisinde basglayan durgunluk
yilin ilk yarisinda da devam etmistir. Bu durum, ge-
lismis Ulkeler basta olmak Uzere global piyasalara
yansimistir. Olumsuz havanin etkisiyle 2008 yilina
54,700 puan seviyesinde baslayan IMKB-100 endek-
si, Haziran ay1 sonunda 35.000 puana gerileyerek
%37 deder kaybetmistir.

2008 yilinin ilk 6 ayinda araci kurumlar 352 milyar
YTL dederinde hisse senedi islemi yapmistir. 2007
yilinin ayni dénemine goére hacim %2 artmistir. Diger
taraftan, hisse senedi islem hacimleri tGgcer aylik do-
nemler arasinda karsilastirildiginda, asil gerilemenin
2008 Nisan-Haziran aylarinda oldugu goriilmektedir.
2008'in ilk ceyreginde islem hacmi gegen senenin es
dénemine gdre %10 artmig, ancak ardindan gelen
ceyrekte ayni performansi gosterememistir. 2008 yi1-
linin ikinci ceyreginde bir 6nceki yila gore %6'lk bir
gerileme s6z konusudur.

Araci kurumlarin hisse senedi islem hacminin ya-
tinmcl bazindaki hareketleri incelendiginde, 2008
yilinin ilk yarisinda yurtdisi yatinmcilarin agirhginin
arttigi gorilmektedir. 2007 yilinda %23 paya sahip
olan yabanci yatinmcilar, 2008 yilinin es déneminde
toplam islemlerin %29'unu yapmislardir. Bu yikse-
lis daha gok merkezi yurtdisinda bulunan banka ve
araci kurumlar iceren yurtdisi kurumlarin toplam
hacimdeki paylarinin artmasindan kaynaklanmakta-
dir. Yurtdisi kurumlar bu islemler icin genellikle son

Milyar YTL
Milyar $
Kaynak: IMKB

Hisse Senedi islem Hacmi

2007
Nis.-
Haz.

170
124

2008
Nis.- Oca.- Ded
Haz. Haz. 9

159 352 2%
127 268 8%

dénemde sayilari artan yabanci kokenli araci kurum-
lar tercih etmektedir. Yurtdigi kurum islem hacminin
dortte Ggli yabanci kékenli araci kurumlar vasitasiyla
yapilmistir. Bununla birlikte, Turkiye disinda yerlesik
yatinm fonlari, sigorta sirketleri gibi sirketleri iceren
yabanci kurumsal yatinmcilarin payi da ufak bir ar-
tisla %8 olmustur.

Oca.-
Mar.
193
141

Oca.-
Haz.
345
249

Oca.-
Mar.
175
125

Diger taraftan, yerli yatinmcilar hisse senedi islem-
lerinin 6nemli bir payini olusturmaya devam etmistir.
Ancak yerli yatinmcilarin islem hacimleri 2008 yilinin
ilk yarisinda, bir dnceki yilin ayni dénemine gore %5
gerileyerek 250 milyar YTL'ye dismustlr. Yurtici bi-
reysel yatinmcilarin payr da 2008/06 déneminde 7
puan azalarak %56 seviyesine inmistir. Yurtici ku-
rumlarin ve yurtdisi kurumsal yatinmcilarin islem
hacimlerinde ufak artiglar yasansa da toplam islem
hacmindeki paylarinda 6nemli degisiklik olmamistir.

Araci kurumlarin departman bazina goére hisse sene-
di islemleri degerlendirildiginde, 2008 yilinin ilk yari-

Yatinmcl Bazinda Hisse Senedi islem Hacmi

Dagilimi 2007/06 2008/06
YurtiGi Yatinnmai 77.2%  71.5%
Bireysel 62.8% 56.1%
Kurumlar 9.6% 9.7%
Kurumsal 4.8% 5.7%
Yurtdisi Yatinnmci 22.8%  28.5%
Bireysel 0.2% 0.3%
Kurumlar 15.4% 19.9%
Kurumsal 7.2% 8.3%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

TSPAKB



Departman Bazinda Hisse Senedi Islem Hacmi

ETN)]]

2007/06 2008/06
Yurtici Pazarlama 26.6% 28.4%
Subeler 16.8% 14.1%
Acenteler 17.3% 12.5%
Irtibat Biirosu 2.7% 2.3%
Internet 6.6% 9.2%
Cadr Merkezi 0.5% 0.4%
Yatirim Fonlari 0.8% 0.8%
Portfdy Yonetimi 0.8% 0.6%
Kurum Portfoy( 5.6% 5.7%
Yurtdisi Pazarlama 22.3% 26.1%
Toplam 100.0% 100.0%

sinda gegen yilin ayni ddnemine gdre yurtici pazar-
lama, internet ve yurtdisi pazarlama béllimlerinde
artis s6z konusudur.

Departman bazinda en blyik paya %28 ile kurum-
larin merkezini ifade eden yurtici pazarlama bolimi
sahiptir. Diger taraftan, ileride deginilecegi lzere
sube sayilarindaki azalisa paralel olarak buradan ya-
pilan islemlerde gerileme s6z konusu olmus, toplam
hacimdeki payi da %14’e inmistir. Acente sayisindaki
artisa ragmen, bu kanaldan yapilan islemlerin pay1 5
puan azalarak %13’e gerilemistir. Bu azalista, acen-
telerden yapilan islemlerde énemli paya sahip olan
bir kurumun islem hacmindeki diisus etkili olmustur.
Bununla birlikte dikkat ceken bir diger nokta, inter-
netten yapilan islemlerdeki artis olmustur. internet
Uzerinden gergeklesen islemlerin toplam hacimdeki
payl %9'a yukselmistir. Araci kurumlarin yatirnmlarini
yansitan kurum portféyundn islem hacmindeki payi
ise ilk yarida %6 seviyesinde kalmistir.

Yurtdisi yatinmcilarda yasanan ar-
tisa paralel olarak, yurtdisi pazar-
lama departmani islemlerinde hizli
bir gelisim goértlmusttr. Yatirrmci
bazinda hisse senedi islem hacim-

lerine bakildiginda yurtdisi yatirrm- | Banka
alarin payr %29 iken, departman | Araci Kurum
bazinda islem hacimlerinde yurt- | Toplam KAS

disi pazarlama %26 paya sahiptir.
Bu fark, bazi kurumlarnn yurtdigi
pazarlama departmaninin olma-
masindan kaynaklanmaktadir. Bu
kurumlarin yurtdisi yatinmci islem-

Banka
Araci Kurum
Toplam Repo

GiNDeM

Kesin Alim-Satim

Repo-Ters Repo

leri genel merkez, sube ve acente (banka subesi)
gibi kanallardan yapilmaktadir.

Sabit Getirili Menkul Kiymet
Piyasasi Faaliyetleri

Sabit getirili menkul kiymet (SGMK) islemleri hem
araci kurumlar hem de bankalar tarafindan yurl-
tiilmektedir. Bu boélimdeki veriler, IMKB (piyasa)
ve IMKB disindaki (tescil) hacimlerinin toplamindan
olusmaktadir.

SGMK faaliyetlerinde bankalarin énemli bir paya
sahip oldugu goriimektedir. 2008/06 ddneminde
bankalarca yapilan devlet i¢c borclanma senedi kesin
alim-satimi 2007/06 dénemindeki islemlerin gerisin-
de kalarak 480 milyar YTL olmustur. Ote yandan,
repo-ters repo islemlerinde %13’liik artis yasanmis,
bankalarin toplam repo hacmi 2,4 trilyon YTL'ye
ulagmistir.

Karsilagtirilan dénemler arasinda araci kurumlarin
bankalara benzer sekilde kesin alim-satim iglemle-
ri azalirken repo-ters repo islem hacimleri artmigtir.
2008/06 doneminde araci kurumlarin kesin alim-
satim islemleri 65 milyar YTL'ye inerken, repo-ters
repo hacimleri ise 556 milyar YTL'ye ¢ikmistir. Araci
kurumlarin kesin alim-satim islemlerindeki paylari
%12, repo-ters repo islemlerindeki payl %19 civa-
rindadir.

Araci kurumlar, bankalara gére SGMK faaliyetlerinde
borsa digi islemlerini pek tercih etmemektedirler. Ni-
tekim, bankalarin tescil islemleri toplam islemlerinin
%15'ini olustururken, araci kurumlarda bu pay %4
civarindadir.

Araci Kuruluslarin SGMK Islem Hacmi (Milyar YTL)

Hacim Pay
2007/06 2008/06 Degisim 2007/06 2008/06
569 483| -15.2% 89.2% 88.1%
69 65 -5.3% 10.8% 11.9%
638 548| -14.1%| 100.0% 100.0%
2,091 2,357  12.7% 81.6% 80.9%
472 556 17.7% 18.4% 19.1%
2,563 2,913| 13.6%| 100.0% 100.0%

Kaynak: IMKB



Yatirimci Bazinda Kesin Alim-Satim Islem Hacmi

2007/06 2008/06

Yurtici Yatirnmci 97.9% 94.4%
Bireyler 10.6% 6.3%
Kurumlar 41.4% 35.4%
Kurumsal 45.9% 52.8%
Yurtdisi Yatirnmai 2.1% 5.6%
Bireyler 0.6% 0.3%
Kurumlar 1.5% 5.3%
Kurumsal 0.0% 0.0%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Departman Bazinda Kesin Alim-Satim Islem
Hacmi

2007/06 2008/06
Yurtigi Pazarlama 26.5% 28.5%
Subeler 3.0% 1.6%
Acenteler 2.2% 4.5%
Irtibat Biirosu 0.1% 0.0%
Internet 0.0% 0.0%
CGadn Merkezi 0.1% 0.1%
Yatirim Fonlari 30.1% 24.8%
Portfoy Yonetimi 2.0% 3.0%
Kurum Portfoy 34.5% 32.2%
Yurtdisi Pazarlama 1.5% 5.3%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Kesin alim-satim islemlerinde yurtigi yatinmcilar
onemli bir paya sahiptir. Daha 6nce de deginildigi
gibi, kurumlarin 2008/06 déneminde DIBS kesin
alim-satim islem hacimleri azalmistir. Yerli bireysel
yatinmcr ve yurtici kurumlarin islemlerinde nominal
olarak azalis gorilmuistiir. Diger taraftan, kurumsal
yatinmcilarin DIBS kesin alim-satim iglemleri karsi-
lagtirilan dénemde artmistir.

DIBS islemlerinde en yiiksek pay yurtici kurumsal
yatinmcilara ait olup, 2008/06 doneminde toplam-
daki paylar %53’e yukselmistir. Yurtici bireysel ya-
tinmcilarin toplamdaki payr 4 puan diserek %6'ya
gerilemistir. Benzer sekilde, yurtici kurumlarin payi
ise %35'e inmistir. Bununla beraber, yurtici kurum
islemlerinin %42'si tek bir araci kurum tarafindan
yapilmaktadir. Yurtigi kurum islemlerindeki azalis,
ileride de departman bazindaki degerlendirmede
deginilecegi Gzere kurum portfylerindeki gerileme-
yi de yansitmaktadir.
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Diger taraftan, 2008/06 doneminde yurtdisi yatirm-
cilarin kesin alim-satim islemlerindeki agirhgi artmis,
toplamdaki paylari %2'den %6'ya ylikselmistir. Bu
durum, yabanci kékenli bir araci kurumun bu do6-
nemde DIBS kesin alim-satim islemlerine baslama-
sindan kaynaklanmaktadir. Sadece yurtdisi islemleri
yapan bu kurum, toplam yurtdisi kurum hacminin
%93’Unl gergeklestirmistir.

Departman bazinda islem hacmi dagiiminda yurtigi
pazarlama, yatirim fonlari ve kurum portféyd, islem
hacminin 6nemli béliminiu yaratmaktadir. Karsilas-
tinlan dénemler arasinda sube sayisindaki azalis ile
bu kanaldan yapilan islemlerin payi azalmistir. Diger
taraftan subelerin payindaki azalis, yurtici pazarla-
ma ve acente Uzerinden yapilan iglemlerin payini
artirmistir. Departman bazinda DIBS islemlerinde
dikkat ceken diger bir nokta ise, yatirm fonlari-
nin payindaki azalistir. 2007/06 déneminde yatirm
fonlarin %30’luk payr 2008 yilinin ayni déneminde
%?25’e inmistir. Bu gerilemede, iki banka kokenli
araci kurumun yénettikleri yatinm fonlarinin DIBS
islemlerindeki azals rol oynamistir. Kurumlarin ken-
di portfoyleri igin yaptiklar islemleri yansitan kurum
portfdyliniin pay! 2 puan gerileyerek %32'ye inmis-
tir.

2008/06 ddneminde repo-ters repo islem hacimle-
ri, kesin alim-satim islemlerin tersine 2007 yilinin es
dénemine gore artmistir. Toplam SGMK faaliyetlerin-
de dnemli bir paya sahip olan repo-ters repo islem-
lerine yatirimci bazinda bakildiginda, islemlerin ner-
deyse tamamini yurtici yatinmailarin gerceklestirdigi
gorulmektedir. Yurtici kurumsal yatinmcilarin repo-
ters repo islemlerindeki hizli gelisimi dikkat gekicidir.
Banka kokenli bir araci kurumun yurtici kurumsal
musterilerinin repo-ters repo islemlerindeki artis, bu
grubun payinin 23 puan artarak %81’e ulasmasinda
onemli etken olmustur. Bu kurum toplam kurumsal
yatirmal islemlerinin %55°ini gerceklestirmektedir.
Diger taraftan, yurtici bireysel yatinmailar ile yur-
tici kurumlarin repo-ters repo islem hacimlerinde,
karsilastirilan dénemler arasinda nominal bir azalis
gorulmustir. Boylece, yurtici bireylerin payl %13,
yurtici kurumlarinki ise %6‘ya inmistir.

Bununla birlikte, kesin alim-satim ve hisse senedi is-
lemlerini artiran yurtdisi yatirmcilarin repo-ters repo

TSPAKB



Yatinnmc1 Bazinda Repo-Ters Repo Islem Hacmi

2007/06 2008/06

Yurtigi Yatirnmci 98.8% 99.6%
Bireyler 30.1% 12.5%
Kurumlar 10.3% 6.0%
Kurumsal 58.3% 81.1%
Yurtdisi Yatirnmai 1.2% 0.4%
Bireyler 0.1% 0.1%
Kurumlar 1.0% 0.2%
Kurumsal 0.1% 0.0%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Departman Bazinda Repo-Ters Repo Islem Hacmi

2007/06 2008/06
Yurtici Pazarlama 56.4% 66.4%
Subeler 6.7% 3.8%
Acenteler 3.7% 1.9%
Irtibat Biirosu 0.2% 0.1%
Internet 0.1% 0.1%
Cadn Merkezi 0.1% 0.1%
Yatirim Fonlari 25.8% 22.4%
Portféy Yonetimi 0.5% 0.6%
Kurum Portfoy 5.4% 4.3%
Yurtdisi Pazarlama 1.1% 0.3%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

islemleri gegen yilin es donemine gdre gerilemistir.
Bu durum toplamdaki paylarini da azaltmistir.

Repo hacminde, departman bazinda en buyuk artig
yurtici pazarlama bélimUiinde gérilmustdr. 2007 yili-
nin ilk yarisinda %56 olan pay1 2008 yilinin es déne-
minde %66 olmustur. Yurtici kurumsal yatirmcilarin
payindaki yilkselis, yurtici pazarlamadaki artisa yan-
simistir. Nitekim, yurtici kurumsal yatirimci islemlerin
yarisini gerceklestiren bir araci kurum, yurtici pazar-
lama iglemlerinin de cte ikisini yapmaktadir.

Yurtici kurumlarin repo hacmine paralel olarak ku-
rum portféyl hacimleri ve payl azalmistir. Bununla
birlikte, araci kurumlar toplam DIBS is-
lemlerinin yaklasik tgte birini kendi port-
foyleri icin yaparken, repo islemlerinin sa-
dece %4'Unu kendileri icin yapmaktadir.
Yatirim fonlarinda ufak bir artis olmasina
ragmen, yurtici pazarlamadaki hizl geli-
sime paralel olarak toplamdaki pay! azal-
mistir. Bir araci kurumun yonettigi yatirm

Banka

Toplam

GiNDeM

Araci Kurum

Kaynak: VOB

fonlarindaki repo islemleri, toplam islemlerin yakla-
sik %40'in1 olusturmaktadir.

Ileride de deginilecedi lizere, sube sayisindaki azali-
sa paralel olarak bu kanaldan yapilan islemler azal-
mistir. Dider taraftan, karsilastirilan ddnemlerde
acente sayisindaki artisa ragmen, yapilan repo is-
lemleri azalmigtir.

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi
Faaliyetleri

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasinin islem hacmi,
onceki yilin 3 katina c¢ikarak 2008'in ilk yarisinda
220 milyar YTL'ye ulagsmistir. Bankalarin VOB islem
hacimleri iki kat artarken, araci kurumlarin iglem
hacimleri 3 kattan fazla artmistir. Araci kurumlarin
vadeli islemlerdeki agirligi artmaya devam etmis,
toplamdaki pay1 5 puan yikselisle %91 olmustur.

2007 yihnin ilk 6 ayinda 49 araci kurum VOB iglemi
yapmisken, 2008 yilinin es doneminde 14 araci ku-
rumun daha VOB islemlerine baglamasi ve 3 araci
kurumun iglemlerine ara vermesiyle toplamda 60
araci kurum vadeli islem yapmistir. Ilerleyen bélim-
de yalnizca araci kurumlarin VOB faaliyetleri ince-
lenmektedir.

Yatinmci bazinda VOB islemleri agirlikla yerli bi-
reysel yatinmailar tarafindan yapilmaktadir. 2007
yihnin ilk yarisinda %53 paya sahip olan bireyler,
2008 yilinda %62'lik pay elde etmislerdir. Yurtici ku-
rumlarin vadeli islem hacmi nominal olarak artmasi-
na ragmen, artis bireysel yatinmcilardaki yiikselisin
gerisinde kaldigi icin, toplamdaki pay! 10 puan geri-
leyerek %16'ya inmistir. Yurtici kurum hacimlerinin
yaklasik Ugte ikisi banka kdkenli bir kurum tarafin-
dan kaydedilmistir.

Vadeli

islemlerde yurtdisi  yatinmcilarin

payl

Araci Kurum ve Bankalarin VOB islem Hacmi
(Mn. YTL)

Hacim Pay

2007/06 2008/06 Degisim 2007/06 2008/06

98%
229%
211%

14%
86%
100%

9%
91%
100%

9,715 19,225
60,476 198,787
70,191 218,012
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Yatirnmci Bazinda VOB islem Hacmi

2007/06 2008/06
Yurtici Yatirimci 81.2% 80.3%
Bireysel 53.3% 62.3%
Kurumlar 26.0% 15.9%
Kurumsal 1.8% 2.1%
Yurtdisi Yatirnnmci 18.8% 19.7%
Bireysel 0.4% 0.0%
Kurumlar 12.5% 5.9%
Kurumsal 5.9% 13.8%
Toplam 100.0% 100.0%
Kaynak: TSPAKB
Departman Bazinda VOB islem Hacmi

2007/06 2008/06
Yurtici Pazarlama 29.3% 18.2%
Subeler 19.9% 20.9%
Acenteler 6.1% 4.9%
Irtibat Biirosu 2.0% 2.4%
Internet 6.6% 17.2%
Cagri Merkezi 0.3% 0.2%
Yatirim Fonlari 0.9% 0.7%
Portféy Yonetimi 0.8% 0.8%
Kurum Portfoy( 15.8% 15.0%
Yurtdisi Pazarlama 18.4% 19.7%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

ufak bir artisla %20’ye yukselmistir. Bu grupta dik-
kat ceken nokta, yurtdisi kurumlarin payr 7 puan
azalirken, yurtdisi kurumsal yatinnmcilarin payinin 8
puan artmasi olmustur. Yurtdisi kurumlarin vadeli is-
lem hacimlerinde %60 artis yasanmis, ancak yurtdi-

sl kurumsal yatinmailarin islem hacmi 8 kat artmstir.
Bdylece, yurtdisi kurumsal yatirmcilarin pay1 %14’e
gtkmustir. Yurtdisi kurumsal yatirrmcr hacimlerinin
yaklagik dortte tGgl yabanci kdkenli bir araci kurum
tarafindan gergeklestirilmistir.

Departman bazinda vadeli islemlerde en carpici artig
internet islemlerinde yasanmistir. Karsilastirilan do-
nemler arasinda internetten gergeklestirilen vadeli
islemlerin toplamdaki payr 11 puan artarak %17'ye
ylikselmistir. Diger taraftan yurtici pazarlama boli-
munden kaydedilen iglemlerin toplamdaki payr 11
puan azalarak %18‘e inmistir. Bununla birlikte sa-
yisindaki azalisa ragmen subelerin payinda énem-
li degisiklik olmamis, toplam islemlerin beste birini
gergeklestirmistir. Kurumlar toplam VOB iglemlerinin
%15'ini ise kendi portféyleri icin yapmistir. Yurtdigi
pazarlamanin payl %20 civarindadir. Bu islemlerin
yarisi yabanci kdkenli bir kurum tarafindan yapilmis-
tir.

Yatinnm Bankaciligi Faaliyetleri

2008 yili bagi itibariyle, araci kurumlarin elinde 357
adet yatinm bankaciligi s6zlesmesi bulunmaktaydi.
2008 yihnin ilk yarisinda bu rakama 203 tane daha
yeni s6zlesme eklenmistir. Bu sdzlesmelerden 62 ta-
nesi tamamlanmig, 28 tanesinin siresi dolmus, 13
tanesi feshedilmistir. Haziran ayl sonunda araci ku-
rumlar 457 sdzlesmeye sahiptir.

2008 yilinin ilk yarisinda 1 sirket ve 1 yatinm ortakli-

Kurumsal Finansman Faaliyetleri (Proje Sayilan)

2007/06 2008/06
Tamam- Donem Yeni Tamam- Siiresi Fesih
lanan Basi Sozlesme lanan Dolan Edilen
Birincil Halka Arz 10 21 2 2 0 3 18
Ikincil Halka Arz 0 0 0 0 0 0 0
SAB-Alis 8 45 17 9 11 6 36
SAB-Satig 8 100 48 14 11 3 120
Finansal Ortakhk 0 17 4 0 1 0 20
Ozellestirme-Alig 1 9 3 2 2 0 8
Ozellestirme-Satis 2 3 2 1 0 0 4
Sermaye Artirimi 9 63 35 13 0 0 85
Temettl Dagitimi 24 56 46 4 0 1 97
Diger Danismanlik 41 43 46 17 3 0 69
Toplam 103 357 203 62 28 13 457

Kaynak: TSPAKB
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ginin birincil halka arzi gergeklesmistir.
3 halka arz projesinin feshedilmesinin
ardindan Haziran sonu itibariyle araci
kurumlarin ellerinde 18 halka arz pro-

jesi bulunmaktadir. Bireysel

Ddnem bagsinda Uzerinde caligilan sir-
ket satin alma/birlesme (SAB) satig
tarafindaki 100 sézlesmeye, dénem
icinde 48 yeni sOzlesme eklenmistir.
Bu sdzlesmelerden 14 tanesi tamam-
lanmigtir. D6nem sonunda SAB-Satig
tarafinda, sonraki donemlere devre- LEUELESILS
den 120 proje bulunmaktadir.

Bireysel

Bireysel

2008 yilhinin ilk yarisinda eklenen 46 yeni temetti
dagitimi sdzlesmenin 33 tanesi bir banka kokenli
aracl kuruma aittir. Bu donemde 4 temetti dagitimi
islemi tamamlanmustir.

Degerleme, birlesme fizibilite analizi, kaydilestirme
gibi islemleri kapsayan diger danismanlik projeleri-
nin 17 tanesi tamamlanmis olup, 69 proje devam
etmektedir.

Portfoy Yonetimi Faaliyetleri

Araci kurumlarin portfdy yoénetim faa-
liyetleri ile ilgili veriler incelenirken bir
yatinmcinin birden fazla kurumda hesa-

Portfoy Yonetim Sirketi Sayisi
Yatirimci Sayisi

Kurumsal-Tizel
Portfoy Biiyiikliigii (mn. YTL)

Kurumsal-Tuzel
Ort.Portfoy Biiyiikliigii (mn. YTL)

Kurumsal-Tuzel

Portfoy Yonetim Sirketleri

2007/06 2008/06

18 21 16.7%
2,322 2,339 0.7%
1,894 1,857  -2.0%
428 482  12.6%
28,330 30,379 7.2%
722 747 3.4%
27,608 29,633 7.3%
12.2 13.0 6.5%
0.4 0.4 5.4%
64.5 61.5 -4.7%

Yonetilen portfy buyukliklerinde B tipi yatinm fon-
lari agirhgini korumaktadir. B tipi yatinm fonu sayi-
sinda 2 adet artis olmus, toplam portfoy blyUkligi
2,5 milyar YTL'ye ulagmistir. Karsilagtirilan dénem-
ler arasinda bir kurumun A tipi fonunu kapatmasi,
bir kurumun da 2 yeni A tipi fonu kurmasiyla A tipi
fon sayisi 51'e cikmistir. Diger taraftan, yonetilen bu
fonlarin toplam biytkligi 152 milyon YTL'ye geri-
lemistir.

Araci kurumlar gibi portfoy yonetim sirketleri de
portfdy yonetimi hizmeti vermektedir. SPK'nin yayin-
ladigi verilere gore, 30 Haziran 2008'de 21 portfoy

Araci Kurumlarda Portfoy Yonetimi Faaliyetleri

2007/06 2008/06

binin olabilecegi g6z 6niinde tutulmalidir.
30 Haziran 2008 itibariyle araci kurumlar-
da 810 bireysel ve kurumsal yatirimcinin
3,2 milyar YTL degerinde portféyl bu-
lunmaktadir. Portféyl yonetilen yatinmai
sayisinda son bir yil icinde %11 oraninda
bir gerileme s6z konusu olsa da portfoy
blykligl %9 artmistir.

Bireysel yatirnmci sayisinda yasanan %12
oranindaki azalisa ragmen, portfoy bi-
yukliginde %18'lik bir artis olmustur.
Ortalama portfoy blydkligi 200.000 YTL
civarindadir. Portfdy sdzlesmesi olan ano-
nim sirket, limited sirket ve vakif gibi diger
kurumlarin sayisinda yasanan gerilemeye
ragmen, portfoy buyikliginde %72'lik
artis gbézlenmistir.

GiNDeM

Araci Kurum Sayisi 43 43 0.0%
Yatirimci Sayisi 906 810 -10.6%
Bireysel 752 658 -12.5%
A Tipi Yatirnm Fonu 50 51 2.0%
B Tipi Yatirrm Fonu 64 66 3.1%
Diger Kurumsal Yatirimci 11 16  45.5%
Diger Kurum 29 19 -34.5%
Portfoy Biiyiikliigii (mn. YTL) 2,931 3,204 9.3%
Bireysel 122 144 17.6%
A Tipi Yatirnnm Fonu 156 152 -3.0%
B Tipi Yatinm Fonu 2,367 2,482 4.9%
Diger Kurumsal Yatirimci 112 127 14.2%
Diger Kurum 174 300 72.0%
Ort. Portfoy Bilyiikliigii (mn. YTL) 3.2 4.0 22.3%
Bireysel 0.2 0.2 34.4%
A Tipi Yatinm Fonu 3.1 3.0 -4.9%
B Tipi Yatirim Fonu 37.0 37.6 1.7%
Diger Kurumsal Yatirmci 10.1 8.0 -21.5%
Diger Kurum 6.0 15.8 162.52%

Kaynak: TSPAKB
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yonetim sirketi faaliyet gostermektedir. Bu say1 2007
Haziran sonunda 18 idi. Araci kurumlarda oldugu
gibi bireysel yatinrmcl sayisinda azalis yasanmis,
toplam portfoylerinde de ufak bir artis yasanmistir.
Yatinm fonlari, yatinm ortakliklari, emeklilik yatirrm
fonlari ve sigorta sirketlerinden olusan kurumsal ve
tizel yatinmcilara 54 yatinmci daha katilmigtir. 482
yatinmcinin Haziran sonu itibariyle yonetilen portfoy
buyuklikleri 30 milyar YTL seviyesindedir.

Kredili Islemler

Portfoy ydnetim faaliyetlerindekine benzer sekilde,
kredili islemlere iligkin veriler incelenirken bir yati-
rimcinin birden fazla kurumda hesabi olacagi dikka-
te alinmalidir. 2008 Haziran ayl sonunda, araci ku-
rumlarda kredili islem sézlesmesi olan misteri sayisi
2007'nin ayni tarihine goére ufak bir artigla 51.000e
yaklagmistir. Kredi kullanan yatinmci sayisinda ise
100 Kisilik bir azalis olmustur. Buna paralel olarak,
kredi kullanan toplam 10.000 yatirnmcinin kredi ba-
kiyesi Haziran 2007 sonuna gore %8 azalarak 431
milyon YTL olmustur. Kisi basina kullanilan ortalama
kredi bakiyesi ise 43.000 YTL civarindadir.

Kredili islemler

2007/06 2008/06
Sdzlesmeli Yatinmci Sayisi 47,605 50,866
Kredi Kullanan Yatirimci Sayisi 10,197 10,099
Kredi Bakiyesi (bin YTL) 468,537 431,195
Kisi Basina Kredi (bin YTL) 46 43

Kaynak: TSPAKB

Erisim Agi

2007/06 2008/06 Adet Deg.
Sube
Irtibat Biirosu

Kaynak: TSPAKB

ni kapatmaya baslamasi, sube sayisindaki azalista
o6nemli olmustur.

2007 yilinin ilk yarisinda 41 araci kurumun subesi
bulunurken, 2008 yilinin es déneminde bu rakam
38'e inmigtir. Irtibat biirosu olan kurum sayisi 6 adet
azalarak 24 olmustur. Acentesi olan kurum sayisi ise
3 adetlik azahsla 23 olmustur.

Internet islemleri

2008 Haziran sonu itibariyle, yatinmcilarin internet
Uzerinden islem yapabildigi kurum sayisi Haziran
2007'ye gore 2 artarak 67 olmustur. 2007 yilinda
hizmet veren iki kurum el degistirmesi nedeniyle,
bir kurum da faaliyetlerine gecici olarak ara vermesi
nedeniyle 2008 yilinda internet islemlerini durdur-
mustur. Bununla beraber 5 kurum bu yil internet

Ml islemlerine baglamistir.

Iinternet izerinden hisse senedi islemi yapan 65,
DIBS islemleri yapan 12, vadeli islem yapan ku-
rum sayisi ise 29'dur. Iki kurum internet {izerinden
sadece vadeli islem yapmaktadir. 35 kurum da sa-

o Internet islemleri

Sube A

. . Araci Kurum Sayisi 65 67 3%
2008 yilinin ilk yarisinda araci kurumlarin muste- |jisse Senedi
rilerine ulasmakta kullandiklari fiziki satis nokta- |ilem vapan Yatnma Sayisi 136,132 135,987 0%
lari 5.658" ulagmigtir. islem Sayisi 6,859,455 9,018,445 31%

H o)

2007 Haziran ile 2008 Haziran arasinda, araci ku- g‘;gz l((::i.nYAT\ILnL-Satnm 22833 it
rumlarin kendi sahip olduklari sube ve irtibat bl- |icjem yapan Yatinma Sayisi 400 383 -4%
rosu saysi gerilerken, araci kurumlarin acentelik |jgjem sayis) 1,645 1,398 -15%
sozlesmesi yaptiklari banka subesi sayisinda hizll |Hacim (mn. YTL) 18 10 -46%
bir artis yasanmistir. Acente sayisindaki ytkselis- |vadeli islem ve Opsiyon
te, karsllastlrllan doénemlerde bankalarin SUbe Sa- j:§|em Yapan Yatirimcl Sayisi 1,484 4,093 176%
yisindaki artig rol oynamigtir. Artigin yaklagik yarisi |islem Sayisi 111,922 1,273,819 1038%
iki bankadan kaynaklanmaktadir. Diger taraftan, [Hacim (mn. YTL) 3,749 34,217 813%

iki araci kurumun yil basindan itibaren subeleri-
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Kaynak: TSPAKB
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dece hisse senedi islemi gerceklestirmistir. Internet
islemleri verilerinde bir kisinin birden fazla araci ku-
rumda islem yapabildigi g6z ardi edilmemelidir.

Internet (izerinden hisse senedi islemi yapan yati-
rimci sayisi 2007 yilinin ilk 6 ayina gére degismez-
ken, gergeklesen islem hacminde 1,5 katlik artis ol-
mus, 32 milyar YTL'ye ulagmistir.

internet (izerinden DIBS islemi yapilan 12 araci ku-
rumda ilk alti ayda 10 milyon YTL hacim yapilmistir.
Bir 6nceki doneme gdre hem islem hacminde hem
de yatinmci sayisinda azalis yasanmistir.

Hizla gelisen VOB’da ise 2007 ve 2008 yilinin ilk ya-
risi arasinda gerek yatirrmci sayisi, gerekse islem
hacmi buyudk artis géstermistir. 2008 yilinin ilk ya-
risinda 17 kurum daha islem yapmaya basglamistir.
Araci kurumlar bu dénem 4.000 Uzerinde musteriye
internet {izerinden hizmet vermistir. Islem hacmi ise
9 kattan fazla artarak 34 milyar YTL olmustur. Bir
aracl kurum, internet Uzerinden yapilan VOB islem-
lerinde %39 paya sahiptir.

Cagri Merkezi Islemleri

2008 Haziran itibariyle cagrn merkezi hizmeti veren
12 araci kurum vardir. Onceki yillarda bu verileri sag-
layan banka kokenli bir araci kurum 2008 yilindan
itibaren gagr merkezi ile ilgili verileri bilgi islem sis-
temi degisikliginden dolayi Birligimize sunamamistir.
Ancak 2007'de bu kurumun, sektériin cagri merkezi

Cagri Merkezi Islemleri

2007/06 2008/06

Kaynak: TSPAKB

GiNDeM

faaliyetlerindeki payl %0,5'in altinda idi.

Internet islemleri gibi cagr merkezi islemlerinde de
bir yatinma birden fazla kurum Gzerinden islem ya-
pabilmektedir.

Cagri merkezlerinde islem yapan mdisteri sayisinda
onemli bir degisiklik olmazken, hisse senedi ve DIBS
kesin alim-satim islemlerinde azalis meydana gel-
migtir. Bu kanaldan yapilan hisse senedi islem hacmi
1,4 milyar YTL iken DIBS islemleri 40 milyon YTL
civarindadir.

Vadeli islem hacimlerinde ise diger kanallarda oldu-
gu gibi bir artis s6z konusudur. Islem yapan miisteri
sayisl 431’e gikarken islem hacmi 500 milyon YTL'ye
yaklagmistir.

Calisan Profili

Araci kurum calisan sayisindaki disls trendi, son
dénemde global piyasalarda yasanan calkanti nede-
niyle 2008 yili bagindan beri hizlanmig, sayi 5.641’e
inmistir. Bir kurumda ortalama calisan sayisi ise vyl
basina gore 1 kisi azalarak 2008 Haziran itibariye 58
olmustur.

Araci Kurumlarin Toplam Calisan Sayisi
2007/06

2007/12
5,860

2008/06
Toplam 5,641

Kaynak: TSPAKB

5,895

Calisanlarin Departman Dagilimi

Araci Kurum Sayisi 13 12 -g9,| 2ube ve irtibat birosu sayilarindaki azalisa para-
Hisse Senedi lel olarak bu béliimlerde calisan sayisinda dusts
islem Yapan Yatinma Sayisi 21,073 22,606  7%| yasanmistir. Acente sayisindaki artisa ragmen, ca-
fslem Sayisi 345,134 190,199 -45% lisan sayisinda gerileme s6z konusudur. Broker
Hacim (mn. YTL) 1,594 1,339 -16%] Ve diger kadrolarindaki kisi sayisi da karsilastirilan
DiBS Kesin Alim-Satim dénemlerde azalmistir.

Islem Yapan Yatinma Sayisi 274 249  -9%

islem Sayisi 664 659 -1%| Bununla birlikte, araci kurumlarda galisanlarin en
Hacim (mn. YTL) 40 37 -10%]| adirlikh oldugu bélim sube, acente ve irtibat bu-
Vadeli islem ve Opsiyon rolarindan olusan merkez digi érgitlerdir. Perso-
Islem Yapan Yatirimai Sayisi 369 431 17%| nelin %18'i subelerde, %8'i acentelerde %3l de
Islem Sayisi 4,212 10,938 160%| irtibat birolarinda calismaktadir.

Hacim (mn. YTL) 155 468 202%

Mali ve idari isler departmani ile broker ve dealer
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Calisanlarin Departman Dagilimi

2007/06 2008/06
Merkez Digi Orgiitler 30.9% 29.0%
Sube 19.7% 18.1%
Acente 7.8% 7.6%
Irtibat Biirosu 3.3% 3.3%
Mali ve Idari Isler 15.2% 16.1%
Broker 9.3% 9.0%
Dealer 8.8% 9.3%
Yurtigi Satis (Merkez) 5.5% 5.7%
Arastirma 4.1% 4.5%
I¢ Denetim-Teftig 3.1% 3.1%
Hazine 2.5% 2.6%
Bilgi Islem 3.0% 3.2%
Kurumsal Finansman 2.5% 2.9%
Portféy Yonetimi 0.9% 1.0%
Yurtdigl Satis 2.1% 2.5%
Insan Kaynaklari 1.1% 1.2%
Diger 11.0% 9.9%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Merkez Disi Orgiitlerde Ortalama Calisan Sayisi
2007/06 2008/06

Sube

Irtibat Biirosu
Genel Ortalama
Kaynak: TSPAKB

kadrolar araci kurumlarin yogunlukta oldugu diger
departmanlardir. Mali ve idari isler bélimUindekilerin
payinda ufak bir artis olmus, %16’ya ylkselmistir.
Broker ve dealerlarin %9'ar paylari vardir. Genel
olarak calisanlarin departman bazinda dagiliminda
onemli degisiklik olmamistir.

Kurumlarda, dealer ve yurtici satis kadrolarinda or-
talama calisan sayisi 6'dir. Broker ve yurtdisi satig
bélimlerinde ortalama 5, kurumsal finansman ve
arastirma boéliminde ortalama 4 kisi calismaktadir.
Merkez digi 6rgitlerde ortalama calisan sayisi 5 ci-
varindadir.

Cahlisanlarin Egitim Durumu

2007/06 doneminde oldudu gibi 2008/06 ddénemin-
de de araci kurumlarda calisanlarin dértte Gglinlin
ylksek 0grenim programlarindan mezun oldugu
gorulmektedir. Yiiksek lisans diplomasina sahip ca-
hsanlarin sayisi %8 artarak toplamin %11'ine ylk-
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Calisanlarin Egitim Durumu

2007/06 2008/06

Yiksek Lisans 9.9% 11.2%
Lisans 57.1% 57.6%|
Yiksekokul 6.9% 6.1%|
Lise 20.4% 19.7%|
Ortaokul 2.4% 2.2%)
lkokul 3.3% 3.2%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

selmistir. Diger egitim seviyelerinde calisan sayilari
ise azalmistir.

Calisanlarin Yas Dagilimi

Araci kurumlarda calisanlarin yas dagilimi incelendi-
ginde, gencg calisan sayisinin diistiigii gortlmektedir.
35 yas alti grupta karsilastinlan dénemler arasinda
yaklasik 465 kisilik (5 puanlik) bir azalis géralmastir.
Ote yandan, 36-50 yas arasinda calisan grubun sa-
yisinda 205 adetlik bir artis gértlmusttr. Bu veriler-
den, 25 yas alti gruptan yaklasik 200 kisinin bir Gst
yas grubuna dahil oldugu, geriye kalan 260 kisinin
de sektor disinda kaldigi sonucu ¢ikariimaktadir.

Calisanlarin Yas Dagilim

2007/06 2008/06
18-25 8.3% 6.9%
26-30 22.1% 20.3%
31-35 30.7% 28.4%
36-40 22.2% 25.3%
41-45 10.4% 11.8%
46-50 3.9% 4.6%
51-55 1.4% 1.7%
56-60 0.6% 0.4%
61- 0.4% 0.6%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Calisanlarin Is Tecriibesi

Araci kurumlarda 5-15 yil is tecrlibesine sahip ca-
hsanlarin adirlikta oldugu gorilmektedir. Sektorde
istihdam edilenlerin yarisi bu grupta yer almaktadir.
Bununla birlikte 5-10 yil arasinda deneyimli calisan-
larin pay! 3 puanlik gerileme ile %25’e dlismustr.
10-15 yil tecriibeye sahip olan calisanlarin payi ise
%?25’e cikmistir. 15 yilin Gstiinde tecriibeli kisilerin

TSPAKB



Calisanlarin s Tecriibesi (yil)

2007/06 2008/06
0-2 13.9% 13.6%
2-5 16.1% 16.3%
5-10 27.9% 25.0%
10-15 23.9% 25.4%
15+ 18.2% 19.7%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

payl ise 2 puanlik artig ile %20ye ulagmigtir

GENEL DEGERLENDIRME

2008 yilinin ilk yarnisinda kiiresel piyasalarda yasa-
nan calkantinin etkisiyle hisse senedi islem hacmi
bir 6nceki yilin es ddnemine goére sadece %?2 artarak
352 milyar YTL olmustur. Ayni dénemde yurtdisi ya-
tinmailarin payr %29’a ulagmistir.

SGMK islemlerinde araci kurumlarin payi ufak bir ar-
tisla %18’e yikselmistir Karsilastirilan dénemlerde
DIBS kesin alim satim islemlerinde nominal bir aza-
lis yasanirken, repo-ters repo islemlerinde %18'lik
bir artig gértlmustir. Bu islemlerin tamamina yakini
yerli yatinmcilar tarafindan yapilmaktadir. Bununla
beraber, yurtdisi kurumlarin kesin alim-satim iglem-
lerindeki artig dikkat gekicidir.

Vadeli islemler ise hisse senedi ve SGMK islemle-
ri gibi sinirli kalmamig, islem hacmi bir 6nceki yilin
ilk yarisina gére 3 kattan fazla artarak 218 milyar
YTL'ye ulasmistir. VOB islemlerinde daha aktif olan
araci kurumlarin payr 2008 yilinin ilk yarisinda 5
puan artarak %91'e ylkselmistir. Yabanci yatirimci-
lar toplam islemlerin beste birini gergeklestirmistir.

2008 yilina 357 kurumsal finansman sozlesmesi ile
giren araci kurumlar, dénem iginde 204 s6zlesmeye
daha imza atmig, bunlardan 62’sini tamamlamistir.
Sirket satin alma ve birlesmeleri ile sermaye artirim-
lari, en sik gorilen yatinm bankacilig faaliyetleridir.

2008 Haziran itibariyle arac kurumlar 3,2 milyar
YTL'lik portféy yonetmektedir. Gegen yilin es done-
mine gore %9 artan portfdy bliyiikliginde B tipi ya-
tinm fonlarinin agirhgr devam etmektedir. Ote yan-
dan, ayni dénem igin, portféy yonetim sirketlerinin
toplam portféyd 30 milyar YTL seviyesindedir.

GiNDeM

Araci kurumlarin misterilerine ulasmakta oldugu fi-
ziki satis noktalar hizli bir artis gdstererek 5.648e
ulasmistir. Sube sayisinda azalis yasanirken, banka
subelerini ifade eden acente subelerinde artis mey-
dana gelmistir.

Internet (izerinden yapilan hisse senedi ve vadeli is-
lem hacminde hizli bir gelisim gorilmistiir. Ozellik-
le bu kanaldan yapilan VOB iglemleri 9 kattan fazla
artarak hisse senedi islem hacmini de geride birak-
mistir.

2007 sonundan itibaren araci kurumlarda galisan sa-
yisindaki diisiis devam etmis, toplam rakam 5.641’e
inmigtir. Calisan sayisindaki gerileme 6zellikle 35 yas
alti ve 10 yildan duisik tecriibeye sahip kisilerde ger-
ceklesmistir.

Departmanlar agisindan bakildiginda, galisan sayi-
sindaki duisiis daha cok merkez disi érgltlerde go-
rilmustir. Sube sayisindaki azalis, calisan sayisinda-
ki gerilemede etkili olmustur.

Ote yandan, yiiksek lisans diplomasina sahip cali-
sanlarin sayisindaki artis dikkat cekicidir. Diger egi-
tim seviyelerinde ise, calisan sayisi azalmistir.
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Efsun Ayca Degertekin
edegertekin@tspakb.org.tr

Araci Kurumlarin 2008/06
Donemi Mali Verileri

isan 2008'de Sermaye Piyasasi Kurulu, Ulusla-

rarasl Finansal Raporlama Standartlar cerceve-
sinde mali tablolarin sunumuna iligkin yeni bir teblig
yayinlanmistir. Boylece diger finans kurumlari gibi
aracl kurumlar da, 2008 yilindan itibaren, mali tab-
lolarini yeni diizenlemeleri géz 6nlinde bulundurarak
hazirlamaya baslamistir. Ancak, incelenen kurumlar-
dan bir tanesi Sermaye Piyasasi Kurulu’nun onayi
dogrultusunda mali hesap ddnemini bir ay geriye
cekmistir. Bir bagka ifadeyle, bu araci kurumun kar-
silastirilan dénemleri Kasim 2007 ve Mayis 2008'dir.

Bu raporumuzda, 98 araci kurumun 2007/12 ve
2008/06 donem sonu bilancolar ile 2007/06 ve
2008/06 donemleri gelir tablolar incelenmektedir.
Rapordaki verilerin detaylarina www.tspakb.org.tr
adresinden ulasabilirsiniz.

BILANCO ANALIZI
VARLIKLAR

Haziran 2008'de araci kurumlarin toplam varliklar
2007 yil sonuna goére %3 artisla 3,9 milyar YTL'ye
(3,2 milyar $) yukselmistir. Dénen ve duran varlik-
larin bilango igindeki payi ise, kiiclik bir degisimle,
siraslyla %87 ve %13 olmustur.

DONEN VARLIKLAR

Araci kurum sektori bilangosu igindeki en blyik pay
%36 ile nakit ve nakit benzeri varliklara aittir. Nakit
benzeri varliklara; vadeli mevduat, yatinm fonu, ters
repo ve borsa para piyasas! alacaklari dahil edilmek-
tedir. 2008/06 bilancosunda araci kurumlarin mev-
duatlarinin toplami 1,2 milyar YTL'dir. Kurumlarin
ters repo alacaklar ise Haziran sonu bilangolarinda
%41 kigulerek, 141 milyon YTL'ye dlismusttir.

Haziran 2008'de donen varliklarin %?22'si finansal
yatinmlardadir. Araci kurumlar yatirnmlarinin biyuk
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bodlimini kamu kesimi tahvil, bono ve senetlerine
yapmistir.

Finansal yatinmlara, nakit ve nakit benzeri varlikla-
rin icerisindeki banka mevduatlari ve repo alacaklar
eklenerek kurumlarin portfdy dagiimina iliskin ana-
liz yapilabilmektedir.

Araci kurumlarin toplam portféy buyuklikleri 2007
yil sonuna gore dedismeyerek 2,2 milyar YTL civa-
rinda kalmistir. 2008 Haziran sonunda araci kurumlar
yatirimlarinin %62’sini repo ve mevduatta degerlen-
dirmistir. Bununla birlikte, araci kurum portféylerinin
%?28'ini DIBS'ler ve %?7'sini hisse senetleri olustur-
maktadir. Yatirm fonlari, 6zel kesim tahvilleri, tu-
rev araglar ve eurobondlarin yer aldigi diger yatirm
araclari ise %3’llik paya sahiptir.

Ocak-Haziran 2008 déneminde araci kurumlar, ken-
di portfoylerine 20 milyar YTL'lik hisse senedi islemi
yapmiglardir. Ancak portfoylerinde tuttuklari hisse
senetlerinin dedgeri ayni donem sonu itibariyle 157
milyon YTL'dir. Haziran 2008 sonunda araci kurum-
lar IMKB'deki hisse senetlerinin halka acik kisminin
%0,21'ine (binde 2,1) sahiptir. Bu oran, 2007 yil so-
nunda %0,22 idi.

Araci kurumlarin portfoylerindeki hisse senetlerini
ortalama elde tutma siiresi, kurum portféyine ya-
pilan islem hacminin dénem boyunca elde tutulan
hisse senedi portfoy blylkligine oranlanmasi ile
hesaplanmaktadir. Ilk 6 ayda araci kurumlarin or-
talama portfoy degeri, Aralik 2007 ve Haziran 2008
arasindaki portfdy degerlerinin ortalamasi alinarak
hesaplanmistir. Bu dogrultuda, yilin ilk yarisinda
aracl kurumlarin kendi portféylerinin 104 kati kadar
islem yaptiklari gértilmastir. Bir baska deyisle, ku-
rumlar hisse senedi portfoylerini 52 defa degistir-
migtir. Bu verilerden, araci kurumlarin hisse senedi
portfoylerini 3 ile 4 giin arasinda ellerinde tuttugu
anlasiimaktadir.

TSPAKB



Araci Kurumlarin Portfoy Dagilimi
31/12/2007 30/06/2008 Degisim 31/12/2007 30/06/2008
% Dagilimi

Bin YTL Bin YTL
1,353,694
590,265
237,741
64,364

2,246,063

Yatinnm Araglan
Repo ve Mevduat
DIBS

Hisse Senedi

Kaynak: TSPAKB

2008 Haziran ddneminde ticari alacaklar hesabi,
varliklarin doértte birini olusturmustur. Ticari ala-
caklar kaleminin %46’sini 457 milyon YTL ile kredi-
li misterilerden alacaklar olusturmaktadir. Haziran
2008 itibariyle 98 araci kurumdan 70°i musterileri-
ne hisse senedi islemleri icin kredi kullandirmistir.
Yabanci araci kurumlarin masterileriyle kredili islem
yapmadigi goriilmektedir. Ileride gelir tablosu ana-
lizinde de belirtilecegi lzere, araci kurumlar kredi
kullanan musgterilerinden 50 milyon YTL faiz geliri
elde etmigtir.

Ticari alacaklar hesabinin diger 6nemli kalemleri ise
musterilerden ve Takasbank'tan alacaklardir. 2008
Haziran'da, kurumlarin musterilerinden 269 milyon
Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilangosu

YTL, Takasbank'tan
ise 119 milyon YTL
takas alacagi bulun-

% Dagilimi
maktadir.

60%
26%
11%
3%
100%

Yeni mali tablo sunu-
mu dizenlemesi ile
birlikte “finans sek-
torl faaliyetlerinden
alacaklar” hesabi tu-
tulmaya baslanmistir. Bazi araci kurumlar misterileri
adina borsa para piyasasindan alacaklarini bu he-
sabin altinda izlemektedir. Finans sektorl faaliyet-
lerinden alacaklar hesabindaki bakiye 2008 Haziran
déneminde 2007 yil sonuna goére %15 artmis ve 24
milyon YTL olmustur.

Kisa vadeli diger alacaklar hesabi, avanslar, depozito
ve teminatlar ile diger gesitli alacaklari icermekte-
dir. Bu hesabin en biyik kalemi verilen depozito ve
teminatlardir. 2007 yil sonunda 6 milyon YTL olan
verilen depozito ve teminatlar, 2008'in ilk yarisinda
40 milyon YTL'ye ylkselmistir. Bu kalemde, bir araci
kurum tirev islemlerindeki pozisyonlari icin verdi-

Varhklar

Kaynak: TSPAKB

GiNDeM

31/12/2007 30/06/2008 Degisim 31/12/2007 30/06/2008

Bin YTL

Bin YTL

% Dagilimi

% Dagilimi

I. DONEN VARLIKLAR 3,366,437 3,407,640 1% 88% 87%
A. Nakit ve Nakit Benzerleri 1,369,137 1,417,049 3% 36% 36%
B. Finansal Yatirmlar (KV) 920,437 882,096 -4% 24% 22%
C. Ticari Alacaklar (KV) 987,610 977,516 -1% 26% 25%
D. Finans Sek. Faaliyetlerinden Alacaklar (KV) 20,449 23,617 15% 1% 1%
E. Diger Alacaklar (KV) 29,081 53,676 85% 1% 1%
F. Diger Donen Varliklar 39,723 53,685 35% 1% 1%
G. Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0 0 A.D. 0% 0%
II. DURAN VARLIKLAR 445,661 521,216 17% 12% 13%
A. Ticari Alacaklar (UV) 89 187 112% 0% 0%
B. Finans Sek. Faaliyetlerinden Alacaklar (UV) 0 146 A.D. 0% 0%
C. Dider Alacaklar (UV) 6,939 7,859 13% 0% 0%
D. Finansal Yatinmlar (UV) 218,154 268,134 23% 6% 7%
E. Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirmlar 61,542 68,866 12% 2% 2%
F. Yatirrm Amacli Gayrimenkuller 5,235 5,174 -1% 0% 0%
G. Maddi Duran Varliklar 123,129 127,500 4% 3% 3%
H. Maddi Olmayan Duran Varliklar 10,192 9,571 -6% 0% 0%
1. Serefiye 3,742 11,703 213% 0% 0%
J. Ertelenmis Vergi Varligi 15,189 20,591 36% 0% 1%
K. Diger Duran Varliklar 1,451 1,485 2% 0% 0%
TOPLAM VARLIKLAR 3,812,099 3,928,856 3% 100% 100%

A.D.: Anlaml Degil
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gi teminatlan izlemektedir. Teminat tutari, giine ve
alinan pozisyona gore bulylk farkliliklar gostermek-
tedir. Ornegin, bu araci kurum 2008 Mart bilanco-
sunda vadeli iglemler igin 149 milyon YTL teminat
bulundurmaktaydi. (Bakiniz: Sermaye Piyasasinda
Gilindem, Agustos 2008)

Diger donen varliklar hesabinda gelecek aylara/yil-
lara ait giderler, gelir tahakkuklari ve diger donen
varliklar yer almaktadir. Bu hesap 2007 yil sonuna
gore %35 artarak, 54 milyon YTL olmustur. Bu ar-
tisin blyuk bir bélimi, musterilere ait mevduatlari
bu hesapta izleyen bir araci kurumdan kaynaklan-
maktadir. Ayrica, ddéviz borglarini bu hesapta takip
eden bir diger araci kurum, diger donen varliklar
hesabinin artisinda etkili olmustur.

DURAN VARLIKLAR

Bilangonun duran varliklarinin en buyik kalemi fi-
nansal yatinmlardir. Bu kalem 2007 yil sonuna gore
%?23 artis gostererek 268 milyon YTL olmustur.

Araci kurumlarin uzun vadeli finansal yatirrmlarinda
en blyuk pay hisse senetlerine aittir. 2008 Haziran
déneminde hisse senetleri yatirimlari 194 milyon
YTL'dir. Bazi araci kurumlar istiraklerini bu kalemde
takip etmektedir. Hisse senetlerinde yasanan artis,
bir araci kurumun istirakinin piyasa degerinin yik-
selmesinden kaynaklanmaktadir.

Uzun vadeli yatinm araci olarak kullanilan kamu ke-
simi tahvil ve bonolari ise %9 artarak, 37 milyon YTL
olmustur. Ancak, hisse senetlerindeki artistan dolayi
uzun vadeli yatinm araclari icindeki pay1 %13’e in-
mistir. 2007 yil sonunda 1,5 milyon YTL degerinde
Ozel sektor tahvili olan tek bir araci kurumun, Hazi-
ran doneminde bu kalemdeki bakiyesi sifirlanmistir.

Araci kurumlar isti-
raklerini degerleme
yontemlerine gore

Yatirim Araglan

bulundugu “6zkaynak yéntemiyle degerlenen finan-
sal yatinmlar” hesabi bakiyesinden daha fazladir.
Bazi araci kurumlar kisa ve uzun vadeli finansal ya-
tinmlar altinda istiraklerini takip etmektedir. Sonug
olarak, diger kalemlerde yer alan istirak tutarlarinin
konsolide edilmesiyle 2008 Haziran itibariyle istirak-
lerin yaklasik olarak 340 milyon YTL oldugu soyle-
nebilir. Bu tutar, 2007 yil sonunda 268 milyon YTL
idi. Istiraklerdeki artig, dzellikle iki araci kurumun
istiraklerinin piyasa degerinin artmasina bagl olarak
olusmustur.

Duran varliklarin %3’linl maddi duran varliklar olus-
turmaktadir. Maddi duran varliklar hesabinda 74 mil-
yon YTL ile binalar 6n plana ¢ikmistir. 2008 Haziran
sonunda, amortismanlar ise 61 milyon YTL olmus-
tur.

YUKUMLULUKLER

2007 yil sonuna gore, %?7 artan kisa vadeli ydkim-
[tlUkler, kaynaklar igindeki payini 2 puan artirarak
%44’e gikarmistir. Karsilastirilan dénemler arasinda
dedismeyen 6zkaynaklarin pay! ise 2 puan gerileye-
rek %54'e inmistir. Uzun vadeli ylikimlaliklerin payi
%1'de kalmistir.

KISA VADELI YUKUMLULUKLER

Kisa vadeli yukimltlikler, 2007 yil sonuna goére %7
artarak 1,7 milyar YTL'ye cikmig, toplam yuakimli-
IUkler icindeki payl %44’e yikselmistir. Kisa vadeli
yukdmldliklerin en énemli kalemleri %23 pay ile fi-
nansal borglar ve %17 ile ticari borglar hesaplaridir.

Kisa vadeli finansal borglar hesabi Haziran 2008 so-
nunda %14 artarak 898 milyon YTL'ye cikmistir. Bu
hesabin %90'inI borsa para piyasasina borglar kale-

Araci Kurumlarin Uzun Vadeli Finansal Yatirbmlar
31/12/2007 30/06/2008 Degisim 31/12/2007 30/06/2008
Bin YTL

Bin YTL % Dagilimi % Dagilimi
194,211 35% 61% 68%
0 A.D. 1% 0%

36,998 9% 14% 13%

0 A.D. 0% 0%

55,022 -2% 24% 19%
286,232 122% 100% 100%

A.D.: Anlamli Degil

*Bazi arac kurum istirakleri bu kalemde takip edilmektedir.

bilanconun farkll I_-_|isse Senetleri* 143,389
) . |Ozel Kesim SGMK 1,538

kalemlerinde - takip | .\ kacimi sGMK 33,866

etmektedir.  Dola- Tiirev Aralar

yistyla, kurumlarin Diger* 56,294

toplam istirak tutar |zoniam 235,086

Vistirak”  kaleminin pam—ETmywe
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mi olusturmaktadir. Araci kurumlarin borsa para pi-
yasasina borglari 2007 yil sonuna goére %14 artarak
803 milyon YTL olmustur. Haziran sonunda borsa
para piyasasina borcu olan 13 araci kurum bulun-
makla birlikte, bu borglarin %80 bir araci kuruma
aittir. Bu araci kurumun bilango yapisi incelendigin-
de, kurumun borsa para piyasasinda borglanip, ban-
ka mevduatina yoneldigi goriilmektedir.

Finansal borglar hesabinin alt kalemlerinden birisi

Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilangosu

olan banka kredileri ise Haziran 2008'de 66 milyon
YTL'dir. Bu kalemin yarisini, tek bir araci kurumun
aldigi banka kredileri olusturmaktadir.

Kisa vadeli diger finansal yikimlilikler hesabi, fi-
nansal garanti sdzlesmeleri ve tirev araclardan kay-
naklanan yukimldlikler gibi borglanma niteligine
sahip olmayan diger finansal yikimlilikleri icer-
mektedir. Bu hesap Haziran sonunda %23 artarak,
40 milyon YTL olmustur. Bilangonun varliklar tarafin-

Kaynaklar

I. KISA VADELI YUKUMLULUKLER

31/12/2007 30/06/2008 Degisim 31/12/2007 30/06/2008

A. Finansal Borglar (KV)

B. Dider Finansal Yukimldltkler (KV)

C. Ticari Borglar (KV)
D. Diger Borglar (KV)

E. Finans Sekt6ri Faaliyetlerinden Borglar (KV)
F. Devlet Tesvik ve Yardimlari (KV)
G. Dénem Kari Vergi Yukiumlliga

H. Borg Karsiliklari (KV)
1. Diger Yukumldlikler (KV)

J. Satis Amaciyla Elde Tut. Duran Var. ilis. Yiikim.
II. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

A. Finansal Borglar (UV)

B. Diger Finansal YikimlilGkler (UV)

C. Ticari Borglar (UV)
D. Diger Borglar (UV)

E. Finans Sektdrl Faaliyetlerinden Borglar (UV)
F. Devlet Tegvik ve Yardimlari (UV)

G. Borg Karsiliklari (UV)

H. Calisanlara Saglanan Faydalara ilis. Kars.

I. Ertelenmis Vergi YUkimluligi
J. Diger YikdmlGlGkler (UV)
III. OZKAYNAKLAR

A. Ana Ortakliga Iliskin Ozkaynaklar

1. Odenmis Sermaye

. Deder Artis Fonlari

. Gegmis Yillar Kar/Zararlari
. Net Donem Kari/Zarari

B. Azinlik Paylari

TOPLAM KAYNAKLAR
Kaynak: TSPAKB

OooNOCULTh~,WN

. Sermaye Duzeltmesi Farklari
. Karsilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi (-)
. Hisse Senetleri Ihrag Primleri

. Yabanci Para Cevrim Farklari
. Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler

Bin YTL Bin YTL % Dagilimi % Dagilimi

1,618,719 1,737,693 7% 42%
785,952 897,693 14% 21% 23%
32,279 39,675 23% 1% 1%
618,118 661,361 7% 16% 17%
56,609 31,954 -44% 1% 1%
4,791 8,086 69% 0% 0%
0 0 A.D. 0% 0%
20,699 12,767 -38% 1% 0%
56,273 44,345  -21% 1% 1%
43,999 41,813 -5% 1% 1%
0 0 A.D. 0% 0%

49,226 55,278 12%

6,201 6,492 5% 0%

0 0 A.D. 0%

2,769 3,443 24% 0%

40 45 13% 0%

0 31 A.D. 0%

0 0 A.D. 0%

7,197 6,804 -5% 0%

21,728 24,166 11% 1%

11,244 13,719 22% 0%

48 578 1110% 0%

2,144,153 2,135,885 0% 56%

1,932,026 1,956,858 1% 51%
907,433 991,273 9% 24% 25%
367,794 366,998 0% 10% 9%
0 0 A.D. 0% 0%
40,658 40,658 0% 1% 1%
102,153 145,857 43% 3% 4%
-439 -352 -20% 0% 0%
101,465 135,081 33% 3% 3%
102,336 200,681 96% 3% 5%
310,626 76,662 -75% 8% 2%
212,128 179,027 -16% 6% 5%
3,812,099 3,928,856 3% 100% 100%

A.D.: Anlamli Degil

GiNDeM
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da bir araci kurum tlirev islemlerindeki pozisyonlari
icin verdigi teminatlari, ylkimldlikler tarafinda bu
kaleme yansitmistir. Ancak, daha dnce bahsedildigi
gibi teminat tutarlari farkliliklar gosterebilmektedir.
Ornedin, bu araci kurumun vadeli islem teminati
olarak 2008 Mart sonunda 137 milyon YTL, Haziran
sonunda ise 33 milyon YTL yUkimlligu bulunmak-
tadir.

Kisa vadeli ticari borglar hesabi %7 artmis ve 661
milyon YTL olmustur. Bu hesabin en bulylk kalem-
leri 356 milyon YTL ile musterilere, 132 milyon YTL
ile Takasbank’a olan takas islemleri borglaridir. 2007
yil sonuna gdre mdusterilere borglar %14 artarken,
Takasbank’a olan takas borglari %13 azalmistir.

Kisa vadeli diger borglar hesabinda, alinan avanslar,
depozito ve teminatlar, iligkili taraflara ticari olmayan
borglar ve vergi dairelerine borglar bulunmaktadir.
Bu kalem, 2008 Haziran itibariyle %44 kigllerek
32 milyon YTL'ye diismistir. Degisimin ana nedeni
aracl kurumlarin 2007 yil sonunda 46 milyon YTL
olan vergi dairelerine borglarinin, Haziran sonunda
25 milyon YTL'ye dismesidir.

Seri:11 No:29 sayili yeni finansal raporlama tebli-
gi ile birlikte finans sektori faaliyetlerinden alacak-
lar kaleminin karsiligi olarak pasif tarafinda finans
sektorl faaliyetlerinden borglar hesabi eklenmistir.
Konsolide mali tablo hazirlayan araci kurumlarin bir
kismi aktif tarafta borsa para piyasasindan alacak-
larini bu hesapta takip etmistir. Benzer sekilde, bu
kurumlar borsa para piyasasina borglar pasif tarafta
bu hesapta izlemektedir. Bu hesap karsilastirilan do-
nemler arasinda %69 artmistir.

Kisa vadeli borc karsiliklari hesabinda genel olarak
araci kurumlar dava, prim ve vergi cezasi karsiliklari-
ni takip etmektedir. Bu hesap, 2007 yil sonuna gore
%?21 azalmis ve 44 milyon YTL'ye dismustir.

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Haziran sonunda araci kurumlarin uzun vadeli yu-
kiimldlikleri 2007 sonuna goére %12 artmis ve 55
milyon YTL olmustur. Ancak, uzun vadeli ydkidmlu-
[iklerin toplam yukimldllkler igindeki %1'lik payi
devam etmektedir.

Uzun vadeli finansal yukiamildliklerin en énemli he-
sabi kidem tazminati ve personel izin karsiliklarinin
takip edildigi calisanlara saglanan faydalara iliskin
karsiliklardir. Bu hesap 2007 yil sonuna gore %11
artarak 24 milyon YTL olmustur. Ote yandan, bazi
kurumlar, personel izin karsiliklarini kisa vadeli diger
yukamlultklerin igerisinde izlemektedir.

Ertelenmis vergi yukimlalikleri 14 milyon YTL ile
bir diger 6nemli hesaptir. Bu hesap, 2007 yil sonuna
gore %22 artis gostermistir.

7 milyon YTL civarinda seyreden uzun vadeli borg
karsiliklarinin tamamina yakinini bir araci kurumun
BSMV cezasi igin ayirdigi uzun vadeli karsiliklar olug-
turmaktadir.

OZKAYNAKLAR

Kisa vadeli yuktmliltklerdeki artis neticesinde, 2008
Haziran sonunda 2,1 milyar YTL dlizeyinde kalan
aracl kurumlarin 6zkaynaklarinin, toplam yikiml-
[Ukler icindeki pay1 %56’dan %54’e dlismustr.

Ozkaynaklarin hemen hemen yarisini 991 milyon
YTL ile araci kurumlarin é6denmis sermayeleri olus-
turmaktadir. Haziran 2008'de kurumlarin édenmis
sermayelerindeki %9 artis bu kalemin toplam 6z-
kaynaklar igindeki payini %25’e yukseltmistir.

Sermaye duzeltmesi farklari 2007 yil sonuna goére
degismeyerek 367 milyon YTL'de kalmistir.

Dogrudan gelir tablosu ile iliskilendiriimeden 6zkay-
nada aktarilan deger artis fonlar %43 ylikselerek
146 milyon YTL olmustur. Duran varliklar bélimun-
de deginildigi tzere iki araci kurumun istiraklerinin
piyasa dederinde yasanan artis, bilangonun yikim-
lGlGkler ayadinda bu kaleme yansitilmistir.

Gegmis yil karlari 201 milyon YTL'ye yikselirken,
2008'in ilk alti ayindaki net donem kéari 77 milyon
YTL olmustur. Net karla ilgili detayh analiz bir sonra-
ki bélimde yapilacaktir.

Azinlik paylari, konsolide mali tablo aciklayan araci
kurumlarin, istiraklerinden elde ettikleri gelirleri gos-
termektedir. Azinlik paylari kalemi 179 milyon YTL
olmustur.

TSPAKB
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Araci kurumlarin konsolide bilangosunun %87'sini
kisa vadeli varliklar olusturmustur. Kurumlar, hisse
senedi yatirimlarini azaltirken, repo ve mevduata
yonelerek likit pozisyonlarini korumuslardir. Pasif
tarafta ise, kisa vadeli ylkimluliklerin payr %44,
Ozkaynaklarin payi ise %54'tr.

GELIR TABLOSU ANALIZI

Seri:11 No:29 sayil teblig uyarinca, araci kurumlar
2007 ve 2008'in ilk yarisina ait gelir tablolarini karsi-
lagtirmali olarak sunmustur.

Araci Kurum Sektoriiniin Konsolide Gelir Tablosu

Net satis gelirleri hesabi, hizmet gelirleri, esas faa-
liyetlerden diger gelirler ve menkul kiymet satislari
kalemlerini icermektedir.

Hizmet gelirleri, kurumlarin aracilik faaliyetlerinden
elde ettigi komisyonlar ile kurumsal finansman, var-
lik yonetimi gibi gelirlerini icermektedir. 2008 yilinin
ilk yarisinda araci kurumlar 393 milyon YTL'lik hiz-
met geliri elde etmiglerdir. Bu tutar énceki yilin ayni
déneminin %?2 Uzerindedir.

Esas faaliyetlerden diger gelirler hesabinda, kredi-
li islemlerden, 6ding menkul kiymet islemlerinden
ve migsterilerden alinan diger faiz gelirleri takip
edilmektedir. Bu hesap, 2007 yilinin ayni dénemine

30/06/2007 30/06/2008 Degisim 30/06/2007 30/06/2008

SURDURULEN FAALIYETLER

A. Satis Gelirleri (net)

B. Satiglarin Maliyeti (-)

R1. Ticari Faaliyetlerden Briit Kar/Zarar

C. Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler
D. Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-)
R2. Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit
Kar/Zarar

P1. BRUT KAR/ZARAR

E. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)

F. Genel Yonetim Giderleri (-)

G. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)

H. Diger Faaliyet Gelirleri

1. Diger Faaliyet Giderleri (-)

P2. FAALIYET KARI/ZARARI

J. Istirak K&r/Zararlarindan Paylar

K. Esas Faaliyet Disi Finansal Gelirler

L. Esas Faaliyet Digi Finansal Giderler (-) .
P3. SURDURULEN FAALIYETLERDEN VERGI

ONCESI KAR/ZARAR
M. Siirdiiriilen Faaliyetlerden Vergi

Gelir/Gideri

N. Dénem Vergi Gelir/Gideri

O. Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri .

P4. SURDURULEN FAALIYETLERDEN DONEM

KARI/ZARARI i
DURDURULAN FAALIYETLER

P. Durdurulan Faaliyetlerin Vergi Sonrasi Dénem
Kari/Zarari

P5. DONEM KARI/ZARARI

Azinlik Paylari

Ana Ortaklik Paylari

Kaynak: TSPAKB

Bin YTL Bin YTL % Dagilimi % Dagilimi
74,318,105 65,324,007 -12% 14766% 15245%
-73,925,951  -64,972,205 -12% -14688% -15163%
392,154 351,801 -10% 78% 82%
121,033 85,702 -29% 24% 20%
-9,889 -9,008 -9% -2% -2%
111,144 76,695 -31% 22% 18%
503,298 428,496| -15% 100% 100%
-29,513 -43,458 47% -6% -10%
-336,689 -376,120 12% -67% -88%
-591 -631 7% 0% 0%
35,813 32,827 -8% 7% 8%
-14,319 -26,883 88% -3% -6%
157,999 14,230| -91% 31% 3%
2,970 186 -94% 1% 0%
96,096 132,618 38% 19% 31%
-41,940 -53,895 29% -8% -13%
215,125 93,139 -57% 43% 22%
-38,286 -29,267| -24% -8% -7%
-40,139 -34,033 -15% -8% -8%
1,853 4,766| 157% 0% 1%
176,840 63,871 -64% 35% 15%
0 0 0% 0%
176,840 63,871 -64% 35% 15%
22,542 -12,790| -157% 4% -3%

154,298 76,662 -50% 31% 18%

GiNDeM



Gelir Kompozisyonu

30/06/2007 30/06/2008 Degisim 30/06/2007 30/06/2008
% Dagilimi

Bin YTL
259,101
124,148
43,940
75,806
502,995

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

Toplam

Kaynak: TSPAKB

gore %?2 azalarak, Haziran 2008'de 65 milyon YTL
olmustur.

Daha 6nce, kurumlarin kendi portféylerinden 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. Satiglarin maliyeti kalemi, araci
kurumlarin menkul kiymetleri kendi portfdylerine
alirken kaydettikleri maliyet, satiglar kalemi ise kendi
portféylerinden yaptiklari satislari ifade etmektedir.
Satiglarin maliyeti ve satiglar arasindaki fark, araci
kurumlarin alim-satim kar/zararlarini gdstermek-
tedir. Alim-satim karlarinin incelendigi bélimde de
gorilecegi lizere, araci kurumlar alim-satim islemle-
rinden 2008'in ilk yarisinda zarar etmistir.

Net satis gelirlerinden satiglarin maliyeti disuldi-
guinde ticari faaliyetlerden brit kar/zarar elde edil-
mektedir. Araci kurumlar, 2008 yilinin ilk yarisinda,
2007 yihinin ayni dénemine goére hizmet gelirleri ve
esas faaliyetlerden diger gelirlerini %2 artirmislar-
dir. Ancak, 2007/06'da alim-satimdan 44 milyon YTL
kar etmelerine karsin, 2008/06'da 6 milyon YTL za-
rar etmiglerdir. Dolayisiyla, hizmet gelirlerinden elde
ettikleri kara ragmen alim-satimdan zarar etmeleri
ticari faaliyetlerinden elde edilen briit karin karsilas-
tirlan dénemler arasinda %10 gerilemesine neden
olmustur.

Yeni dizenlemeyle, faiz, lcret, prim, komisyon ve
diger gelir-giderlerin netlestigi “finans sektori fa-
aliyetlerinden briit kar/zarar” kalemi ayri bir baslik
altinda gdsterilmistir.

Bilindigi (izere Birligimiz, araci kurumlarin kamuya
acikladiklarmalitablolarinyanisira, malitablo dipnot-
larini da konsolide etmektedir. Bu kapsamda bazi ku-
rumlarin, hizmet gelirlerini “finans sektori faaliyetle-
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Bin YTL

rinden brit
kar/zarar”
kaleminde
takip ettigi
gorulmus-
tar. Bunun-
la beraber,
konsolide
mali  tablo
agiklayan
bazi araci kurumlar kendilerinin elde ettigi hizmet ve
faiz gelirlerini net satis gelirleri altinda muhasebe-
lestirirken, istiraklerinin benzer gelirlerini bu kalem
altinda degerlendirmistir. Bu kalem, karsilastirilan
dénemler arasinda %31 kugulerek 77 milyon YTL'ye
gerilemistir.

% Dagilimi

A.D.: Anlamli Degil

Araci kurumlarin ticari ve finans sektort faaliyetlerin-
den elde ettigi kar/zarar toplami, kurumlarin toplam
gelirlerini (tabloda briit kar/zarar) gostermektedir.
2008 yilinin ilk yarisinda araci kurumlar 428 milyon
YTL briit kér elde etmistir. Ancak, toplam gelirler
2007 yihnin ayni dénemine gore %15 kugulmustdr.

Birligimizce araci kurumlardan toplanan mali tablo
dipnotlari toplam gelirlerin (briit karin) detaylarina
ulasiimasina olanak saglamaktadir. Ancak, muhase-
belestirme farkliliklarindan dolayi dipnotlar ile ge-
lir tablosu arasinda kuguk farkliliklar olugsmaktadir.
Ornegin, gelir tablosunda 428,5 milyon YTL olarak
belirtilen briit kar, dipnotlarda 427,6 milyon YTL'ye
dismektedir.

Dipnotlar, araci kurumlarin gelir dagiimini daha sag-
likh bir sekilde sunmaktadir. Bu sebeple, gelir tablo-
su analizinde aracl kurumlarin dipnotlarindan elde
edilen veriler kullanilimistir.

Araci kurum gelirlerinin en blyuk kismini net komis-
yon gelirleri olusturmaktadir. Gelir kompozisyonunun
%63’lnu olusturan net komisyon gelirleri 2008'in ilk
alti ayinda 269 milyon YTL'dir. Bu kalemi 124 milyon
YTL ile diger hizmet gelirleri takip etmektedir. Ara-
i kurumlar, 2008'in ilk alti ayinda yaptiklari menkul
kiymet alim-satimlarindan 6 milyon YTL zarar et-
mistir. Finans sektoru faaliyetlerinden gelirler ile faiz
gelirlerinden olusan dider gelirler kalemi de %46
gerilemis ve 41 milyon YTL'ye inmistir.

TSPAKB



NET KOMISYON GELIRLERI

Net komisyon gelirleri, araci kurumlarin menkul
kiymet islemlerinden elde ettikleri komisyonlardan,
musterilere yapilan iadelerin ve acentelere 6denen
paylarin disulmesiyle hesaplanmaktadir. 2008 vyili-
nin ilk yarisinda araci kurumlar 269 milyon YTL net
komisyon geliri elde etmistir. 98 araci kurumun ve-
rilerinin konsolide edildigi her iki donemde de, 68
aracl kurum tarafindan musterilere veya acentelere
iadeler olmustur.

Net komisyon gelirlerinin %77’sini hisse senedi ko-
misyonlari olusturmaktadir. Karsilastinlan dénemler
arasinda araci kurumlarin hisse senedi komisyonlari
%10 gerilemis ve 206 milyon YTL'ye digmustir. Fa-
aliyet verileri analizi raporunda da deginildigi lizere
hisse senedi islem hacmi ayni ddnemde %2 artmig
ve 352 milyar YTL olmustur.

Hisse senedi komisyonlarinin gelir kompozisyonu
icindeki payinin gerilemesi, hem bu gelir kaleminin
dismesinden, hem de araci kurumlarin vadeli iglem-
lerden elde ettikleri gelirlerin artmasindan kaynak-
lanmaktadir. 2007 yilinin ilk yarisinda 60 milyar YTL
vadeli islem hacmi gergeklestiren araci kurumlar,
2008'in ayni dénemi iginde hacimlerini 3 kat artira-
rak 199 milyar YTL'ye cikarmiglardir. Islem hacmin-
de yasanan bu artisa paralel olarak kurumlarin elde
ettikleri komisyon geliri de 3 kata yakin artmis ve
Haziran sonunda 58 milyon YTL'ye ulagmistir. Boy-
lece, araci kurumlarin vadeli islem komisyonlarinin
net komisyon gelirleri igindeki payr %9’dan %?21'e
yukselmistir.

Repo, hazine bonosu ve devlet tahvili alim-satimla-
rindan alinan sabit getirili menkul kiymet komisyon-
lar, incelenen dénemler arasinda %24 dismds, gelir
kompozisyonu icindeki payr da %2'ye gerilemistir.

Net Komisyon Gelirleri
30/06/2007
Bin YTL
229,541
7,034
22,522

Hisse Senedi Komisyonlari

SGMK Komisyonlari
Vadeli islem Komisyonlari
Yabanci Menkul Kiymet Komisyonlari 5

Net Komisyon Gelirleri
Kaynak: TSPAKB

259,101

GiNDeM

Net hisse senedi komisyon gelirleri yatinmcilarin
hisse senedi islem hacmine oranlandigi zaman,
sektoriin ortalama efektif komisyon oranina ulasil-
maktadir. Yatinmcilarin islem hacmi, toplam islem
hacminden araci kurum portféyline yapilan hisse
senedi islem hacmi cikarlarak bulunmaktadir. Yati-
rimcl hisse senedi hacminin 332 milyar YTL oldugu
Haziran 2008'de, net hisse senedi komisyonu gelir-
leri 206 milyon YTL'dir. Dolayisiyla bu dénem, net
efektif komisyon orani %0,062 (ylizbinde 62) olarak
hesaplanmigtir. 2007 yilinin ayni déneminde bu oran
%0,071'di (ylzbinde 71). Ancak, bu oran yatirnm-
cllardan tahsil edilen komisyon orani olarak degil,
araci kurumun gelirleri olarak degerlendirilmelidir.

HiZMET GELIRLERI

Hizmet gelirleri, varlik yonetimi, kurumsal finansman
ve diger danismanlik faaliyetlerinden elde edilen ge-
lir kalemlerini icermektedir. Araci kurumlarin 2008‘in
ilk yarisinda varlik ydnetiminden elde ettikleri gelir-
lerindeki artis, diger gelirlerindeki dislsu telafi et-
mistir. Bdylece, toplam hizmet gelirleri 124 milyon
YTL ile gegen seneye gore degismemistir.

Kurumsal finansman geliri, halka arz aracilik, ytkle-
nim, yénetim komisyonlari, isletme satin alma veya
birlesmesine aracilik komisyonlari, sermaye artirimi
ve temettli dagitimi faaliyetlerinden elde edilen ko-
misyonlari icermektedir. Kurumsal finansman gelir-
lerinde yasanan dislstin en dnemli sebebi halka arz
faaliyetlerinin ve bu faaliyetlerden elde edilen gelir-
lerin azalmasidir. 2007 yilinin ilk yarisinda 3,8 milyar
YTL tutarinda 9 halka arz gergeklesirken, 2008 yil-
nin ilk yarisinda 2,4 milyar YTL tutarinda 2 halka arz
yapilmistir. 2007/06'da halka arz faaliyetlerinden 16
milyon YTL gelir eden kurumlar, 2008'in ilk yarisinda
680.000 YTL gelir elde etmistir. Bu dénem, sirket
satin alma-birlesme aracilik komisyonlari 15 milyon

30/06/2008 Degisim 30/06/2007 30/06/2008
Bin YTL % Dagilimi % Dagilimi
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Hizmet Gelirleri

Bin YTL
32,411
68,662
23,076

Kurumsal Finansman Gelirleri
Varlik Yonetimi Gelirleri
Diger Komisyon ve Gelirler
Toplam

Kaynak: TSPAKB

124,148

Bin YTL
24,864
78,887
19,832

123,583

milyon YTL

30/06/2007 30/06/2008 Degisim 30/06/2007 30/06/2008 olan zarar,
% Dagilimi % Dagilimi [JLULCIeCE

26% rek sonun-

55% da 6 milyon

19% YTLye ka-

100% dar inmistir.

2008 yilinda

YTL ile en 6dnemli kurumsal finansman geliridir. Bu
gelirin tamamina yakini tek bir araci kurum tarafin-
dan elde edilmigtir.

Varlik yonetimi gelirleri, yatinm fonu yénetim ve sa-
tis komisyonlari ile portféy yonetim komisyonlarini
icermektedir. Varlik yonetimi gelirleri karsilastirilan
dénemler arasinda %15 artarak 79 milyon YTL'ye
ulasmis, hizmet gelirleri icindeki pay! da 9 puan ar-
tarak %64’e ylkselmistir. Varlik ydnetimi faaliyetle-
rinden geliri olan 47 araci kurum bulunmakla birlik-
te, bir araci kurum, sektériin toplam varlik yénetimi
gelirlerinin %43’Und Gretmistir.

Aracl kurumlarin diger komisyon ve hizmet gelirle-
ri kaleminde saklama Ucretleri, EFT ve virman gibi
islemlerinden elde ettikleri komisyonlar ve diger da-
nismanlik gelirleri toplanmistir. Bu gelirler, 2007'nin
ilk yarisina gore %14 azalarak, 20 milyon YTL'ye ge-
rilemistir.

ALIM-SATIM KARLARI

Sektoriin bir diger gelir kalemini alim-satim karlari
olusturmaktadir. 2007 yilinda ilk alti ayda alim-sa-
timdan 44 milyon YTL kér eden kurumlar, 2008 yiI-
linda zarar etmistir. Ancak, 2008'in ilk geyreginde 21

Alim-Satim Kar/Zararlan
30/06/2007 30/06/2008 Degisim 30/06/2007 30/06/2008

piyasada yasanan dalgalanmalar, kurumlarin port-
foylerinde bulundurduklar hisse senetlerinin piyasa
degerini de dislirmistir. Boylelikle, araci kurumlar
hisse senedi alim-satimindan 39 milyon YTL zarar et-
mistir. DIBS islemlerinden elde edilen kér gecen yila
gore gerileyerek 19 milyon YTL'ye inmistir. Bununla
birlikte, yatirnm fonu alim-satimindan araci kurumlar
7 milyon YTL'nin (izerinde kar elde etmislerdir. Bu
karin buydk bir bolimi tek bir araci kurum tarafin-
dan borsa yatirim fonu islemleriyle elde edilmistir.

Ozel sektor tahvillerinin alim-satimini yapan 3 araci
kurum bulunmaktadir. Bu kurumlardan biri, yabanci
sirket tahvillerindeki islemleriyle, sektériin 7 milyon
YTL'lik alim-satim karinin tamamina yakinini olustur-
mustur.

DiGER GELIRLER

Diger gelirler, araci kurumlarin misterilerinden al-
diklar temerriit faizleri, istiraklerinden sagladiklari
cesitli gelir kalemleri ile kurumlarin finans sektéri
faaliyetlerinden briit kar/zararini kapsamaktadir. Di-
ger gelirler kalemi, 2008/06 doneminde finans sek-
torl faaliyetlerinden zarar edilmesinin etkisiyle yari
yariya azalarak, 41 milyon YTL'ye inmistir.

Musterilerden ali-
nan faiz gelirleri,
karsilastirilan  do-

Bin YTL Bin YTL % Dagiimi % Dagilimi
Hisse Senetleri 17,845 -39,004)  AD. 41% A.D.|nemler  arasinda
Ozel SGMK 1,082 7,414  585% 2% A.D.| %5 artig goster-
DiBS 24,061 18,836|  -22% 55% A.D.| mistir. Bu kalemin
Yatinm Fonlari 327 7,401 2166% 1% A.D.| 50 milyon YTL'sini
Yabanci Menkul Kiymet 40 -7 A.D. 0% A.D.|kredili  musgteri-
Vadeli islemler 567 -105 A.D. 1% A.D.|lerden alinan faiz
Diger Menkul Kiymetler 18 -323 A.D. 0% A.D.| gelirleri  olustur-
Toplam 43,940 -5,789 A.D. 100% 100%| maktadir. Doénen

Kaynak: TSPAKB LR NIERII] varliklar analizinde
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Diger Gelirler

30/06/2007 30/06/2008 Degisim 30/06/2007 30/06/2008

Bin YTL Bin YTL % Dagihimi % Dagilimi

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 65,971 87% 159%
Mdusterilerden Alinan Faiz Gelirleri 59,319 78% 153%
Diger Esas Faaliyet Gelirleri 6,652 9% 6%
Finans Sektorl Faaliyetlerinden Briit Kar/Zarar 13% -59%
Toplam 100% 100%

Kaynak: TSPAKB

belirtildigi gibi 98 araci kurumdan 70'i, misterilerine
hisse senedi islemleri icin 457 milyon YTL tutarinda
kredi kullandirmigtir.

Diger esas faaliyet gelirlerinin icine, daha 6nce belir-
tilen siniflandirmalara girmeyen gelirler girmektedir.
Bazi araci kurumlarin reeskont hesaplarini takip et-
tikleri bu kalem, yilin ilk ddneminde 2 milyon YTL'ye
gerilemistir.

Finans sektorl faaliyetlerinden gelirler kalemi, mali
tablolarini konsolide hazirlayan araci kurumlarin is-
tiraklerinden elde ettigi kar ya da zarar tutarlarini
icermektedir. Araci kurumlarin istirakleri 2007'nin ilk
yarisinda 10 milyon YTL kar ederken, 2008'de 24
milyon YTL zarar etmistir. Bu zarar, diger gelirlerin
dagilimini da tamamiyla degistirmistir.

GIDER DAGILIMI

Araci kurumlarin faaliyet giderleri 2008 yilinin ilk alti
ayinda, gegen seneye gore %15 artarak 420 milyon
YTL'ye cikmistir.

Faaliyet giderlerinin en blylk payini %54 ile per-
sonel giderleri olusturmaktadir. Bu giderlere (cret,
sigorta, servis, 0zel saglk sigortasi gibi giderler
dahildir. 2007'in ilk yarisinda 199 milyon YTL olan
personel giderleri, 2008'in ilk yarisinda 227 milyon

Gider Dagilimi

30/06/2007 30/06/2008 Degisim

Bin YTL
29,696
336,578
198,529
138,049
366,274

Pazarlama, Satis Giderleri
Genel Yonetim Giderleri
Personel Giderleri
Diger Genel Yonetim Giderleri

YTL'ye ylkselmistir.

Araci kurum sektériinde calisan sayisi Aralik 2007°de
5.860, Mart 2008'de 5.767, Haziran 2008'de ise
5.641'dir. Ilk alti ayda sektorde ortalama 5.756 ki-
sinin calistigi varsayilabilir. Bdylece, 2008 yilinin ilk
yarisinda bir calisanin aylik ortalama maliyetinin
6.600 YTL oldugu sonucuna varilmaktadir. 2007 Ha-
ziran déneminde calisanlarin aylik ortalama maliyeti
5.610 YTL idi. Bir baska deyisle, kisi basi calisan ma-
liyeti son bir yilda %18 artmstir.

Diger genel yonetim giderlerine kira, elektrik, su, te-
lefon, bilgi islem altyapisi gibi giderler dahildir. 2008
yilinin Ocak-Haziran dénemleri arasinda 149 milyon
YTL'lik diger genel yonetim gideri olusmustur.

Gider dagilimindaki en disiik pay pazarlama ve satig
giderleri kalemindedir. Bu kalemin iceriginde arastir-
ma ve gelistirme giderleri ile diger pazarlama, satis
ve dagitim giderleri yer almaktadir. Karsilastirilan
dénemlerde %47 artan bu gider kalemi, 2008 yilinin
ilk yarisinda 44 milyon YTL'ye ulagmistir.

KARLILIK

Komisyonlar, araci kurumlarin en énemli gelir kale-
midir. Haziran 2008'de gegen senenin es dénemine
gore hisse senedi islem hacmi %2 artmasina rag-

30/06/2007
% Dagilimi

30/06/2008

Bin YTL % Dagilimi

A.D.:Anlaml Degil
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men, net efektif komisyon orani dismis ve hisse
senedi islemlerinden elde edilen komisyonlar %10
azalmistir. Buna karsin, vadeli islemlerden elde edi-
len komisyon gelirlerinin artmasi, toplam komisyon
gelirlerinin %4 yiikselmesini saglamistir.

Bu dénemde, araci kurumlarin, kurumsal finansman,
varlik yonetimi ve diger danismanlik hizmetlerinden
elde ettikleri gelirlerinde 6nemli bir degisim olma-
mistir. Diger yandan, kurumlar portfdylerine yaptik-
lari alim-satimdan zarar etmiglerdir. Bdylece, toplam
gelirleri Haziran 2007'ye kiyasla %15 azalmistir.

Haziran 2008’de araci kurumlarin faaliyet giderleri
%15 artmistir. Faaliyet giderlerinin en biyik kalemi
olan personel giderleri %14 artis gostermistir.

Araci kurumlarin dogrudan faaliyetleri ile iliskili ol-
mayan kira gibi dider faaliyet gelirleri 2008/06 do-
neminde 33 milyon YTL olmustur. Cesitli komisyon
giderleri ve bazi araci kurumlarin menkul kiymet re-
eskontlarini iceren diger faaliyet giderleri ise 14 mil-
yon YTL'den 27 milyon YTL'ye ylkselmistir. Bdylece,
faaliyet kari Haziran 2007"ye gore %91 kuigllerek 14
milyon YTL'ye dligmastir.

Mevduat, DIBS ve borsa para piyasasindan elde
edilen faiz gelirleri ile temetti gelirlerini iceren esas
faaliyet disl finansal gelirler hesabi %38 artarak 133
milyon YTL olmustur. Bu hesabin en biylk kalemi
faiz gelirleridir. Faiz gelirleri iki donem arasinda 64
milyon YTL'den 82 milyon YTL'ye ylikselmistir. Faiz
gelirlerindeki artisin tamamina yakinini bir araci ku-
rum gerceklestirmistir.

Esas faaliyet disi finansal giderler hesabi %29 arta-
rak 54 milyon YTL'ye yikselmistir. Bu hesap altinda
kur farklarindan dolayi zararlar, faiz giderleri ile baz
araci kurumlarin menkul kiymet degerlemesinden

Araci Kurumlan Kar Dagilimi
30/06/2007 30/06/2008
Kar Eden Kurum Sayisi 68 41
Zarar Eden Kurum Sayisi 30 57
165,413 126,281
-11,115 -49,619
154,298 76,662

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

Kaynak: TSPAKB
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kaynaklanan reeskontlar yer almaktadir.

Boylelikle, araci kurumlarin vergi 6ncesi kari, 2007
Haziran donemine kiyasla %57 azalarak, 215 milyon
YTL'den 93 milyon YTL'ye inmigtir. Vergilerin distil-
mesiyle birlikte, net dénem kari 64 milyon YTL ol-
mustur.

Bilangolarini konsolide olarak hazirlayan araci ku-
rumlar, sahip olduklar istirak ve bagli ortakliklarin
net donem karlarindan, kendi paylari disinda kalan
tutarlari azinlik paylar kaleminde goéstermektedir.
Bir baska deyisle, araci kurumlar, istirakleri ve bagl
ortakliklarindan kaynaklanan kar ve zarar diizeltme-
lerini bu kalemde yapmakta ve kendilerine ait olma-
yan kismin karini cikarmakta, zararini ise eklemek-
tedir.

Araci kurumlarin istirakleri 2007 yilinin ilk yarisinda
23 milyon YTL kar ederken, 2008 yilinin ilk yarisinda
13 milyon YTL zarar etmistir. Sonug olarak, istirak-
ler harig tutuldugu zaman, araci kurumlar 77 milyon
YTL kar etmistir. Bu tutar, onceki yilin yarisi kadar-
dir.

Kar dadilimi tablosunda, 2007 Haziran déneminde
68 aracl kurumun 165 milyon YTL kér elde ettigi
goriilmektedir. 2008 Haziran'da ise kar eden araci
kurum sayisi 41'e, kar toplami da 126 milyon YTL'ye
inmistir. 2008 yilinda 57 araci kurum toplam 50 mil-
yon YTL'lik zarar aciklamistir.
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GUNDEMDEKI MEVZUAT DEGISIKLIKLERI

ylil ayi icerisinde, sermaye piyasasi mevzuati

cergevesinde gayrimenkul dederleme hizmeti
verecek sirketlere yonelik diizenleme getiren teb-
ligde dedisiklige gidilirken, hisse senetleri Sermaye
Piyasasi Kurulu kaydinda olup IMKB pazarlarinda
islem gdrmeyen sirketlerin hisse senetlerinin halka
arz edilmeksizin Borsa'da islem gérmeye baglamasi
icin uygulanacak usul ve esaslari belirlemek ama-
ayla diizenleme yapilmigtir. Diizenleme taslaklarina
iliskin olarak ise, yatirnm fonlari ile girisim serma-
yesi yatinm ortakliklarina iliskin esaslari belirleyen
tebliglere yonelik hazirlanan taslaklar kamuoyunun
gorisune sunulmustur.

Asagida sirasiyla, kamuoyunun gorisiine sunulan
dizenleme taslaklari ile, gergeklestirilen diizenleme
degisikligine okuyucularimizin mevzuat takibine yar-
dimcr olmak amaciyla yer verilmistir.

DUZENLEME TASLAKLARI

YATIRIM FONLARINA ILISKIN ESASLAR
TEBLIGINDE DEGISIKLIK YAPILMASINA
DAIR TEBLIG TASLAGI

Sermaye Piyasasi Kurulunca hazirlanan “Yatirim
Fonlarina liskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapil-
masina Dair Tebli§g Taslagl” (Taslak), kamuoyunun
gorisune sunulmustur.

Gayrimenkul yatinm fonlar harig, yatirm fonlarinin
kuruluslarina, faaliyet ilke ve kurallarina, katilma
belgeleri ile bunlarin halka arzina ve kamunun ay-
dinlatilmasina iliskin esaslar Seri:VII, No:10 sayili
“Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar Tebli§” (Teblig) ile
diizenlenmektedir. Taslak, s6z konusu Tebligin, ka-
tiima belgelerinin alim satim araciigini diizenleyen
39., yatinm fonlarinin yénetiminde uyulmasi zorun-
lu portfdy sinirlamalarina iliskin hikidmleri dizenle-
yen 42., portfdy degerleme esaslarini belirleyen 45.
maddelerine yonelik degisiklikler icermektedir.

Taslak ile, borsada islem gérmeyen anonim sirket-

lerin hisse senetlerine, yatinm fonlarinin fon portféy
dederinin en fazla %10u oraninda yatirim yapilabil-
me imkani getirilmekte olup, s6z konusu degisiklik
ile KOBI'lerin yatinm fonlan araciligi ile finansmani
mumkiin olmaktadir.

Taslak uyarinca, fon portfdyline alinan borsada is-
lem gdrmeyen anonim sirketlerin hisse senetlerinin
degerlemesi, en az alti ayda bir defa olmak (izere,
Kurulca belirlenecek esaslara uygun olarak yapila-
caktir. Borsada islem gdrmeyen anonim sirketlerin
hisse senetlerine yatinm yapan fonlarin kuruculari,
fon katilma belgelerinin geri donuslerinde gerekli li-
kiditenin saglanmasindan sorumlu olacaklardir. Bu
kapsamda geri donen katilma belgeleri kurucu tara-
findan kendi portfoyine alinabilecektir. Kurucu ayri-
ca s6z konusu fonlarin portfoylerinin buyutilmesi ve
cesitlendirilmesi amaciyla da fon katilma belgelerini
kendi portféyline alabilecektir.

GIRISIM SERMAYESI YATIRIM
ORTAKLIKLARINA ILISKIN ESASLAR
TEBLIGINDE DEGISIKLIK YAPILMASINA
DAIR TEBLIG TASLAGI

Eylll ayi icerisinde Sermaye Piyasasi Kurulunca ha-
zirlanarak kamuoyunun goriisiine acilan bir diger
taslak ise “Girisim Sermayesi Yatirm Ortakliklarina
Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapiimasina Dair
Teblig Taslagi” (Taslak) oldu.

Girisim sermayesi yatirim ortakliklarinin kurucula-
rina ve kurulus usullerine, hisse senetlerinin Kurul
kaydina alinmasi ve halka arzina, yonetimine ve
yoneticilerinde aranacak niteliklere, faaliyet konu-
larn ve portféy sinirlamalari ile kamuyu aydinlatma
yukumliltklerine iliskin esaslar Seri:VI, No:15 sa-
yili “Girisim Sermayesi Yatirnm Ortakliklarina Iligkin
Esaslar Tebligi” (Teblig) ile belirlenmektedir. Kamuo-
yunun goriisiine sunulan Taslak, s6z konusu Tebligin
Kurula yapilacak bildirimleri belirleyen 13., girigim
sermayesi yatinm ortakliklarinin faaliyet kapsamini
ve yatirim sinirlamalarini belirleyen 17. ve 18., giri-
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sim sermayesi yatinmlarina iliskin esaslari belirleyen
20., hisse senetlerini sadece nitelikli yatinmcilara arz
eden girisim sermayesi yatinm ortakliklarina iligkin
esaslarl diizenleyen 21. maddelerine yonelik degi-
siklik icermektedir.

Taslak uyarinca, girisim sermayesi yatirim ortaklik-
lari;

¢ Bir yildan kisa vadeli olanlar icin en son bagimsiz
denetimden gecmis mali tablolarinda yer alan
Ozsermayelerinin yarisini, bir yil ve daha uzun
vadeli olanlar igin 6zsermayelerinin iki katini as-
mamak kaydiyla borglanabilecek,

e Yurtiginde kurulan girisim sermayesi yatirim fon-
larina yatinm yapabilecek,

e Sadece Tirkiye'de kurulu girisim sirketlerine ya-
tinm yapmak Uzere yurtdisinda kollektif yatirim
amaciyla kurulan 6zel amagh kuruluglara yatirm
yapabilecek,

e Tirkiye'deki girisim sermayesi faaliyetlerine y6-
nelik olarak danismanlik hizmeti vermek Uzere
yurtiginde ve yurtdisinda kurulu danigmanlik sir-
ketlerine ortak olabilecek,

e Tirkiye'de kurulu portféy yonetim sirketleri ile
yurtdisinda kurulmakla birlikte faaliyet kapsami
sadece Turkiye'de kurulu girisim sirketleri olan
portfdy yonetim sirketlerine ortak olabilecektir.

Taslak ile ortakliklarin yatirnm sinirlamalar yeniden
belirlenirken, ortakliklarin Tirkiye'de kurulu girisim
sermayesi yatirim fonlarina yaptiklari yatinmlarin da
girisim sermayesi yatirimi olarak dederlendirilecedi
yonunde dizenleme getirilmektedir.

DUZENLEME DEGISIKLIKLERI

SERMAYE PIYASASI MEVZUATI
CERCEVESINDE GAYRIMENKUL
DEGERLEME HiZMETI VERECEK
SIRKETLERE VE BU SIRKETLERIN
KURULCA LISTEYE ALINMALARINA
ILiSKIN ESASLAR HAKKINDA TEBLiGDE
DEGISIKLiK YAPILMASINA DAIR TEBLIG

Sermaye piyasasl mevzuatina tabi ortakliklarin, ser-
maye piyasasl mevzuatl uyarinca gayrimenkul de-

gerlemesi yaptirmalari zorunlu tutulan islemlerine
iliskin olarak gayrimenkul degerleme hizmeti verecek
gayrimenkul degerleme sirketlerine iliskin esaslar,
bu sirketlerin Kurul tarafindan listeye alinmasi, de-
gerleme faaliyetleri ve degerleme raporu standartla-
ri Seri:VIII, No:35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere
ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina ligkin
Esaslar Hakkinda Teblig” (Teblig) ile belirlenmektir.

Ilgili Tebligde degisiklik yapan “Sermaye Piyasa-
sI Mevzuati Cercevesinde Gayrimenkul Dederleme
Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig-
de Degisiklik Yapiimasina Dair Seri:VIII, No:58 Sa-
yili Teblig” 11.09.2008 tarih ve 26994 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanarak yurirlige girmistir.

Tanim ve kisaltmalara iliskin hiikiimlerde de degisik-
lik yapan Teblig degisikligi ile diizenlemenin;

e Sermaye piyasasl mevzuati cercevesinde deger-
leme hizmeti verebilmek amaciyla Kurula bas-
vuracak sirketlerin bagvuru kosullarini belirleyen
4.,

e Gayrimenkul degerleme sirketlerinin pay devir-
lerine iliskin hikUmler getiren 8.,

e Gayrimenkul degerleme sirketlerinin listeden gi-
karilmasina iliskin esaslari belirleyen 9.,

e Mugsteri ile imzalanacak sdzlesmeye iliskin sdz-
lesme zorunlulugunu belirleyen 17.,

e Degerleme islemlerine ve varilan sonuglara ilis-
kin olarak hazirlanan dederleme raporlarina dair
standartlar diizenleyen 20.,

maddelerinde degisiklige gidilmis, ilan ve reklamlara
iliskin madde 22/A ile Kurulca listeye alinmis gay-
rimenkul degerleme sirketlerinden 6denmis serma-
yesinin asgari %51'i dogrudan veya dolayli olarak
bankalara, sigorta sirketlerine veya kamu kurulusla-
rina ait olan sirketlerin Teblig degisikligine uyumuna
iliskin slireci belirleyen gegici madde 3 Teblige ek-
lenmigtir.

Tebli§g degisikligi, diizenlemeye dederleme uzman
yardimcisi ve “konut dederleme uzman yardimcisi”
tanimlarini eklemistir. “Degerleme uzman yardimci-
s1”, “Kurulun lisanslamaya iliskin diizenlemeleri cer-
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gevesinde, asgari 4 yillik Universite mezunu, gayri-
menkul dederleme uzmanhgi lisansi sinavini gegmis,
gayrimenkul degerleme uzmaninin sahip olmasi
gereken tecribe sartini tagimayan Kkisiler”, “konut
degerleme uzman yardimcisi”, “Kurulun lisanslama-
ya iliskin diizenlemeleri gergevesinde, asgari 4 yil-
lik Gniversite mezunu, konut dederleme uzmanhdi
lisansi sinavini gegmis, konut dederleme uzmaninin
sahip olmasi gereken tecriibe sartini tagimayan kisi-
ler” olarak tanimlanmigtir. Sirket, ihtiyag duyulmasi
halinde yeterli sayida degerleme uzman yardimcisi
ve konut degerleme uzman yardimcisi istihdam ede-
bilecektir.

Sermaye piyasasl mevzuati cergevesinde degerleme
hizmeti verebilmek amaciyla Kurula basvuracak sir-
ketlerin basvuru kosullarina iliskin yapilan degisiklik
ise; basvuru kosullari arasinda yer alan 6denmis ser-
mayenin asgari %51inin, en az iki sorumlu deger-
leme uzmanina ait olmasi sartinin, sirketin 6denmis
sermayesinin asgari %51'inin dogrudan veya dolay-
Il olarak bankalara, sigorta sirketlerine veya kamu
kuruluslarina ait olmasi durumunda basvuru kosulu
olarak aranmayacagi yoniindedir ki, bu istisna degi-
siklik 6ncesi sadece kamu kuruluslarini kapsamak-
taydi. Diizenleme degisikligi uyarinca, sz konusu
durumda, sorumlu degerleme uzmaninin sorumlu-
luklarini yerine getirmek lizere, sorumlu dederleme
uzmaninin tagimasi gereken nitelikleri haiz en az iki
kisinin ydnetim kurulu karariyla sirkette gérev almak
Uizere atanmasi sarttir. Bu durumda Kurul tarafindan
listeye alinmis gayrimenkul dederleme sirketlerin-
den 6denmis sermayesinin asgari %51'i dogrudan
veya dolayl olarak bankalara, sigorta sirketlerine
veya kamu kuruluslarina ait olan sirketlerin, 3 ay
icerisinde ilgili yonetim kurulu karari ile s6z konusu
kisilerin niteliklerini tevsik edici belgeleri Kurula gén-
dermeleri gerekmektedir.

Gayrimenkul degerleme sirketlerinin pay devirlerine
iliskin getirilen yeni diizenleme ise; sorumlu deger-
leme uzmanlarinin sermaye paylarini temsil eden
hisse senetlerinin devrinden 6nce, sirket yonetim
kurulunun s6z konusu pay devrine iliskin olarak bir
uygunluk karari vermesi ve bu karari Kurula bildir-
mesi yonlinde getirilen diizenlemedir. Teblig degisik-
li§i uyarinca, herhangi bir nedenle sirkette sorumlu
dederleme uzmaninin kalmamasi halinde, sirketin,

GiNDeM

bu durumun ortaya ¢iktigi tarih itibariyle faaliyetleri-
ni durdurmasi ve 6 is gunu icinde Kurula bildirimde
bulunmasi gerekmektedir.

Gayrimenkul degerleme sirketlerinin listeden cikaril-
masina iliskin yeniden belirlenen esaslar ise;

e Sirket tarafindan saglanmasi gereken; gayri-
menkul dederleme sirketlerinin 6denmis serma-
yesinin asgari %51'inin en az iki sorumlu deger-
leme uzmanina ait olmasi ve en az ikisi sorumlu
dederleme uzmani olmak lzere en az bes adet
degerleme uzmaninin tam zamanh istihdam
edilmesi yonlindeki sartlarin kaybedilmesi ve bu
durumun 6 ay stire ile devam etmesi,

e Dederleme raporunun yetkili olmayan kisilerce
imzalanmasi,

e Dederleme sirasinda yeterli inceleme yapilma-
masl,

e Sermaye piyasasl mevzuati cercevesinde belirle-
nen degerleme standartlari ve degerleme mes-
legi ile ilgili diizenlemelere uyulmamasi,

e Calisma kaditlarinin veya rapordaki bilgilerin ra-
porda ulasilan sonucu kanitlayacak diizeyde ol-
mamasl,

e Hatali, eksik, yaniltici ve gercede aykiri rapor di-
zenlenmesi veya bilgi verilmesi,

e Kurulca veya Kurulca gdrevlendirilenlerce iste-
nebilecek her tir bilgi veya belgenin verilmeme-
si veya geciktirilmesi,

e Tebligde diizenlenen bagimsizlik ilkesinin ihlali,

e Sermaye piyasasi mevzuatinda gayrimenkul de-
gerleme sirketleri igin belirlenen diizenlemelere
uyulmamasi,

seklinde siralanmaktadir.

Teblig degisikligi ile; gayrimenkul degerleme sirket-
lerinin, her tur yazih, sesli ve gorintill basin yayin
ilanlarina, bilgi islem ortaminda verilen ilanlarina,
brostr, afis ve bunlara benzer nitelikteki reklam ve
ilanlarina yonelik ilkeleri belirleyen bir madde du-
zenlemeye eklenmistir. Ilan ve reklamlara ydnelik
uyulmasi gereken ilkeler;

e Halki yanilticr ve aldatici, bilgi ve tecriibe nok-
sanliklarini istismar eder tarzda ifadelere yer ve-
rilemez,
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o Tarafll ve gercede aykir bilgi verilemez,

e Asgari gerekliligi olan bilgiler gizlenemez,

e Diger gayrimenkul degerleme sirketleriyle karsi-
lastirma yapilamaz, “en buylk”, “en iyi”, “en gu-
venilir”, “en saglam” ve buna benzer siibjektif ve
abartili bir imaj yaratmaya yonelik ifadelere yer
verilemez,

¢ Degerlemenin sonucu ile ilgili vaat ve taahhiitler-

de bulunulamaz,
seklinde belirlenmistir.

Teblige eklenen bir diger hiikiim ise, raporlama stan-
dartlarina iliskin olup, dederleme raporlarinin, deger-
leme uzmani ve konut dederleme uzmani niteligini
haiz olmayan kisilerce imzalanamayacagina yonelik-
tir.

SERMAYE PIYASASI KURULU KAYDINDA
OLUP HISSE SENETLERI BORSA’'DA
ISLEM GORMEYEN SIRKETLERIN HISSE
SENETLERININ HALKA ARZ
EDILMEKSIZIN BORSA'DA ISLEM
GORMEYE BASLAMASINA ILISKIN
ESASLAR GENELGESI

Borsa Yonetim Kurulu 18.09.2008 tarihli toplantisin-
da, 18.09.2008 tarih ve 289 sayili "Sermaye Piyasasi
Kurulu Kaydinda Olup Hisse Senetleri Borsa'da Islem
Gormeyen Sirketlerin Hisse Senetlerinin Halka Arz
Edilmeksizin Borsa’da Islem Gdrmeye Baslamasina
Iliskin Esaslar Genelgesi”nin (Genelge) yiiriirliige gir-
mesine karar vermistir.

Genelge, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22.08.2008
tarih ve 23/924 sayili Kurul Karari ile Borsa Yonetim
Kurulu’nun 18.09.2008 tarihli karari cercevesinde,
hisse senetleri Sermaye Piyasasi Kurulu kaydinda olup
IMKB pazarlarinda islem gérmeyen sirketlerin hisse
senetlerinin halka arz edilmeksizin Borsa'da islem
gdrmeye baslamasi igin uygulanacak usul ve esaslari
belirlemek ve agiklamak amaciyla diizenlenmistir.

Genelge kapsaminda Borsa pazarlarinda islem go-
recek hisse senetleri igin, isleme baslamadan dnce
olusmus bir piyasa degeri mevcut olmadigi ve bu se-
netler icin Kotasyon Yonetmeligi kapsaminda piyasa-
daki mevcut ve muhtemel tedavil hacmi bakimindan

yapillmasi gereken degerlendirmelerin saglikli olarak
yapilmasi imkani bulunmadidi icin, Borsa Yonetim
Kurulu'nca verilecek kararla sdz konusu sirketlerin
hisse senetleri II. Ulusal Pazar'da islem gérmeye bas-
layacaktir.

S6z konusu sirketlerin hisse senetleri, II. Ulusal
Pazar'da islem gdrmeye bagsladiktan sonra, Ulusal
Pazar'a gecislerde aranan ve 3 aylik dénemler itiba-
riyle belirlenen asgari tedavdil kriterleri cercevesinde
yaplilacak dederlendirmelerde Ulusal Pazar igin aranan
islem gorme kosullarini saglamalari halinde, Kotasyon
Yonetmeligi'nde diizenlenen kotasyon sartlarinin da
saglanmasi kaydiyla Borsa Yonetim Kurulu’nca alina-
cak kararla Borsa kotuna alinarak Ulusal Pazar'da is-
lem gorebilecektir.

Hisse senetleri Kurul kaydinda olan sirketlerden;

e Kurul'un Seri:IV; No:39 sayili “Ihraccilarin Muafi-
yet Sartlarina ve Kurul Kaydindan Cikarilmalarina
Iliskin Esaslar Tebligi” uyarinca Kurul kaydindan
gikarilmaya iliskin muafiyet sartlarini tasimayan
ve

e Son 3 yil boyunca Kurul kaydinda bulunan,

sirketler, hisse senetlerinin halka arz edilmeksizin
Borsa'da islem gbérmesi icin yonetim kurullarinca ali-
nacak bir kararla Borsa Baskanligi'na basvurabilecek-
tir. Genelge ile, bagvuru asamasinda Borsa'ya verile-
cek bilgi ve belgeler detayl olarak belirlenmektedir.

Kurul'un Seri:IV; No:39 sayili “Thraccilarin Muafiyet
Sartlarina ve Kurul Kaydindan Cikariimalarina iligkin
Esaslar Tebligi” uyarinca Kurul kaydindan gikarilmaya
iliskin muafiyet sartlarina agiklik getirmek gerekirse;
halka aclk anonim ortakliklar asagidaki durumlarda

Kurul kaydindan c¢ikarilabilmektedir:

e Basvuru tarihinden itibaren gegmis iki yil igerisin-
de; ortak sayisinin 200'lin altinda oldugunu veya
esas sermaye/cikariimis sermayesinin %95'i veya
daha fazlasinin en fazla yirmi ortada ait oldugunu;
pay sahipleri defteri, genel kurul katilanlar cetveli,
kar dagitimina iliskin muhasebe kayit ve belgeler,
kurulus ve sermaye artirrmina ait kayit ve belgeler
ile benzeri belge ve islemlere dayanarak, mahke-
me karari ile tespit ettirenler veya,
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e Basvuru tarihinden itibaren, Kurulca belirtilen
standartlara uygun olarak hazirlanmig, genel
kurul onayindan gegmis, son iki yilik mali tab-
lolarina gdre aktif toplaminin 3.000.000 YTL'nin
altinda kaldigini 6zel amagh bagimsiz denetim
raporu ile tespit ettirenler veya,

e Basvuru tarihinden itibaren, Kurulca belirtilen
standartlara uygun olarak hazirlanmis, genel ku-
rul onayindan gegmis son iki yillik mali tablolari-
na gore briit satis hasilatinin, esas faaliyetinden
herhangi bir gelir elde etmemesi durumunda di-
Jer faaliyetlerden elde edilen gelir ve karlarinin
250.000 YTL'nin altinda kaldigini 6zel amagli ba-
gimsiz denetim raporu ile tespit ettirenler.

Hisse senetleri Kurul kaydinda olan sirketlerin hisse
senetlerinin halka arz edilmeksizin Borsa'da islem
gormesi igin yapilan basvurularda; II. Ulusal Pazar
Genelgesi'nin “islem gdrecek hisse senetleri ve pa-
zara kabul sarti” maddesinde yer alan; “Sermaye
Piyasasi Kurulu kaydina alinan ve hisse senetleri-
nin Borsa'da islem gérmesi icin bagvuruda bulunan
sirketlerin Ikinci Ulusal Pazar'a kabul edilebilmele-
ri igin, hisse senetlerinin tedavilinu engelleyici bir
husus bulunmamak kaydiyla, sirketin mali ve hukuki
durumu, faaliyetleri, hisse senetlerinin tedavil hac-
mi g6zéniine alinarak, sirket hisse senetlerinin ikinci
Ulusal Pazar'da islem goérebilmesi igin yapilacak de-
gerlendirme sonucunda Borsa Yonetim Kurulu'nun
olumlu karar vermesi” gerekmektedir. Ortakligin
Uretim ve faaliyetlerini etkileyecek 6nemli hukuki
uyusmazliklarinin bulunmamasi sarti da bulunmak-
tadir.

Ayrica,

e Sermayesi 14.200.000 YTL'ye kadar olan sirket-
ler icin sermayenin %25'i,

e Sermayesi 14.200.000 YTL ile 70.800.000 YTL
arasinda olan sirketler icin sermayenin %157,

e Sermayesi 70.800.000 YTL Uzerinde olan sirket-
ler icin sermayenin %5,

tutarinda hisse senedinin Merkezi Kayit Kurulusu
nezdinde en az 250 kisi hesabinda Borsa’da islem
gorebilir sekilde kayden olusturulmasi gerekmekte-
dir.

GiNDeM

Dizenleme uyarinca; araci kurulus tarafindan be-
lirtilen tutarda ve 250 kisi adina hisse senedinin
Merkezi Kayit Kurulusu nezdinde kayden olusturul-
duguna iliskin Merkezi Kayit Kurulusu’ndan alinan
yazi ile Kurul kayit Ucretinin 6dendigine iliskin yazi
Borsa'ya ulastirildiinda Borsa Yonetim Kurulu’'nca
hisse senetlerinin Borsa’'da islem gbérmesi icin nihai
karar alinacaktir.
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Yurtici Yerlesiklerin Yatinnm Tercihleri

Milyon YTL
YTL Mevduat 168.943
DTH 108.754

Krymetli Maden Hesaplar 250

Katilim Bankalarinda Toplanan Fonlar 10.788
DiBS 55.781

Eurobond 5.413

Yatirim Fonlari 22.012

Repo 2.202

Emeklilik Yatirim Fonlari 2.821

Hisse Senedi 26.256
Toplam _ 403.220

206.081
111.619
152
14.626
56.852
4.309
26.381
2.733
4.558
31.070
458.381

2008/03
221.222
123.875

263
16.071
60.329

4.146
26.642
2.346
4.788
23.842
483.524

Yurtdisi Yerlesiklerin Yatinnm Tercihleri

Milyon YTL
Hisse Senedi 49.313
DiBS 34.454
Eurobond 780
Mevduat 5.884

Toplam 90.431

81.007
35.214
436
5.735
122.392

2008/03
58.644
35.670

538
7.333

102.185

Halka Acik Sirketlerin Piyasa Dederi

Milyon YTL 230.038

Milyon $ 163.775

Halka Acik Kismin Piyasa Dederi (Milyon $) 51.815
Ortalama Halka Aciklik Orani 32%

2007 26/09/2008

335.948
289.986
91.364
32%

247.991
201.504
62.635
31%

A.D.

iMKB'de Islem Goren Hisse Senedi Sayisi

2007 26/09/2008

Islem Géren Sirketler 316 319 318 -0,3%

islem Géren Borsa Yatirim Fonlari 6 8 9 12,5%
Birincil Halka Arzlar

2006 2007 26/09/2008 9D

Toplam Hacim (Milyon $) 949 3.389 1.895 A.D.

Sirket Sayisi 19 11 3 A.D.
Halka Acik Sirket Karlihigi

2005 2006 2007 %D

Kar Eden Sirket Sayisi 231 219 249 13,7%

Zarar Eden Sirket Sayis 79 100 67 -33,0%

Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon YTL) 17.103 22.575 31.807  40,9%

Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Milyon YTL) -2.458 -1.271 <713 -43,9%

Toplam Kar/Zarar (Milyon YTL) 14.645 21.303 31.094 46,0%

Kurumsal Yatirnmci Portfoy Biiyiikliigii

Milyon $ 2007 26/09/2008
A Tipi Yatiim Fonlari 599 762 488 -36,0%
B Tipi Yatinm Fonlari 15.701 21.670 19.503 -10,0%
Emeklilik Yatirnm Fonlari 2.048 3.813 3.619 -5,1%
Borsa Yatirim Fonlari 88 226 157 -30,5%
Yatirim Ortakliklari 280 317 237  -25,1%
Gayrimenkul Yat.Ort. 1.487 2.723 1.466 -46,2%
Risk Sermayesi Yat.Ort. 68 63 39 -38,6%
Toplam 20.271 29.574 25.508 -13,7%
Kurumsal Yatinmci/GSMH 3,8% 4,0% 3,4% A.D.
Yatirnmai Sayisi
2006 2007 2008/09 90D
Yatinnmci Sayisi 927.100 940.766 973.393 0,8%
Yabanci Yatinnma islemleri
Milyon $ 2007 2008/08 %D
Hisse Senedi Saklama Bakiyeleri 35.083 70.213 52.947 -24,6%
Saklamadaki Payi 68% 72% 69% -4,7%
Hisse Senedi Islem Hacimleri 88.519 144.143 108.643 A.D.
Islem Hacmi Pay! 19% 24% 29% A.D.
Net Hisse Senedi Yatirimi 1.144 4.533 -1.748 A.D.
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GiNDeM

TSPAKB Uyeleri

2006 2007 26/09/2008 %D

Araci Kurumlar 106 104 104 0,0%
Bankalar 40 41 41 0,0%
Toplam 146 145 145 0,0%

iMKB islem Hacimleri*

Milyar $

Hisse Senedi Piyasasi

2008/08

Araci Kurum 459 602 380 A.D
Tahvi-Bono Kesin Alim-Satim Pazari
Araci Kurum 110 106 71 A.D
Banka 676 800 530 A.D
TCMB+Takasbank 0 0 0 A.D
Toplam 786 906 601
Repo-Ters Repo Pazari
Araci Kurum 634 762 609 A.D.
Banka 2.668 3.239 2.647 A.D.
TCMB+Takasbank 546 300 87 A.D.
Toplam 3.848 4.300 3.344 A.D.

*:Alim-Satim Toplamidir.

VOB Verileri*

Islem Goren Kontrat Sayisi (Milyon Adet)

Hacim (Milyon YTL)

Aclk Pozisyon (D6nem Sonu)

7
35.753
198.074

236.071
234.717

*:Alim-Satim Toplamidir.

Araci Kurumlarla ilgili Veriler*

Milyon YTL

Ddénen Varliklar 2.292 3.377 3.547 5,0%

Duran Varliklar 393 464 482 3,9%

. _.___._AdifToplam___ 2685 _ _ 3841 ____ 4028 __49%|

Kisa Vadeli Yikimldltkler 1.003 1.641 1.968 19,9%

Uzun Vadeli YukUmlltkler 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 Yukimldlikler __ 2685 _ 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 tebli§ 2008'de degismistir.
**:2006 ve 2007 igin esas faaliyet karidir.
iMKB-100 Endeksi ve islem Hacmi

2006 2007 26/09/2008 90D

IMKB-100 39.117 55.538 32.216  -42,0%

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

IMKB-100 (En Disiik) 31.492 36.630 32.216  -12,0%

Giinliik Ortalama Islem Hacmi (Milyon $) 919 1.194 1.136 -4,9%
Yurtdisi Borsa Endeksleri

2006 2007 26/09/2008 9D

ABD Nasdaq 100 1788 2084,93 1672,04 -20%

ABD S&P 500 1424,82 1468,36 1213,27 -17%

Almanya DAX 6652,5 8067,32 7284,23 -10%

Arjantin Merval 2090,46 2151,73 1692,4 -21%

Brezilya Bovespa 44474 63886,1 50782,99 -21%

Fransa CAC 40 5543,62 5614,08 4163,38 -26%

Guney Afrika FTSE/JSE 24915,2 28957,97 24499,94 -15%

Hindistan BSE Sens  13786,91 20286,99 13102,18 -35%

Hong Kong Hang Seng  19964,72 27812,65 18682,09 -33%

Ingiltere FTSE 100 6220,8 6456,9 5088,5 -21%

Japonya Nikkei 225  17225,83 15307,78 11893,16 -22%

Meksika IPC ~ 26448,32 29536,83 25593,77 -13%

Rusya RTS 192192 2290,51 1285,47 -44%

A.D.: Anlamli degil
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