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ARACI KURUMLAR

PAY SENETLERI

Avrupa ve Japonya’'da negatif faizin istisna olmaktan ¢ik-
masi ve FED'in faiz artirimlarini siirekli otelemesi kiiresel
yatinmcilari daha yiiksek getirilerin elde edilebildigi ge-
lismekte olan (ilke piyasalarina yonlendirmektedir. Bu or-
tamda gelismekte olan diger (lkelerle beraber, Tiirkiye pay

piyasasi da olumlu bir gorinim sergilemistir.

Yurtiginde, 1 Kasim genel segimlerinin ardindan siyasi be-
lirsizliklerin sona ermesi ve tek parti iktidarinin yatinmcilar
tarafindan istikrar olarak degerlendirilmesinin de katkisiy-
la pay piyasasi yiikselise ge¢mis, 2015 yilini TL bazinda
%16 dustsle sonlandiran BIST-100 endeksi, 2016’ ninilk g
ayini %18 yukselerek 83.268 puandan tamamlamistir.

Pay senedi islem hacmi 2016 yilinin ilk ti¢ ayinda bir onceki
senenin aynidonemine gore %2 diiserek 573 milyar TL ola-

rak gerceklesmistir. Pay senetleriislem hacminde sirasiyla

Garanti, Yapi Kredi, is ve Gedik Yatirim'in diger kurumlarin
hayli oniinde bulundugu ve bu kurumlarin pay senedi top-

lam islem hacminin %31'ini gerceklestirdigi gorilmektedir.

islemlerin yatirimci bazinda dagilimina bakildiginda, yur-
tici yatirnmcilarin pay senedi islem hacminin %3 azalarak
437 milyar TL oldugu, yurtdisi yatirimci pay senedi islem
hacminin ise yatay seyrederek 135 milyar TL'de kaldigi go-
rilmektedir. Pay senedi islem hacminin %76'sinin yerli ya-
tinmcilar tarafindan yapildigr gorilse de bu yatirimcilarin
islem goren paylarin Mart 2016 itibariyle yalnizca %36'sina
sahip oldugu anlasilmaktadir.

2016 Martinda, cogunlukla yurtici bireyler tarafindan tercih
edilen internet kanali lizerinden gergeklestirilen islemlerin
toplam islem hacminin ilk kez %28'ine ¢iktigi goriilmekte-
dir.

Grafik 1: Pay Piyasasi islem Hacmi ve BIST-100
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Grafik 2: Araci Kurumlarin Pay Senedi islem Hacmi (Milyar TL)
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Araci kurumlarin yurtdisi satis departmanlar tarafindan islemlerde yabanci kokenli aract kurumlarin islemlerin ya-

gerceklestiren pay senedi islem hacminin 134 milyar TL ile riya yakinini gergeklestirdigi gorilmektedir.

toplam hacmin %23'line karsilik geldigi anlasilmaktadir. Bu

Grafik 3: Yatirimci Bazinda Pay Senedi islem Hacmi (2016/03) Grafik 4: Departman Bazinda Pay Senedi islem Hacmi (2016/03)
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SABIT GETIRILI MENKUL KIYMETLER
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Kaynak: Borsa istanbul, Bloomberg

Kiresel bliyume endiselerine paralel olarak Japonya ve
ECB'nin politika faizlerini negatif diizeye indirmesi ve yeni
tahvil alimlarina yonelmesiyle FED'in 2015 yilinin Aralik
ayinda baslattigi faiz artirma sureci sekteye ugramistir. Bu
gelismelerin, gelismekte olan llkelerdeki faiz politikalarina
etkisi ise degisken olmus, Macaristan, Hindistan ve Endo-
nezya merkez bankalari faiz indirimi yaparken, Peru, Mek-
sika, Guney Afrika ve Kolombiya'nin faiz artirnmina gittikleri

gozlenmistir.

04.16 -

TCMB'nin Mart ayinin son haftasina kadar faizleri degis-
tirmemesi ile beraber BIST gecelik repo faizi yilin ilk ¢ey-
reginde %10,75 seviyesinde yatay seyretmis, 2016 Ocak
basinda %11'in Uzerine ¢ikan gosterge tahvil faizi ise se-
cimlerden sonra azalan risk algisiyla Mart sonunda %10'un

altina gerilemistir.

Sabit getirili menkul kiymetler (SGMK) piyasasinda hem

araci kurum hem de bankalar faaliyet gostermektedir.

Grafik 6: Yatirim Kuruluslarinin SGMK islem Hacmi (Milyar TL)
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Grafik 7: Yatirim Kuruluslarinin Repo/Ters-Repo islem Hacmi (Milyar TL)
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Sunulan islem hacimleri araci kurum ve bankalarin, Borsa
istanbul ve borsa disindaki (tescil) kesin alim-satim ve repo/
ters-repo islemlerini kapsamaktadir. Merkez Bankasi ve

Takasbank'a ait islemler toplama dahil edilmemistir.

Hem kesin alim-satim islemlerinde, hem de repo ters
repo islemlerinde hakim oyuncular bankalar olup araci
kurumlarin bu piyasadaki paylari genel olarak %10
seviyesinde kalmaktadir. Asagidaki analiz yalnizca araci

kurumlari kapsamaktadir.

2016 yiinin ilk geyreginde 39 araci kurum tahvil/bono kesin
alim-satimiyapmis, islemlerinde islem hacmi bir dnceki yiin
ayni donemine gore %51 artarak 52 milyar TL olmustur.

SGMK  islemlerinde  araci  kurumlar  arasindaki
yogunlasmanin hayli fazla oldugu, 2016'nin ilk ¢ceyreginde
toplam hacmin %é66'sini Yapi Kredi ve Ak Yatirim'in

gergeklestirdigi anlasilmaktadir.
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2016 vyiinin ilk ¢eyreginde araci kurumlarin SGMK
islemlerinin %85'inin yurti¢ci kurumsal yatirimcilar tarafindan
yaratildigi gorilmektedir.

Repo/ters-repo islemleri incelendiginde, 33 araci kurum
tarafindan 2016'ninilk geyreginde gergeklestirilenislemlerin

2015'in ayni donemine gore %15 dustiigl gorilmektedir.

Repo/ters-repo pazarinda da SGMK piyasasinda oldugu
gibi yiiksek yogunlasma oldugu goriilmektedir. 33 kurum
bu piyasada islem yapmis olmasina ragmen, Halk, Vakif,
Yapi Kredi ve Ak Yatirm'in tim islemlerin %64'lUni
gerceklestirdigi anlasilmaktadir.

SGMK piyasasina benzer olarak repo/ters-repo piyasasinda
da araci kurum misterilerinin neredeyse tamaminin yurtici
yatirnmcilardan olustugu gorulmektedir. Toplam islem
hacminin %78'inin yurti¢ci kurumsal yatirimcilar tarafindan

gerceklestirildigi dikkat gekmektedir.

6

TSPB



VADELI ISLEMLER

Grafik 8: Yatirim Kuruluslarinin Vadeli islem Hacmi (Milyar TL)
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Borsa istanbul Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’'nda (ViOP)
banka ve araci kurumlar faaliyet gostermektedir. Basta Grafik 9: Uriin Bazinda Vadeli Islem Hacmi (2016/03)

endeks ve doviz olmak lizere toplam 9 ayri varlik sinifin- . .
Elektrik Diger

da vadeli islemler yapilmaktadir. Ancak endeks ve doviz 1%

vadeli islem pazarlari toplam islem hacminin %99'nu olus-

turmakta olup diger dayanak varliklarin hacmi hayli sinirli

kalmaktadir.

57 araci kurum tarafindan gergeklestirilen vadeli islem
toplam hacmi, 2016'nin ilk ¢eyreginde bir onceki yilin
ayni donemine gore %10 ylikselerek 304 milyar TL olarak
gerceklesmistir.

Aract  kurumlar vadeli islemlerin %99'dan fazlasini
olusturmaktadir. Araci kurumlarin neredeyse vadeli

islemler pazarinin tamamina sahip olmasinin nedeni, 2013

yiinda tiirev islemlerinin Borsa istanbulda yapilmaya Kaynak: Borsa istanbul
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baslanmasiyla beraber Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
yapmis oldugu diizenleme nedeniyle bankalarin islemlerin
en fazla yapildigi triin olan pay senedi endeksine dayali

sozlesmelerde islem yapamiyor olmasidir.

Vadeliislemler toplam islem hacmindeki en yiksek agirliga
sahip olan yurtici bireysel yatirimcilarin payinin gegen yilin
ayni donemine kiyasla 2 puan artarak %é4'e ¢iktigl, diger

taraftan yurtdisi kurumlar ile kurumsal yatirimcilarin

payinin 2 puan diserek %26’ya geriledigi gorilmektedir.

Grafik 10: Yatirimci Bazinda Vadeli islem Hacmi (2016/03)
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OPSIYONLAR

2012 yii sonunda ilk kez Borsada islem gor-
meye baslayan opsiyonlarda 2016'nin ilk geyre-
ginde 31 araci kurum tarafindan toplamda 4,5
milyar TLlik islem hacmi gergeklestirilmistir.
Toplam islem hacminin %69'unun araci kurum-

lar tarafindan gergeklestirildigi gorilmektedir.

Opsiyon hacmi driin bazinda incelendiginde
doviz dayanakli opsiyon islemlerinin toplam
hacmin %68'ini olusturdugu gorulmekte olup,
bu rakamin 2014 sonunda sadece %5 oldugu
dikkat cekmektedir.

2016'nin ilk g¢eyreginde vadeli islemler toplam islem
hacminin %16'sini gergeklestiren TEB Yatirim bu islemlerde
birinci sirada yer almaktadir. Sirasiyla %10 ve %9 pazar
paylyla Garanti ve is Yatirim bu kategoride ikinci ve tiglincii

sirada bulunmaktadir.

Vadeli islemlerde islemler yogunlukla internet ve merkez
disi birimler vasitasiyla gerceklestirilmektedir. Bununla
beraber internet Uzerinden gergeklesen islemlerin
payinin 6 puan disusle %30'a indigi, buna karsin merkez

disi birimlerin payinin 3 puan artarak %30 oldugu

gorulmektedir.

Yurtigi

Grafik 11: Departman Bazinda Vadeli islem Hacmi (2016/03)
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Grafik 12: Uriin Bazinda Opsiyon Hacmi

Kaynak: Borsa istanbul
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Grafik 13: Yatirim Kuruluslarinin Opsiyon Hacmi (Milyar TL)
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Kaynak: Borsa istanbul

Piyasaya surildigu tarihten itibaren hizli bir ¢ikis yakala-
yan opsiyonlar 2015 Martindan bu yana %221'lik biyime
gostererek yaygin olarak yurti¢i yatirmcilar tarafindan
talep gormdstir. 2016 yilinin itk ¢eyreginde toplam islem
hacminin %47'si yurtigi bireyler tarafindan gerceklesti-
rilmektedir. Opsiyon islemlerinde one ¢ikan bir nokta, bu
urunde kurum portfoyu islemlerinin payinin son donemde
hayli ylkselmesi olmustur. 2016 yilinin ilk ¢eyreginde

opsiyon islemlerinin %38'i kurum portfoyline yapilmistir.

Grafik 14: Yatirimci Bazinda Opsiyon Hacmi (2016/03)
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Kaynak: TSPB

Bu islemlerin yansimasi olarak yurti¢i kurumlarin payi da
%43 olmustur.

Opsiyon islem hacminde %26'lk payla is Yatirim'in
lider pozisyonunda bulundugu %16 ve %15 payla Gedik
Yatirim ile Ak Yatirnm'in iki ve Uglincli sirada oldugu
gorulmektedir. Yogunlasmanin yiiksek oldugu piyasada
ilk sekiz kurumun 4,2 milyar TLlik hacimle piyasanin

%92'sine sahip olduklari anlasilmaktadir.

Grafik 15: Departman Bazinda Opsiyon Hacmi (2016/03)
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VARANTLAR

2016 yilinin ilk donemi itibariyle 46 araci kurum 3,3
milyar TLlik varant islemi gerceklestirmistir. Varant
islem hacmi 2015 yilinin ayni donemine gore %22

disus kaydetmistir.

Pay senetlerinde oldugu gibi varant islemlerinde
de hacim agirlikli olarak vyurti¢i yatirrmcilardan
olusmaktadir. Bu lriinde yabanci islemlerinin tamami

ihraggi yabanci kurum ile piyasa yapiciligi gergcevesinde

yapilan islemlere ait olup, bu islemlerin toplamdaki
pay! %31'dir.

Varant piyasalarinda yogunlasmanin hayli fazla oldugu
gorilmektedir. %31'er islem hacmi ile is Yatirim ile
Deutsche Securities'in piyasanin ¢ogunluguna sahip
oldugu ve 2016 ilk geyreginde toplamda 2 milyar TLlik

hacim gergeklestirildigi anlasilmaktadir.

Grafik 16: Araci Kurumlarin Varant islem Hacmi (Milyon TL)
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KALDIRACLI ISLEMLER

Doviz, emtia ve kiymetli madenlere dayali olarak
gerceklestirilen ve yatirimcilar arasinda “foreks”
olarak bilinen kaldiragli alim-satim islemlerini
sadece aracl kurumlar yapabilmektedir. 2016 yilinin
ilk ¢ceyreginde 40 araci kurum toplam 4,5 trilyon
TL degerinde kaldiragli islemde bulunmustur. Hizli
blylyen bir piyasa olan kaldiragli islemler 2016 yilinin
ilk doneminde bir onceki yilin ayni donemine gore %33

artmistir.

Kaldiragliislemler piyasasinda pargali bir piyasa yapisi
karsimiza c¢ikmaktadir. Pek ¢ok kurumun birbirine
yakin paya sahip oldugu piyasada Sanko Yatirim'in
%11'lik pazar payiyla piyasa onclisi konumunda
bulundugu ve onu %8’er payla Invest-AZ ile GCM
Menkul'iin takip ettigi gorilmektedir.

%96 payla yurtici yatirnmcilarin kaldiragli islem
piyasasinda en fazla islem hacmini yaratan yatirimci

grubu oldugu gorilmektedir. Diger tim piyasa-

10 .
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Grafik 17: Araci Kurumlarin Kaldiragli istlem Hacmi (Milyar TL)
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Kaynak: Borsa istanbul

lar icinde %41'lik payla internet kanalinin en yogun
kullanildigi piyasa kaldiragli islemlerdir. Pay piyasasi,
vadeli islemler gibi piyasalarin aksine merkez disi
birimlerin islem hacmindeki yerinin hayli diisiik oldugu

gorulmektedir.

Grafik 18: Yatinmci Bazinda Kaldiragh islem Hacmi (2016/03)
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Kaldiracli islemlerde islem hacmi bakimindan dénde
yer alan araci kurumlarin, pay, vadeli islemler gibi
urinlerde sinirli faaliyet gosterdigi, bu kurumlarin
¢ogunlukla sadece kaldiragli islemlerde yogunlasmis

olduklari anlasilmaktadir.

Grafik 19: Departman Bazinda Kaldiracli istlem Hacmi (2016/03)
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ACIGA SATIS, KREDILI VE ODUNC

ISLEMLER

Grafik 20: Araci Kurumlarin Kredili islemleri
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Kaynak: TSPB

Araci kurumlarin musterilerine kullandirdigi kredi bakiyesi
2016 sonuna gore bir miktar gerilemis olsa da, artisini

strdirmektedir.

Mart 2016 sonu itibariyle 50 araci kurum misterilerine

toplamda 1.3 milyar TL kredi saglamaktadir.

Grafik 21: Aciga Satis islemleri
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Ayni donemlerde kredi kullanan yatirimci sayisinin
geriledigi gozlenmektedir. Kredili islemlere iliskin ver-
iler incelenirken bir yatirimcinin birden fazla kurumda

hesabi olabilecegi goz oniinde bulundurulmalidir.
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Grafik 22: Odiin¢ Pay Piyasasi islemleri
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Borsa istanbul'da gerceklesen agiga satis islemleri Odiing pay piyasasi islemleri ise 2016 yilinin ilk
2015 yiinin 2016 yilinin ilk ¢eyreginde bir dnceki yilin ceyreginde bir onceki yila gore %25 diiserek 1,4 milyar
ayni donemine gore %14 artarak 54 milyar TL olarak TL olmustur.

gerceklesmistir.

KURUMSAL FINANSMAN

2016 yilinin ilk ¢eyreginde araci kurumlar agirlikli tahvil 2016 yiinin ilk ceyreginde toplam biydkligi 37 milyon
ihraglarina yonelik olarak 299 yeni kurumsal finansman TL olan bir adet pay senedi halka arz gergeklestiril-
projesi almis ve bu donemde toplamda 234 proje tamam- mistir. Ayni donemde borsada 172 adet tahvil ihraci

lamistir. ile 22 milyar TL'lik hasilat elde edilmistir. Bu ihragla-

Tablo 1: Kurumsal Finansman Faaliyetleri (Tamamlanan Proje Sayisi)

2015/03 2015/06 2015
Birincil Halka Arz 3 4 5 6 1
ikincil Halka Arz 0 0 0 0 0
Tahvil-Bono ihraci 145 297 433 608 165
Sirket Satin Alma/Birlesme-Alis Tarafi 0 0 0 0 1
Sirket Satin Alma/Birlesme-Satis Tarafi 1 8 11 11 1
Finansal Ortaklik 0 0 0 0 0
Sermaye Artirimi 19 25 26 34 17
Temettl Dagitimi 26 41 46 53 23
Ozellestirme Projeleri-Alis Tarafi 0 0 0 0 1
Ozellestirme Projeleri-Satis Tarafi 0 0 0 0 0
Diger Danismanlik 15 22 30 34 25
Toplam 209 397 551 746 234

Kaynak: TSPB

TSPB - 13



Grafik 23: Pay Senedi Halka Arzlari
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Kaynak: Borsa istanbul
rin bir kismi bankalarca gergeklestirildiginden, araci Diger taraftan 2016'in ilk ¢eyreginde 17 sermaye
kurumlarin tamamlanan tahvil ihraci sayisi ile farklilik artirimi ile 23 temettli dagitimi gerceklestirilmistir.
gostermektedir. Ayni donemde araci kurumlarca 165 Degerleme, piyasa yapiciligi, proje finansmani, fizibilite
adet tahvil ihraci yapilmistir; bunlardan biri Borsada analizi gibi islemleri kapsayan 25 diger danismanlik
degil tahsisli olarak satildigindan Borsa verilerine sozlesmesi yilin ilk ceyreginde tamamlanmistir.

dahil degildir.

Grafik 24: Tahvil ihraglar (Halka Arz ve Nitelikli Yatirimciya Satis)
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Kaynak: Borsa istanbul
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PORTFOY YONETIMI

Grafik 25: Portfoy Yonetimindeki Yatirimci Sayisi
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Kaynak: TSPB

Araci kurumlar aracilik faaliyetleri yaninda birey-

sel portfoy yonetimi hizmeti de sunmaktadir.
Dizenlemelerdeki degisiklikler sonucu 2014 sonu iti-
bariyle kolektif yatirim kuruluslarinin portfoylerini
yonetme yetkisinin portfoy yonetim sirketlerine dev-
redilmeye baslanmasiyla 2015 yilinin ilk lg¢ ayinda 26

araci kurum portfoy yonetim hizmeti verirken, bu sayi

Grafik 26: Yonetilen Portfoy Biiyiikliigi (Milyar TL)

2016 yiinin ilk UGg¢ ayinda yalnizca 15 olarak gergek-
lesmistir.

Muisteri sayisinin gegen yilin ayni donemine gore
gercek kisilerde %5, tlizel kisilerde %8 ve toplamda
da gene %8 azaldigi gorilmektedir. Bununla bera-
ber musteri sayilarini degerlendirirken, birden fazla
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Kaynak: TSPB
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kurumda hesabi olan miusteriler olabilecegi dikkate

alinmalidir.

2015 yilinda dlizenleme geregi yatirrm fonlarinin
yalnizca portfoy yonetim sirketlerince yonetilebiliyor
olmasi sebebiyle araci kurumlarca yonetilen port-
foy buyukluginde ciddi bir diisis yasanmis, toplam
portfoy blylkligu Mart 2016 itibariyle 1,1 milyar TL
seviyelerine gerilemistir. Araci kurumlarca yonetilen
yatirim fonlarinin buydkligu 2014 yili sonunda 4

ISIM AG
Araci kurumlar, genel merkezleri yaninda mtisterilerine
sube, irtibat blirosu ve acenteler araciligiyla da hizmet ver-
mektedir. Mart 2016 itibariyle toplam 47 kurumun merkez

disi birimleri bulunup, bu birimlerin %90'nindan fazlasinin

acentelerden olustugu anlasilmaktadir.

Acente subelerindeki disiisiin neredeyse tamami
Garanti Yatirnm'in Garanti Bankasi ile olan acente-

lik sozlesmesini iptal etmesinden kaynaklanmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Yatirim Hizmetleri ve

Tablo 2: Erisim Agi

2015/03

2016/03

milyar TL'ye yakinken, bu rakam 2015 yilinda kade-
meli olarak portfoy yonetim sirketlerine devredilmistir.
Ayni donemde gergek Kkisilerin portfoy buyuklukleri
yatay seyrederken tlzel kisilerin portfoy buyuklukleri
ise dalgali bir seyir izlemis, Mart 2016 sonunda 129
milyon TL olmustur.

2016 Martinda gergek kisiler icin yonetilen ortalama
portfoy buyukligi 371.000 TL iken tuzel kisiler i¢in bu
rakam 1.8 milyon TL olarak gergeklesmistir.

Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda
Tebliginde yapilan degisikliklerle acentecilik faaliy-
etinin yerini alan emir iletimine aracilik kapsaminda,
sektordeki acente subeleri son bir yilda 1.256 adet
azalirken, sube sayisi iki misline ¢ikmistir. Sektorde
bazi banka kokenli kurumlarda acentelik sozlesmeleri
sonlandirilip sube sayilari azalirken, bazi kurumlar
emir iletimine aracilik kapsaminda banka subelerini
kullanmaya devam etmektedir.

2015/09

Subeler 153 200 282 323 331
irtibat Biirolari 64 62 78 76 74
Acente Subeleri 7.026 6.984 6.817 5.763 5.770
TOPLAM 7.243 7.246 7.177 6.162 6.175

Kaynak: TSPB

CALISAN PROFILI

Araci kurumlarin galisan sayisi 2016 yilinin ilk ¢eyreginde
artisini siirdiirerek 6.697 kisiye ¢ikmistir. Toplam calisan
sayisinin %42'sini kadin, % 58'inin ise erkek oldugu gorul-
mektedir.

Kadin-erkek oranin 2012'den bu yana %40-%60 olarak

siregeldigi ancak 2015'ten bu yana yeni ise alimlarda

kadin sayisinin artmasiyla bu oranin %42-%58 olarak
degistigi gozlenmektedir. Kurum basina ortalama cali-
san sayisi Mart 2015'te 69 olarak gerceklesmisken
ozellikle kaldiragli islemlerde yogunlasan firmalarin
agresif buylime stratejilerine yonelik ise alimlarinin ve
bazi kurumlarin kapanmasinin etkisiyle 2016 Martinda
94’e yiikselmistir.

16 -
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Grafik 27: Araci Kurumlarin Calisan Sayisi
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Kaynak: TSPB

Calisanlarin departman dagilimina bakildiginda yogun-
lasmanin daha cok merkez disi birimlerde (sube, acente
ve irtibat biirosu), yurtici satis ve pazarlama ile mali ve
idari islerde oldugu gorilmektedir. Diizenlemelerdeki
degisiklikler sebebiyle onceden banka bordrolarinda
bulunan acente calisanlarinin kismen araci kurumlara
alinmasiyla sube ve irtibat burolarinda istihdam edilen
¢alisan sayisi Eylul 2015 ile Mart 2016 arasinda sira-
siyla %48 ve %12 artmistir. Araci kurum bordrosunda
yer alan acente ¢alisanlarinin sayisi Mart 2015'te 317
iken 2016 yilinda 11’'e dismustur. Bu degisiklige para-
lel olarak ayni donemde sube calisan sayisi 873'ten
1.539'a, irtibat blirosu ¢alisan sayisiise 352'den 546'ya
cikmistir.

Kaldiragli islem alaninda hizmet veren kurumlarin
sayisinin artmasi ve bu kurumlarin agresif blyime ve
pazarlama stratejileri hasebiyle merkez disi birimler
ile yurtici satis ve pazarlama c¢alisan sayilarinda son
yilda biylk artis yasanmistir. Merkez disi birimlerdeki

2015/03
2015/06
2015/09
2015/12
2016/03

calisan sayisi son bir yilda toplamda %36 olarak
ylkselerek 2.096, yurtici satis ve pazarlama ¢alisan
sayisl ise %46 artarak 1.266 olarak gergeklesmistir.
Sektore yeni katilan ¢alisanlarin 30 yas alti grupta,
5 yildan az tecribeli kisiler oldugu gozlenmektedir.
Bununla beraber, daha yiksek yas ve tecribe grubunda
yer alan ¢alisan sayilari sene sonuna gore az da olsa
gerilemistir.

Tablo 3'te gorilecegi lzere ortalama galisan sayisi
en fazla yurtici ve satis pazarlama departmaninda
olup 2016'nin ilk ¢eyreginin sonunda 22 olarak
gerceklesmistir. Ayni rakamin 2015 yilinin Mart
sonunda 14 olmasi yurtici ve satis departmanindaki ise
alimlarin yogunluguna delalet etmektedir. Arastirma
departmanlarinda ortalama 5 kisi ¢alismakta olup
agirlikli olarak kaldiragli islemlerde faaliyet gosteren
kurumlarin bu departmanda ortalama 3 kisi istihdam

ettigi gozlenmektedir.

TSPB
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Tablo 3: Araci Kurumlarin Calisan Dagilimi

Calisanlarin Dagilimi

2015

Sube, Acente, irtibat Biirosu 27.1% 31.5% 31.3% 5.1

Sube 15.6% 23.4% 23.0% 4.6

Acente 5.9% 0.2% 0.2% 0.0

irtibat Biirosu 5.5% 7.9% 8.2% 7.4
Yurtici Satis ve Pazarlama 13.0% 17.9% 18.9% 22.2
Broker 3.5% 2.0% 1.9% 2.4
Dealer 6.0% 5.1% 4.9% 6.8
Yurtdisi Satis ve Pazarlama 3.7% 3.0% 3.1% 5.6
Hazine 2.0% 1.8% 2.0% 3.9
Portfoy Yonetimi 0.9% 0.8% 0.7% 2.1
Kurumsal Finansman 3.0% 2.4% 2.2% 3.8
Arastirma 4.8% 3.8% 3.8% 4.7
Mali ve idari isler 14.8% 12.4% 12.2% 11.5
ic Denetim-Teftis 3.2% 3.0% 2.9% 2.7
insan Kaynaklari 1.3% 1.3% 1.2% 2.0
Bilgi islem 5.3% 4.9% 5.0% 5.6
Diger 11.6% 10.1% 10.0% 10.5

Kaynak: TSPB
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FINANSAL VERILER

Raporun bu kisminda 2016/03 doneminde faaliyette olan
71 araci kurumdan 70’inin finansal tablolari toplulastirila-

rak incelenmistir. Asya Yatirnm'in finansal verileri, finansal

tablolarin aciklanmasinin ertelenmesi icin SPK'dan alinan

izin nedeniyle bu raporda analize dahil edilmemistir.

Tablo 4: Araci Kurumlarin Ozet Bilangosu (Milyon TL)

Dénen Varliklar 14,138 14,242 14,363 16,624
Nakit ve Nakit Benzerleri 8,318 7,796 8,576 9,336
Finansal Yatirimlar (Kisa Vadeli) 1,063 1,142 1,024 1,276
Ticari Alacaklar (Kisa Vadeli) 4,149 4,814 4,194 5,499
Diger 609 490 569 513
Duran Varliklar 994 1,070 1,006 1,530
Finansal Yatirimlar (Uzun Vadeli) 617 593 582 1,057
Diger 377 477 425 473
TOPLAM VARLIKLAR 15,132 15,312 15,369 18,154
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 11,395 11,180 11,564 13,596
Kisa Vadeli Borglanmalar 7,375 6,806 7,603 8,019
Ticari Borglar (Kisa Vadeli) 3,590 3,931 3,504 5,191
Diger 430 4b4 456 386
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 78 122 118 610
OZKAYNAKLAR 3,659 4,010 3,688 3,948
Odenmis Sermaye 2,053 2,288 2,077 2,257
Sermaye Dizeltmesi Farklari 280 276 280 276
Paylara iliskin Primler/iskontolari 8 9 8 8
Birikmis Diger Kapsamli Gelir/Giderler 107 82 57 81
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 470 535 502 552
Gecmis Yillar Kar/Zararlari 368 388 534 617
Net Donem Kari/Zarari 372 433 229 157
TOPLAM KAYNAKLAR 15,132 15,312 15,369 18,154

Kaynak: TSPB

Araci kurumlarin toplam varliklari artan takas alacaklari
ve mevduat bakiyesi dolayisiyla 31 Mart 2016 itibariyla
onceki yilin ayni donemine gore %19 biylimeyle 18,2 mil-

yar TL olmus, boylece en yiiksek degerine ulasmistir.

16,6 milyar TL degerindeki donen varliklarin 9,3 milyar
TL'sini nakit ve nakit benzerleri, 5,5 milyar TL sini ise bliylik
olglide araci kurumlarin menkul kiymet takas islemlerine

iliskin alacaklarini yansitan kisa vadeli ticari alacaklar

TSPB
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Tablo 5: Araci Kurumlarin Kisa Vadeli Portfoy Dagilimi (Milyon TL)

Finansal Araglar 2014 2015

Repo ve Mevduat 8,262 7,584 8,366 9,109
Kamu SGMK 362 341 326 265
Ozel SGMK 427 392 392 539
Pay Senedi 167 209 209 376
Diger 107 200 96 97
Toplam 9,325 8,726 9,391 10,386

Kaynak: TSPB

olusturmaktadir. Toplam varliklardaki artisin yarisi, kisa
vadeli ticari alacaklardan kaynaklanmaktadir.

Nakit ve nakit benzerleriile kisa vadeli finansal yatirimlar
beraber degerlendirildiginde, araci kurumlarin kisa
vadeli portfoylerinin blylk kismini, nakit ve nakit
benzerleri altinda takip edilen repo ve mevduatlarin
olusturdugu gorulmektedir.

Araci kurumlarin 18 milyar TL degerindeki ylkimlilik-
lerinin 8 milyar TL'sini kisa vadeli bor¢lanmalar, 5,2 mil-

yon TL'sini ise kisa vadeli ticari borglar olusturmaktadir.

Toplam yukimliliklerin %44'tnd olusturan kisa vadeli
borglanmalarin 5,4 milyon TL'sini para piyasasina
borglar, 2,1 milyon TLsini ise c¢ikarilmis tahvil, bono
ve senetler olusturmaktadir. Araci kurum bazinda
incelendiginde, bazi kurumlarin para piyasasina
borglanarak, tahvil/bono ihra¢c ederek veya banka
kredisi yoluyla elde ettikleri kaynaklari mevduatta
degerlendirdikleri anlasilmaktadir.

Tablo 6: Araci Kurumlarin Gelir Dagilimi (Milyon TL)

Yiikiimliliiklerin 5,2 milyar TL'sini blyilik olclide araci
kurumlarin menkul kiymet islemlerine iliskin borglarini
yansitan kisa vadeli ticari borglar olusturmaktadir.

Araci kurumlarin Mart 2016 sonu itibariyle 6zkaynaklari
onceki yiin ayni tarihine gore %7 oraninda artmis, 3,9
milyar TL'ye ylikselmistir. Bu donemde kapanan veya
faaliyetlerini gegici olarak durduran 14 kurum sektordeki
ozkaynak artisini sinirlamis olup, 2016/03 doneminde
verisi incelenen 70 kuruma bakildiginda bu kurumlarin
ozkaynaklarinin %10 oraninda arttigi gorilmektedir.
2014'Un ikinci yarisinda devreye giren ve araci kurumlari
dar, kismi ve genis yetkili olarak siniflandiran yeni asgari

sermaye diizenlemeleri bu artista etkili olmustur.

Araci kurumlarin toplam faaliyet gelirleri 2016'nin ilk
U¢ ayinda onceki yilin ayni donemine gore %11 artarak
581 milyon TL'ye ylikselmis, boylece ¢eyreklik bazda en
yiksek dederine ulasmistir. Artisin blyuk kismi faaliyet

gelirlerinin Ugte ikisini olusturan aracilik gelirlerinden

kaynaklanmaktadir.

2014
Aracilik Gelirleri 1,017 1,319 374 398
Kurum Portfoyu Kar/Zararlari 78 100 20 30
Kurumsal Finansman Gelirleri 136 170 31 40
Varlik Yonetimi Gelirleri 48 50 14 7
Miusteri Faiz Gelirleri 188 210 53 60
Diger Gelirler 119 154 33 46
Toplam 1,587 2,004 525 581

Kaynak: TSPB
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Tablo 7: Aracilik Gelirleri* (Milyon TL)

Pay Senedi 495 539 162 170
Tiirev islem 130 157 39 51
SGMK 16 21 5 5
Yabanci Menkul Kiymet 3 1 0 0
Kaldiracli islem 374 601 168 172
Toplam 1,017 1,319 374 398

Kaynak: TSPB
* Komisyon iadeleri netlestirilmistir.

2016'nin itk U¢ ayinda aracilik gelirleri %7 oraninda
artarak 398 milyon TLye ¢ikmistir. Artista tiirev islem
gelirlerindeki buyime etkili olmustur.

Yilin ilk U¢ ayinda pay senedi islem hacmi onceki
yila gore ufak bir dislis yasarken, araci kurumlarin
bu islemlerden elde ettigi aracilik gelirleri %5
artmistir.  Artista pay senedi komisyon gelirleri 2,5
katina ¢ikan Garanti Yatirim'in gelirlerindeki ¢ikis
etkili olmustur. Bu kurumun aracilik gelirlerinde
2015 yili sonundan itibaren gozlenen artis, Garanti
Bankasi ile olan emir iletimine aracilik sozlesmesindeki
degisiklikten Sektorin

kaynaklanmaktadir. aracl

kalan ortalama
da bu

2016/03'te

pay senedi komisyon
2015/03'te

yukselmistir.

kuruma
orani durumun

%0,029'dan

etkisiyle
%0,032'ye

Sektorintirevislemaracilik gelirlerininyaklasik yarisini
is Yatirim, TEB Yatirim ve Garanti Yatirim olustururken,
opsiyon islem hacmindeki artisin da etkisiyle bu gelirler

onceki yilin ayni donemine gore %32 artis gostermistir.

2015 yilinin

islemlerden elde edilen gelirler, net aracilik gelirlerinde

ikinci yarisindan itibaren kaldiragli

Tablo 8: Araci Kurumlarin Kurumsal Finansman Gelirleri (Milyon TL)

ilk sirada yer almaktadir. Bununla birlikte, kaldiragli
islemlerin basladigi zamandan itibaren hizli bir artis
sergileyen bu gelirler, 2016 yilinin ilk ¢eyreginde
yalnizca %3 oraninda artmistir. 43 kurumun gelir
yarattigi bu islemlerden en fazla gelir elde eden l¢
kurum (integral, GCM ve ALB) toplam gelirlerin %42'sini
olusturmustur. Bu kurumlarin mdsteriler ile yapilan
kaldiracli islemlerdeki payl %20'de kalmaktadir.

2016'nin ilk lg¢ ayinda kurum portfoyline yapilan
islemlerden 30 milyon TL gelir elde edilmistir. Bu
gelirlerin neredeyse yarisi agirlikli olarak is Yatirim'in
gelirlerini  yansitir sekilde tirev islemlerden
saglanmistir. Kurum portfoyiine yapilan menkul kiymet
islemlerinden ise en ¢ok gelir elde eden kurum 3,9

milyon TL ile Ata Yatirim olmustur.

Araci kurumlar yilin ilk t¢ ayinda kurumsal finansman
faaliyetlerinden 40 milyon TL gelir elde ederken,
bu gelirlerin 23 milyon TL'si tahvil ve pay senedi
kaynaklanmistir. Sektoriin

ihraglarindan toplam

kurumsal finansman gelirlerinin Ugte biri Unlij'ye aittir.

2014 2015
Halka Arz 100 93 24 23
Sirket Satin Alma-Birlesme 13 43 0 14
Sermaye Artirimi-Temettld Dagitimi 2 3 1 1
Diger Danismanlik 22 31 6 2
Toplam 136 170 31 40

Kaynak: TSPB
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Tablo 9: Araci Kurumlarin Gider Dagilimi (Milyon TL)

2014
Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri 176 300 56 89
islem Paylari 105 149 33 41
Diger Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri 71 151 24 48
Genel Yonetim Giderleri 1,182 1,419 326 391
Personel Giderleri 698 836 189 229
Amortisman Giderleri 30 38 8 10
itfa Paylari 4 6 1 2
Uyelik Aidat, Gider ve Katki Paylari 9 10 2 3
Komisyon ve Diger Hizmet Giderleri 40 45 9 7
Vergi, Resim ve Harg¢ Giderleri 64 85 21 20
Diger Genel Yonetim Giderleri 337 398 95 119
Toplam 1,358 1,718 383 480

Kaynak: TSPB

Yatirim fonlarinin portfoy yonetim sirketlerine devri
ile birlikte varlik yonetim gelirleri 2016 yilinin ilk
ceyreginde yari yariya diserek 7 milyon TL'ye inmistir.
Varlik yonetiminden en yuksek gelir elde eden kurum
3 milyon TL ile Morgan Stanley olmustur.

Misteri faiz gelirlerinin neredeyse tamami kredili
menkul kiymet islemlerinden saglanmistir.

2016'nin ilk U¢ ayinda araci kurumlarin toplam
giderleri onceki yilin ayni donemine kiyasla dortte
bir oraninda artmistir. Bu artisin onemli bir kismini
artan personel giderleri ile pazarlama-satis giderleri
olusturmaktadir. Araci kurumlarin toplam personel
sayisinin karsilastirilan donemlerde 854 kisi artmasi
toplam personel giderlerindeki artista etkilidir.
Personel basina diisen aylik ortalama gider ise gegen
yilin ayni donemine godre enflasyonun altinda, %4
artarak 11.453 TL olmustur.

Onceki yilin ayni doneminden bu yana iki katina
cikarak 48 milyon TL olan pazarlama ve satis
giderlerinin 35 milyon TL'si foreks agirlikli islem
yapan 15 araci kurumun reklam ve tanitim giderlerini

yansitmaktadir.

Sonu¢ olarak, artan giderlerin etkisiyle araci
kurumlarin toplam faaliyet kari 2015/03’e kiyasla

%42 azalmis, 94 milyon TLye dismistir. Yatirim
faaliyetlerinden gelirler, gegen yil 39 milyon TL'lik
duran varlik satisini yansitirken, bu sene 147.000
TL'de kalmistir. Bazi araci kurumlarin para piyasasi
ve tahvil ihraci yoluyla borglanarak mevduatta
degerlendirdikleri varliklardan elde ettigi faiz
gelirleri sayesinde net finansman gelirleri 30 milyon
TL artmistir.

Artan gelirlere ragmen, basta personel ve pazarlama
giderleri olmak lizere giderlerin artmasi ve gegen
yil gelirleri destekleyen net duran varlik satisinin
bu donem olmamasi dolayisiyla net donem Kkari
2016 yilinin ayni donemine kiyasla %31 azalmis, 157
milyon TL olarak gerceklesmistir.

Yilin ilk 3 ayinda en ¢ok kar eden kurumlar Yapi Kredi
Yatirim (33,7 milyon TL) ile is Yatirim (29,6 milyon
TL) olurken, 70 araci kurumdan 42 tanesi kar elde
etmistir. Sektorin personel basina diisen 3 aylik net
kari 23.547 TL olarak hesaplanmaktadir.

2016/03'te sektoriin 12 aylik 6zsermaye karlilik orani,
onceki yiin ayni doneminden bu yana net donem
karindaki azalma ve oOzsermayedeki artisa paralel
olarak 5 puan azalmistir. 2016/03'te dzsermaye
karlilik orani en yiiksek sirket %60 ile foreks agirlikli

islem yapan integral olmustur.
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Tablo 10: Araci Kurumlarin Gelir Tablosu (Milyon TL)

Satis Gelirleri (net) 192,296 185,115 56,180 42,018
Satislarin Maliyeti (-) -190,708 -183,111 -55,655 -41,435
Ticari Faal. Brit Kar/Zarar 1,587 2,004 525 583
Finans Sektori Faaliyetlerinin Hasilati 0 0 0 0
Finans Sektori Faaliyetlerinin Maliyeti 0 0 0 0
Ana Faal. Disi. Fin. Sek. Faal. Brut Kar/Zarar 0 0 0 0
BRUT KAR/ZARAR 1,587 2,004 525 583
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -176 -299 -56 -89
Genel Yonetim Giderleri (-) -1,182 -1,419 -326 -391
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 -1 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 177 264 71 74
Diger Faaliyet Giderleri (-) -125 -246 -51 -83
FAALIYET KARI/ZARARI 281 303 163 94
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 8 39 39 0
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 0 -1 0 0
istirak Kar/Zararlarindan Paylar 7 9 10 9
FINANSMAN GIDERI ONCESi FAALIYET KARI/ZARARI 296 351 212 103
Finansman Gelirleri 779 788 230 349
Finansman Giderleri (-) -622 -606 -173 -262
SURDURULEN FAALIYETLERDEN VERGI ONCESI KAR/ZARAR 453 532 269 191
Surdurilen Faaliyetlerden Vergi Gelir/Gideri -83 -100 -40 -34
Donem Vergi Gelir/Gideri -59 -89 -L4 -29
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri -24 -1 4 -5
SURDURULEN FAALIYETLERDEN DONEM KARI/ZARARI 370 433 229 157
Durdurulan Faal. Vergi Sonrasi Donem Kari/Zarari 2 0 0 0
DONEM KARI/ZARARI 372 433 229 157

Kaynak: TSPB

Tablo 11: Araci Kurumlarin Karlilig:

Ozsermaye Karlilik Orani 10.7% 11.2% 14.2% 9.2%
Net Kar/Toplam Gelirler 0.23 0.22 0.44 0.27

Kaynak: TSPB
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Grafik 28: Araci Kurumlarin Karliigi (Milyon TL)
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PORTFOY YONETIM

SIRKETLERI

Bu ¢alismamizda Birligimizin portfoy yonetim sirket-
lerinden topladigr 2016 yili ilk ¢eyregine ait faaliyet
ve finansal verileri onceki yillarla karsilastirilarak
analiz edilmistir. Bu donemde 5'i gayrimenkul portfoyu

PORTFOY YONETIMI

Portfoy yonetim sirketleri, ana faaliyet konusu fon kurma ve
yonetme olan sermaye piyasasi kurumlaridir. Bu sirketler,
imzalanan portfoy yonetim sozlesmesi kapsaminda
miusterilere ait portfoyleri musteri adina vekil sifatiyla
yonetmektedir. Portfoy yonetim sirketleri, yatirim ortakligi
portfoyleri, yatirm fonu ve emeklilik yatirm fonlarinin
yonetiminin yani sira bireysel ve tizel yatirimcilara bireysel
portfoy yonetimi hizmeti de sunmaktadir.

Grafik 1: Portfoy Yonetimindeki Yatirimci Sayisi

alaninda uzmanlasmis toplam 50 portfoy yonetim sir-
ketinin verileri derlenmistir. Bununla birlikte bu 5 gay-
rimenkul portfoy yonetim sirketi Mart 2016 itibariyle
heniliz fon yonetmeye baslamamistir.

2016 yilinin ilk ceyreginde portfoy yonetim sirketlerinden
hizmet alan yatirimci sayisi, 1.991'i 0zel portfoy yonetimi
misterisi olmak lzere 2.687'ye yiikselmistir. Bununla
beraber musteri sayilarini degerlendirirken, birden fazla
kurumda hesabi olan misteriler olabilecegi dikkate

alinmalidir.
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* Yatirim ortakliklarina ait detayli kirilimlar 2016 yilinda toplanmaya baslanmistir. Onceki donemlerde bu veriler yatirim

fonlarinin altinda takip edilmektedir.




Grafik 2: Yonetilen Portfoy Biiyiikliigii (Milyar TL)
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* Yatirim ortakliklarina ait detayli kirilimlar 2016 yilinda toplanmaya baslanmistir. Onceki dénemlerde bu veriler yatirim

fonlarinin altinda takip edilmektedir.

Portfoy yonetim sirketlerince yonetilen toplam portfoy
blylkligli emeklilik fonlarindaki artisla Mart 2016
itibariyle 105 milyar TL'ye ¢ikmistir.

Portfoy yonetim sirketlerince yonetilen toplam portfoy
blyukligine bakildiginda yogunlasmanin ylksek
oldugu gorilmektedir. 2016'nin ilk ceyreginde en yliksek
portfdy biiyiikligiine sahip is Portféy Yonetimi'nin
toplam portfoyin %21'ini yonettigi gozlenmektedir.
Ayrica, tamami banka kokenli ilk 4 sirket yonetilen
toplam portfoy biiylkliglinde %62 paya sahiptir.

Toplam portfoy blylkliglnin yarisi emeklilik yatirim
fonlarinda iken, %38'lik kismi yatirim fonlarindadir.
Toplam portfoy blylkligunin %12'si ise 0zel portfoy
yonetimi hizmeti alan gercek ve tiizel kisilerindir. itk kez
bu donem verisi toplanan yatirim ortakliklarinin toplam

portfoydeki payr %1'in altindadir.

Yonetilen menkul kiymet yatinnm fonu biyikligd 2015
Eylilayindan beri 40 milyar TL civarinda seyretmektedir.

Ote yandan Bireysel Emeklilik Sistemi'nde 2012
yilinda getirilen devlet katkisi ile emeklilik fonlarinin
biyukligl hizla artmis ve emeklilik fonlarinin toplam
fon blylkligu Eyliil 2014'te yatirim fonlarini gegmistir.

17 kurumun faaliyet gosterdigi emeklilik yatirim
fonlarinda da banka kokenli portfoy yonetim sirketleri
agirliktadir. Emeklilik fonu yoneten sirketlerden sadece
6'si banka kokenli olmayip, bu sirketlerin emeklilik
fonu portfoylundeki payl %3 ile sinirtidir.

Mart 2016 itibariyle tiizel ve bireysel yatirimcilarin
yonetilen portfoy blylkligi sene sonuna gore fazla
degismese de onceki yilin ayni donemine gore %28
artisla 12 milyar TL olmustur. Ozel portféy yonetiminde
de yiiksek bir yogunlasma bulunmaktadir. Banka
kokenli olan 3 sirket (Ziraat Portfoy Yonetimi, Ak
Portfoy Yonetimi ve is Portfoy Yonetimi) yonetilen
ozel portfoylerin Ugte ikisini olusturmaktadir. Bununla
beraber bagimsiz sirketlerin portfoydeki payi, kolektif

portfoy yonetimine kiyasla daha yliksektir.
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CALISAN PROFILI

Portfoy yonetim sirketlerinde galisan sayisi yeni kurulan
portfoy yonetim sirketleri ile birlikte 2016 Mart done-
minde 721'e yikselmistir. En fazla ¢alisana sahip Yapi
Kredi Portfoy Yonetimi sirketi 64 kisi istihdam ederken
yeni kurulmasindan dolayi en az ¢alisana sahip kurum 2
kisi istihdam etmektedir. Cinsiyet dagilimina bakildiginda
portfoy yonetim sirketlerinin araci kurumlara kiyasla daha
diisiik oranda kadin galisan oldugu gozlenmektedir. Araci
kurumlarda %42 olan bu oran portfdy yonetim sirketlerin-
de %36'da kalmaktadir.

Mart 2016 itibariyle portfoy yonetim sirketlerinden
derlenen verilere gore kurum basina ortalama ¢alisan
sayisi ise 14 olmustur. Toplam ¢alisan sayisina gore
siralamadaki ilk 4 kurumda calisanlarin Ugte biri
bulunurken, bu kurumlarin yonetilen toplam portfoy
blylkliginiin lgcte ikisini olusturdugu gozlenmekte-
dir. 36 portfoy yonetim sirketinde 14 ve daha az kisi

istihdam edilmektedir. Bu kurumlar sektordeki toplam
portfoy biyukliginin %5'ini yonetmektedir.

Egitim dilizeyinin araci kurumlara gore daha yuksek
oldugu sektorde, ¢alisanlarin %35'inin yliksek lisans
veya doktora derecesi bulunmaktadir.

Portfoy yonetim sirketlerindeki calisanlarin departman
dagilimi tablo 1'de sunulmaktadir. Calisanlarin depart-
man dagilimi incelendiginde fonlari ve muisteri portfoy-
lerini yoneten portfoy yoneticileri %29 pay ile sektor
calisanlarinin en kalabalik grubunu olusturmaktadir.
Bu sirketlerde ortalama 5 portfoy yoneticisi istihdam
edilmektedir. Ortalama ¢alisan sayisina bakildiginda en
kalabalik bolim olan portfoy yoneticiligini, ortalama 3
ila 4 galisani olan yurtici satis takip etmektedir. Sadece
bir kurumda bulunan yurtdisi satis departmaninda 3
kisi calismaktadir.

Grafik 3: Calisan Sayisi ve Cinsiyet Dagilimi
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ilgili mevzuatta belirtildigi gibi, portfoy yonetim
sirketleri, faaliyetlerini devam ettirmek igin fon hizmet
birimi, arastirma ve risk yonetiminden sorumlu

personel bulundurmali veya bu hizmetleri disaridan

almalidir. Portfoy yonetim sirketlerinin yaklasik
%40'inda bu departmanlar bulunmakta olup, ortalama
1 ila 2 kisi ile faaliyetlerini yuriutmektedir.

Tablo 1: Departmanlara Gore Portfoy Yonetim Sirketlerinde Calisanlar

Calisanlarin Dagilimi

2014 2015 2016/03
Genel Mudir 6.0% 6.6% 6.9% 1.0
Portfoy Yonetimi 29.6% 29.8% 29.3% 4.7
Yurtici Satis 11.1% 11.6% 11.4% 3.6
Yatirim Danismani 1.8% 2.7% 2.8% 1.8
Yurtdisi Satis 0.3% 0.4% 0.4% 3.0
Arastirma 4.9% 5.2% 5.7% 1.9
Risk Yonetimi 3.9% 3.6% 3.9% 1.3
Fon Hizmet Birimi 6.5% 6.4% 6.5% 2.0
Mali ve idari isler 16.7% 16.3% 15.4% 2.4
ic Denetim-Teftis 7.6% 7.9% 8.3% 1.6
insan Kaynaklari 0.7% 0.9% 0.8% 1.5
Bilgi islem 1.3% 1.4% 1.5% 1.6
Diger 9.6% 7.2% 7.1% 2.4

Kaynak: TSPB

FINANSAL VERILER

2016 Mart itibariyle portfoy yonetim sirketlerinin
toplam varliklari 482 milyon TL'ye ylikselmistir. Likit
bir yapiya sahip sektor varliklarinin %93'iG donen
varliklardadir. 2016/03 donemi itibariyle toplam
varliklarin %48'ini ilk 5 biyik portfoy yonetim
sirketinin olusturdugu ve sektorel yogunlasmanin
incelenen yillarda arttigi dikkat gekmektedir.

Calisma alani portfoy yonetimi olan bu kurumlarin
esas faaliyet gelirlerini; portfoy yonetim komisyonu,
yatirim danismanlik geliri ve yatirrm fon satis
geliri olmak lzere 3 ana kalem de siniflandirmak
mumkindir. Bununla beraber portfoy yonetim

komisyon gelirleri sektor gelirlerinin neredeyse
tamamini  olusturmaktadir.  Yatirrm  fonlarinin
yonetiminden sektor yilin ilk ¢ ayinda 49 milyon
TL gelir elde etmistir. Portfoy degeri daha yuksek
olan emeklilik yatirhm fonu yonetiminden elde
gelirler ise 21 milyon TL'de kalmaktadir. Yonetim
komisyon gelirlerinin ortalama portfoy biyukligine
bolinmesiyle elde edilen yonetim dcreti orani
emeklilik  yatirrm  fonlarinda  %0,20 olarak
hesaplanmaktadir. Bu oran menkul kiymet yatirim
fonlarinda %0,45 olmaktadir. Yatirirm fonlarindaki
ortalama yonetim Uucreti banka kokenli portfoy
yonetim sirketlerinde daha dusuktur.

28 .

TSPB




Tablo 2: Portfoy Yonetim Sirketlerinin Bilangosu (Milyon TL)

2014
Donen Varliklar 373.3 472.4 373.2 447.0
Nakit ve Nakit Benzerleri 252.2 315.1 263.0 304.5
Finansal Yatirimlar (Kisa Vadeli) 72.9 96.5 71.2 98.3
Diger 48.2 60.8 39.0 44.2
Duran Varliklar 37.0 34.4 36.2 35.1
Maddi Duran Varliklar 12.1 10.9 11.6 1.4
Finansal Yatirimlar (Uzun Vadeli) 11.8 10.6 11.8 11.0
Diger 13.1 12.9 12.8 12.7
TOPLAM VARLIKLAR 410.3 506.8 409.4 482.1
Kisa Vadeli Yukimlilikler 40.1 44.7 59.2 57.3
Uzun Vadeli Yikimlilikler 5.5 6.2 6.2 6.4
0ZKAYNAKLAR 364.7 455.9 344.0 418.4
Odenmis Sermaye 206.0 279.9 210.8 291.9
Sermaye Diizeltmesi Farklari 10.2 11.2 14.3 11.2
Paylara iliskin Primler/iskontolar 6.3 5.3 6.3 5.3
Birikmis Diger Kapsamli Gelir/Giderler 0.9 0.4 1.3 0.6
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 61.7 67.4 68.2 74.5
Gecmis Yillar Kar/Zararlari 10.0 1.0 21.9 15.0
Net Donem Kari/Zarari 69.5 90.8 21.3 20.0
TOPLAM KAYNAKLAR 410.3 506.8 409.4 482.1

Kaynak: TSPB

Ote vyandan portfoy yonetim sirketleri
danismanligindan 300.000 TL gelir elde etmistir.

Yatirim fonlarinin satislarina aracilik islemi bir diger

Tablo 3: Portfoy Yonetim Sirketleri Esas Faaliyet Gelirleri (Milyon TL)

faaliyet alani olup, sirketlerin bu islemlerden elde ettigi

gelirlerin sinirli olsa da arttigi gorilmektedir.

Portfoy Yonetim Komisyon Gelirleri 227.8 290.2 66.4 76.5
Kolektif Portfoy Yonetimi 202.6 267.7 60.5 71.3
Yatirim Fonlari 134.0 176.7 41.2 49.3
Yatirim Ortaklig - - - 0.6
Emeklilik Yatirim Fonlari 68.6 91.0 19.3 21.4
Bireysel Portfoy Yonetimi 25.2 22.5 5.9 5.2
Gergek Kisi 10.5 10.3 2.2 2.5
Tiizel Kisi 14.7 12.2 3.7 2.7
Yatirim Danismanligi Gelirleri 3.2 3.9 0.5 0.3
Yat.Fon. Pazarl. ve Satis Aracilik Gelirleri 0.0 0.0 0.0 0.03
TOPLAM 231.0 294.1 67.0 76.9

Kaynak: TSPB




Tablo 4: Portfoy Yonetim Sirketlerinin Karlilig:

2014
Ozsermaye Karlilik Orani 23.5% 27.7% 22.4% 21.4%
Net Kar/Gelirler 30.2% 30.7% 32.0% 26.6%

2016'nin ilk U¢ ayinda portfoy yonetim sirketlerinin toplam
giderleri 65 milyon TLye yiikselmistir. Personel giderleri
%26 artisla 37 milyon TL olurken, toplam genel yonetim
giderleri daha yiiksek, %31 oraninda artarak 63 milyon TLyi
bulmustur.

Sektorde ortalama galisan sayisi 2015'in ilk t¢ ayinda 633 iken,
2016'nin ayni doneminde 710 olmustur. Personel giderlerinin
ortalama personel sayisina boliinmesiyle bir ¢alisanin aylik
ortalama maliyetini hesaplamak mumkiindir. 2015 yilinda
16.738 TL olan bu tutar 2016/03 donemi sonunda 17.400 TLye

yukselmistir.

Gegtigimiz yiin ayni donemine gore gelirleri artsa da genel
yonetim giderlerindeki artisla birlikte sektoriin donem kari
bir onceki yiin es donemine gore %5 azalarak 20 milyon TL
olmustur. Yilinilk geyreginde 21 portfoy yonetim sirketi toplam-
da 27 milyon TL kar kaydetmistir. Bununla beraber, 29 portfoy
yonetim sirketi toplamda 7 milyon TL zarar etmistir.

Portfdy yonetim sirketlerinin 6zsermaye karliligi ise 2015
yilinin ayni donemine kiyasla 1 puan azalarak %21,4 olmustur.
Sektoriin personel basina net kari ise, ilk li¢c ayda 27.700 TL

Tablo 5: Portfoy Yonetim Sirketlerinin Giderleri (Milyon TL)

olarak hesaplanmaktadir.

2014

SURDURULEN FAALIYETLERDEN DONEM KAR/ZARAR

DONEM KARI/ZARARI

Satis Gelirleri (net) 317.2 4275 105.8 190.3
Satislarin Maliyeti (-) -87.2 -131.5 -39.4 -115.4
Ticari Faal. Briit Kar/Zarar 230.0 296.0 66.4 75.0
BRUT KAR/ZARAR 230.0 296.0 66.4 75.0
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -3.4 -4.0 -0.7 -1.0
Genel Yonetim Giderleri (-) -169.7 -216.5 -47.7 -62.7
Personel Giderleri (-) -109.7 -130.1 -29.2 -37.0
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -0.1 0.0 0.0 0.0
Diger Faaliyet Gelirleri 9.3 13.9 3.6 5.1
Diger Faaliyet Giderleri (-) -1.2 -1.6 -0.2 -0.9
FAALIYET KARI/ZARARI 65.0 87.8 21.5 15.4
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 12.7 15.1 6.0 8.4
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler -1.9 -3.4 -3.3 -3.6
FINANSMAN GIDERi ONCESi FAALIYET KARI/ZARARI
Finansman Gelirleri 20.8 19.2 4.4 6.8
Finansman Giderleri (-) -7.0 -1.3 -0.8 -0.5
SURDURULEN FAAL. VERGI ONCESi KAR/ZARAR
Sirdirilen Faaliyetlerden Vergi Gelir/Gideri -20.1 -26.5 -6.5 -6.5
Donem Vergi Gelir/Gideri -22.2 -26.7 -5.9 -6.1
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 2.1 0.2 -0.6 -0.4

Kaynak: TSPB
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Grafik 4: Portfoy Yonetim Sirketlerinin Kartiigi (Milyon TL)
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