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Sermaye piyasasinda GaNDeM, Tlrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi (TSPAKB) tarafindan bilgilendirme ama-
clyla hazirlanmistir. Bu raporda yer alan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki degerler, hazirlandig| tarih
itibariyle guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amagla
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan TSPAKB higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Raporda yer alan bilgi-
ler kaynak gosterilmek sartiyla izinsiz yayinlanabilir.
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Degerli GaNDeM okurlari,

008 yilinin sonlarina dogru yogunlasan kiiresel

finansal krizle birlikte ciddi yara alan sermaye
piyasamizin, 6zellikle 2009°un ikinci yarisindan itiba-
ren toparlanma edilimi iginde oldugunu goriyoruz.
Araci kurum sektoriine ait Gglincl geyrek verileri de
bu sirece iliskin 6nemli bilgiler iceriyor.

Detaylarina ilerleyen sayfalarda ulasabileceginiz do-
kuz aylik veriler, sektoriin gliclli sermaye yapisini ko-
rudugunu, en 6nemli gelir kaleminin de komisyon
gelirleri olmaya devam ettigini gosteriyor. Dikkat ce-
ken en dnemli nokta, hisse senedi islem hacminin
%31 arttigi bir donemde hisse senedi komisyonla-
rinin sadece %10 artmis olmasi. Vadeli islemlerde
ise hacim %41 artarken bu islemlerden elde edilen
komisyonlar %8 azaldi. Diger bir deyisle, komisyon
oranlarindaki gerileme halen stirlyor.

Bu gelismelere karsin, 6zellikle menkul kiymet alim-
satimindan elde edilen karin etkisiyle sektériin net
donem kar iki kata yakin artarak 247 milyon TL'ye
ulasti. Ancak, bu degisimin esas faaliyetlerden elde
edilen gelirlerden ziyade, araci kurumlarin kendi
portfdyleri igin yaptiklari alim-satim islemlerinden
kaynaklandiginin altini gizmemiz gerek.

Bizce dokuz aylik verilerdeki ilging bir sonug da 2009

yilinda yerli yatinmcilarin islem hacimlerinin énem-
li 8lglide artmis olmasi. Yabancl yatirimcilarin hisse
senedi sahipliginde bir 6nceki yilbasina gére 6nem-
li bir degdisiklik gergeklesmezken, bu durum yurti-
Gi yatinmlarin sermaye piyasasina yoneldigi seklin-
de yorumlanabilir. Ancak piyasamizdaki yatirnmci ta-
baninin gok sinirl oldugu da bir gergek. Biz, ser-
maye piyasasinin gigli temellere oturmasi igin ya-
tirmcr tabaninin genisletilmesi gerektigine inaniyo-
ruz. Yatinmci tabanini genigletmek icin ise, piyasala-
rin ve Urinlerin dogru tanitiimasi, yatinrmcilara ihti-
yaclarina uygun yatirnm araglarinin sunulmasi ve pi-
yasadaki mevcut giivenlik mekanizmalarinin dogru
anlatiimasi gerekiyor. Kisacasi, kapsamli bir yatirim-
ci egitimi kampanyasi gerekiyor. Birligimiz bir stire-
dir bu konudaki galigmalarini yogunlagtirmis durum-
da. Umuyorum ki, kisa bir stire sonra bu konudaki ilk
somut adimlar sizlerle paylasiyor olacagiz.

Degerli okurlar,

2009 yilina iligkin veriler, Istanbul’un finans merke-
zi olmasi hedefiyle basari gitasini yiksek tutan ser-
maye piyasamiz igin umut verici, ancak yeterli de-
gil. Yatinmci ayaginin yaninda araci kurumlarin dal-
gali seyreden gelir yapisina iligkin alinacak énlemle-
rin de ihmal edilmemesi gerekiyor. Uriin cesitlili§inin
artirildidi bir ortamda, hem araci kurumlarin bu he-
defe ulagsmasinin kolaylasacagini, hem de yatirimci
ilgisinin canlandirilabilecegini disiinliyoruz. Bu yon-
de atilacak adimlar, piyasalarimizda kalici biytme-
yi saglayacaktir.

Kritik ve yogun bir yili geride birakiyoruz. Birligimi-
zin ydnetim ve denetim kurulu Uyeleri ile galisanla-
r adina, umutla baktigimiz 2010 yilini en iyi dilekle-
rimle kutlar, yeni yilin hepimize saglik ve mutluluk
getirmesini dilerim.

Saygilarimla,

77

E. Nevzat OZTANGUT
BASKAN
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Genel Kurulumuz Yapildi

irligimizin 10. Olaganistli Genel Kurul Toplantisi
2 Aralik 2009 Carsamba glini saat 13.00'te Bir-
lik merkezinde yapild.

Toplanti, Birlik Baskani Nevzat Oztangut'un Birligin
faaliyetleri hakkinda bilgi verdigi sunumla basladi.
Ardindan, 2010 yili bitgesi goriistilerek karara bag-
landi ve 2010 yilinda Uyelerimizden tahsil edilecek
aidat ve gider paylari belirlendi.

Son olarak, Birlik Bagkani Nevzat Oztangut séz ala-
rak tim Uyelere, Birlik Yonetim ve Denetleme Kuru-
lu tyelerine, IMKB Yénetim Kurulu iiyelerine ve Bir-
lik calisanlarina 6zverili calismalari ve gosterdikleri
isbirligi icin tesekkiir etti.

Kredili islemler Tebliginde
Degisiklik

ermaye Piyasasi Kurulunun 20 Ekim 2009 ta-
rih ve 27382 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan
Seri:V, No:111 “Sermaye Piyasasi Araglarinin Kredili
Alim, Acida Satis ve Odiing Alma ve Verme Islemleri
Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teb-

lig” ile Tebligin “Halka arzlarda islem yasagi” bas-
Ikl 15’inci maddesi degistirilmistir. Degisiklikle, Ku-
rul kaydina alinan sermaye piyasasi araglarinin hal-
ka arz yoluyla satisina aracilik faaliyetini aracilik yik-
lenimi seklinde gergeklestirmeyen araci kurumlarin,
halka arz sliresince bu menkul kiymetlerle ilgili kre-
dili islem yapmalarina olanak saglanmistir.

Teblig degisikliginin, halka arzlara katihmin artmasi-
na katkida bulunacagi diistinilmektedir. Ancak, uy-
gulamaya iliskin olarak tyelerimizde bazi teredditler
olusmustur. S6z konusu teredditlerin giderilerek uy-
gulamanin ydnlendirilmesi amaciyla Kurulun gorus-
lerine bagvurulmustur.

Kira Sertifikalan ve Varhk
Kiralama Sirketleri Teblig Taslag:

ermaye Piyasasl Kurulunca kamuoyunun goru-

sune acllan ve kira sertifikalarinin Kurul kaydina
alinmasi, ihraci ve satigi ile varlik kiralama sirketleri-
nin kurulus ve faaliyetlerine iliskin esaslari diizenle-
yen “Kira Sertifikalarina ve Varlik Kiralama Sirketleri-
ne Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§ Taslagi”na yonelik
goruslerimiz SPK'ya iletilmistir.
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Haberler

Yatlrlmcﬂarl Koruma Fonu
Odentileri

ermaye piyasas! islemlerinde 6nemli bir aracilik
maliyeti unsuru olan Yatirnmcilan Koruma Fonu
(YKF) ddentileri ile ilgili olarak;

¢ 31.12.2009 tarihinde gergeklesecek YKF varliginin
koruma kapsami igin yeterli bulunmasi ve bu cer-
cevede s6z konusu tarihteki YKF mevcudunun alt
seviye olarak belirlenmesi,

e YKF mevcudunun 31.12.2009 tarihli varlidin tze-
rinde bulundugu siire zarfinda araci kuruluslardan
Odenti alinmamasi,

yonundeki gorls ve Onerilerimiz Sermaye Piyasasl
Kurulu'na iletilmistir.

Araci Kurum Genel Bilgileri Yayini

ilindigi Uzere, arac kuruluslarin organizasyon

bilgileri ile calisanlarinin sicil bilgileri, Birligimizin
Lisanslama ve Sicil Tutma Sistemi (LSTS) lzerinden
izlenmektedir.

Araci kurumlara iliskin internet sitemizden yapilan
kurumlari tanitici genel bilgiler yayininda artik LSTS
veri tabaninda olusan veriler esas alinmaktadir. Ara-
c kurumlarin iletisim, merkez digi 6rgitleri, yetki
belgeleri, yonetim yapisi vb. bilgileri, araci kurum-
larca LSTS (lzerinden girilen bilgiler i1siginda yayin-
lanmaya baslanmistir.

Ayni sekilde, bankalara iligkin olarak da LSTS veri ta-

baninda olusan bilgiler esas alinmak suretiyle; ben-
zer bilgilerinin Birligimiz internet sitesinde kamuya
yayinlanmasina yonelik calismalarimiz strdirilmek-
tedir.

Mesleki ve Kisisel Gelisim
Egitimleri

asim-Aralik 2009 dénemi igin farkli konularda
mesleki ve kisisel gelisim egitimleri planlanarak
internet sitemizden Uyelerimize duyurulmustur.

Bu egitimler kapsaminda, 4-5 Kasim tarihlerinde
diizenlenen Tiirev Piyasalar ve Tirev Uriinlerin Fi-
yatlandiriimasi egitim programina yodun basvuru
olmus ve egitim 9 farkli kurumdan toplam 24 ki-
sinin katilimi ile tamamlanmistir. Gelen yodun ta-
lep dolayisiyla s6z konusu egitim 23-24-25 Aralik
tarihlerinde yeniden diizenlenecektir. 19-20 Kasim
tarihlerinde gergeklestirilen Hisse Senedi Fiyatlama
Yontemleri egitimi ise toplam 12 kisinin katihmi ile
tamamlanmistir.

Aralik ayi igerisindeki diger egitimlerimiz internet si-
temizden takip edilebilmekte olup egitimlere bagvu-
rular kontenjanin uygunluguna gore egitim tarihinin
3 glin dncesine kadar devam etmektedir.

Lisans Yenileme Egitimleri

4 Kasim tarihinde Ankara’da diizenlenen lisans

yenileme egitimine Temel ve Ileri Diizey'de
toplam 44 kisi katiimisti. Kasim ayinda Istanbul’da
gerceklestirilen lisans yenileme egitimlerine Temel
Diizey’de 83, Ileri Diizey’de 56 kisi katiimistir.

Tilrev Araglar lisans yenileme egitimi 44 kisinin ka-

Ocak-Kasim 2009 Dénemi Lisans Yenileme
Egitimleri Katilmci Sayilarn

Lisans Tiirii Toplam
Temel Diizey 2,712
Ileri Diizey 935
Tirev Araglar 322
Takas ve Operasyon Islemleri 55
Gayrimenkul Dederleme Uzmanldi 227
Kurumsal Yonetim Derecelendirme Uzmanlid 10

Kredi Derecelendirme Uzmanligi 12
Toplam 4,273
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tihmiyla gergeklestirilmistir. Gayrimenkul Degerleme
Uzmanhd lisans yenileme egitimine ise 48 kisi ka-
tilmistir.

Lisans yenileme egitimleri katimar sayilarina iligkin
veriler tabloda sunulmaktadir.

Tum egitimlere iliskin detaylar Birligimizin internet
sitesinde Egitim/Egitimlerimiz bolimiinden de takip
edilebilmektedir.

Lisans Basvurularinda Son Durum

isanslama ve Sicil Tutma Sistemi'nde kayith kisi

sayisi 25 Kasim 2009 tarihi itibariyle 32.786'ya
ulagmistir. 12.684 kisi, herhangi bir sermaye piya-
sasl kurumunda calismamakta olup bu kisilere ait
toplam 11.237 adet lisans bulunmaktadir.

Lisanslama sinavlari sonucunda basarili olan aday-
lardan 18.923’Unln lisans bagvurusu Birligimize
ulasmig, basvurularin 18.687 adedi sonuglandiril-
migstir.

Lisans Basvurulari

Rakamlarla Borsa Disi Islemler

8.10.2009 — 24.11.2009 tarihleri arasinda borsa

disinda islem goren 6zel sektér tahvilleri iceri-
sinde Kog Tuketici Finansmani A.S. tahvilinde 2 adet
sozlesme ile toplam 222.098 TL, Creditwest Fakto-
ring Hizmetleri A.S. tahvilinde ise 190 adet sdzlesme
ile toplam 19.474.579 TL islem hacmi gerceklesmis-
tir.

Basvurulan Onaylanan Sonuglanan

100,00

99,57
99,65
99,58
92,20

93,99
92,93
99,30

85,00

Lisans Tiuri Lisans Lisans Basvuru %
Temel Diizey 10,040 9,997
Ileri Diizey 4,253 4,238
Tlrev Araclar 1,457 1,421
Gayrimenkul 1,295 1,194
Degerleme Uzmanldi

Takas ve Operasyon 446 446
Kredi Derecelendirme 383 360
Kurumsal Yonetim 410 381
Derecelendirme

Sermaye Piyasasinda 569 565
Bagimsiz Denetim

Konut Degerleme 100 85
Toplam 18,923 18,687

98,75
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Gokben Altas
galtas@tspakb.org.tr

ARACI KURUMLARIN 2009/09
DONEMI FAALIYET VERILERI

aporumuzda, sermaye piyasasinda faaliyet

gosteren araci kurumlarin 2009/09 dénemine
iliskin toplulastinimig faaliyet verileri incelenmekte,
ayni zamanda 2008 yilinin ilk dokuz ayi ile gesitli
karsilastirmalara yer verilmektedir. 2008/09 verile-
rinde 96 araci kurum yer alirken, son yilda bazi araci
kurumlarin faaliyetlerinin gegici stireyle durdurul-
masli sebebiyle, 2009 Eylil donemi itibariyle analiz
kapsamindaki kurum sayisi 91’e inmistir. Raporda
incelenen verilerin detaylari, www.tspakb.org.tr ad-
resindeki internet sitemizde yer almaktadir.

HISSE SENETLERI PIYASASI
FAALIYETLERI

Son dénemdeki finansal krizle, bircok ulke borsasin-
da oldudu gibi IMKB géstergelerinde de gerilemeler
sdz konusu olmus, IMKB-100 endeksi 2008 yilinda
%152 deger kaybetmisti. 2009°un ilk ceyregine kadar
diisme egiliminde olan endekste, devam eden ay-
larda artis yasanmistir. Eylal 2009 itibariyle endeks,
gegen yIl sonuna goére %78 ylkselmistir.

Endeksteki gikisa paralel olarak igslem hacim-
leri de artmistir. Islem hacimlerine ceyrek

donemler bazinda bakildiginda, s6z konu- | 300

Araci Kurumlarin Hisse Senedi Islem Hacmi
2008/09

2009/09 Degisim

Milyar TL 519.5 681.3 31.1%

Kaynak: IMKB

itibaren yerini dlsise birakmistir. Yabanci yatirimci-
larin 2009/09'da hisse senedi islemleri gecen yilin es
dénemine gbre %43 gerilemis, toplamdaki paylari
da yariya yariya diserek %14’e inmistir. Gerileme
Ozellikle yabanci araci kurum, banka, anonim sirket
gibi yatinmcilan kapsayan “yurtdisi kurum” katego-
risinde gorilmustdr.

Yerli yatinmcilar tarafina bakildiginda, ters yonli bir
hareket s6z konusudur. 2008 yili icerisinde islemle-
rin %72'sini olusturan yerli yatirrmcilarin payi, 2009
yilinda %86 civarina gikmistir. Bu grupta en 6nem-
li kategori olan yerli bireysel yatirnmcilarin payi, 12
puan artarak %68‘e ulagmistir. Yatirim fonlari, yati-
rm ortakliklari, sigorta sirketleri ve varlik yonetimi
sirketleri gibi kurumlari kapsayan yerli kurumsal ya-
tinmailarin hacmi, agirlikh olarak bir araci kurumun
islemleri sonucunda %90 artmis, toplamdaki payi
da 3 puan yukselerek %9 olmustur.

Araci Kurumlarin Hisse Senedi islem Hacmi (Myr. TL)

su toparlanma daha belirgindir. 2008 yilinin

ikinci yarisinda baslayan islem hacimlerindeki 250

gerileme, 2009°un ilk geyregine kadar devam
etmis, 2. ve 3. geyrekte ise ciddi artis ya-
sanmistir. Sonug olarak araci kurumlar, 2009
yihnin ilk 9 ayinda 681 milyar TL ile, dnceki
yilin es dénemine gore %31 daha fazla islem
yapmiglardr.

200 ~
150 ~
100 ~

50 ~

Hisse senedi islem hacminde en blyik pay
yerli yatinmcilarindir. Ozellikle 2005’ten son-
ra yabanci yatirmcilarin islem hacimlerinde

2007C2
2007C3
2007C4
2008C1
2008C2
2008C3
2008C4
2009C1
2009C2
2009C3

baslayan arts, 2008 yilmin il ceyreginden
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Yatirnmci Bazinda Hisse Senedi islem Hacmi

2008/09 2009/09

Yurtici Yatirhmci 71.5% 85.8%
Bireysel 55.6% 68.0%
Kurumlar 9.9% 9.2%
Kurumsal 6.0% 8.6%
Yurtdisi Yatinnmci 28.5% 14.2%
Bireysel 0.3% 0.2%
Kurumlar 20.0% 9.2%
Kurumsal 8.2% 4.7%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Departman Bazinda Hisse Senedi Islem Hacmi

2008/09 2009/09

Yurtici Pazarlama 27.7% 30.4%
Subeler 14.2% 15.5%
Acenteler 12.9% 18.8%
irtibat Biirosu 2.2% 2.5%
Internet 9.1% 13.6%
Cagn Merkezi 0.3% 0.5%
Yatirim Fonlari 0.8% 0.8%
Portfoy Yonetimi 0.3% 0.2%
Kurum Portfoyi 5.6% 4.3%
Yurtdisi Pazarlama 26.8% 13.5%
Toplam 100.0% 100.0%

Hisse senedi islemlerinin yapildigi araci kurum de-
partmanlari arasindaki dagim incelendiginde, yurt-
disi pazarlama disindaki bitiin bélimlerden yapilan
islemlerin nominal olarak arttigi gorilmektedir. En
fazla artisin yasandigi yurtici pazarlama departma-
nin payl %30 olurken, ardindan en yliksek islem
hacmi artisi yakalayan acenteler, toplamdaki payla-
rinl %19°a cikartmig, 2. siraya yerlesmistir. Subeden
yapilan hisse senedi islemlerin-
deki artis, acentelerdeki kadar

Bu kanalin toplamdaki payr 4 puan artarak %14’e
yukselmistir. Islemlerin %30°u (¢ araci kurum tara-
findan yaratilmaktadir.

Yatinmci bazindaki islem hacmi dagiiminda goril-
diigu gibi, yabanci yatirimci islemlerinin gergeklesti-
gi yurtdisi pazarlama departmaninin payi yari yariya
azalarak %14'e gerilemistir. Bununla birlikte, yurt-
disi pazarlama departmanindan yapilan islemler ile
yurtdigi yatinmai islemlerinin paylari arasindaki ufak
fark, bazi araci kurumlarin yurtdigi musterilerinin is-
lemlerini yurtici pazarlama ve acente gibi diger ka-
nallardan gergeklestirmesinden kaynaklanmaktadir.
Bu sebeple yurtdisi yatinmailarin islem hacmindeki
payl %14,2 iken, yurtdisi pazarlama departmanin
payl %13,5'ir.

SABIT GETIRILI MENKUL KIYMET
PIYASASI FAALIYETLERI

Araci kuruluslar, bir diger ifadeyle hem araci ku-
rumlar hem de bankalar, sabit getirili menkul kiy-
met (SGMK) faaliyetinde bulunabilmektedir. Tablo-
da yer alan islem hacimleri, araci kuruluslarin IMKB
ile borsa disi (tescil) kesin-alim satim ve repo-ters
repo islemlerini kapsamaktadir. Merkez Bankasi ve
Takasbank’a ait islemler toplama dahil edilmemistir.

2009/09 déneminde toplam kesin alim-satim islem-
leri bir dnceki yila goére %16 ylkselerek 966 milyar
TL'ye cikarken, repo-ters repo islemleri %6 gerileye-
rek 4,2 trilyon TL civarinda kalmistir. Araci kurulus-
larin SGMK faaliyetlerindeki paylarinda 6nemli degi-
siklik yasanmamis, bankalar agirh§ini korumustur.

Toplam Devlet ¢ Bor¢lanma Senetleri (DIBS) islem-

Araci Kuruluslarin SGMK islem Hacmi (Milyar TL)

olmamis, paylari 1 puan artarak Hacim .. . Pay
%16%ya yikselmistir. Bu durum i 2008/09 2009/09 Degisim 2008/09 2009/09
. Kesin Alim-Satim
karsilagtirilan donemlerde sube |"g; ) 730 859 17.6%| 88.1%  88.9%
sayisindaki azalis ile acente sa- | araq) Kurum 99 107|  8.0%| 11.9%  11.1%
yisindaki yikselise baglanabilit. | Toplam KAS 829 966| 16.4% | 100.0% 100.0%
- . ] ) ) Repo-Ters Repo

Diger 6nemli gelisme, “internet | ganka 3,615 3,393| -6.1%| 81.4%  81.4%
islemleri” boliminde de gorl- | Araci Kurum 827 778  -6.0% 18.6% 18.6%
lecegi lizere, internet lizerinden | Toplam Repo 4,442 4,171| -6.1%| 100.0% 100.0%

yapilan islem hacmindeki artistr.
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Araci Kurumlarin Yatirimci Bazinda

Kesin Alim-Satim Islem Hacmi

2008/09 2009/09
Yurtici Yatirhmci 92.6% 94.3%
Bireysel 7.0% 9.9%
Kurumlar 33.6% 27.3%
Kurumsal 52.0% 57.1%
Yurtdisi Yatinnmci 7.4% 5.7%
Bireysel 0.2% 0.2%
Kurumlar 7.1% 5.5%
Kurumsal 0.1% 0.0%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

A d S adC

Yurtici Pazarlama 27.5% 32.9%
Subeler 1.7% 1.5%
Acenteler 5.0% 1.1%
Irtibat Biirosu 0.0% 0.0%
internet 0.0% 0.0%
Cagri Merkezi 0.1% 0.1%
Yatinm Fonlari 26.1% 30.2%
Portféy Yonetimi 3.0% 3.0%
Kurum Portfoy 29.2% 25.6%
Yurtdisi Pazarlama 7.3% 5.5%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

lerinin yaklasik %90'ini olusturmaya devam eden
bankalarin hacmi %18 artmistir. Araci kurumlarin
islem hacmi ise %8 ylkselerek 107 milyar TLye cik-
mistir. Toplam repo-ters repo islemlerinde banka ve
aracl kurumlarda benzer dlizeyde bir gerileme s6z
konusudur. Araci kurumlarin repo-ters repo iglemleri
778 milyar TL'ye inerken, toplamdaki paylar %19'da
kalmistir.

Ilerleyen béliimlerdeki tablolar yalnizca araci kurum-
larin SGMK islem hacimlerinin dagiimini icermekte-
dir. Bankalara ait veriler bu bdlimde yer almamak-
tadir.

Yatinmal bazinda kesin alim-satim islem hacimlerine
bakildiginda, islemlerin agirlikli olarak yurtigi kurum-
sal yatinmcilar tarafindan yapildigi goriimektedir.
2009/09 doneminde yerli kurumsal yatirmcilarin
DIBS islemlerindeki paylari 5 puan artarak %57’ye
cikmig, toplamdaki agirliklari devam etmistir. Bu du-

GiNDeM

rumda, bir araci kurumun yurtici kurumsal yatinm-
clar igin yaptigi kesin alim-satim islemlerindeki artis
onemli olmustur. Ote yandan, incelenen dénemler
arasinda yurtici kurumlarin DIBS islemlerinde %10
azalma s6z konusu olmus, toplamdaki paylari 6
puan gerileyerek, %27'ye inmistir. Yerli bireysel yati-
rimcilarin islem hacmi ise artmig, toplamdaki paylari
%10'a cikmistir.

Agirlikli olarak araci kurum, banka, anonim sirket
gibi tiizel nitelikli yabanci yatirmailarin DIBS islem-
lerinde 2009 yihnin ilk 9 ayinda gegen yila gore ufak
bir gerileme yasanmig, toplamdaki paylarn %6ya in-
mistir.

Araci kurumlarin departman bazinda DIBS kesin
alim-satim islemlerinin dagiimi da, yatirrmci bazin-
da gdzlenen tablo cercevesinde hareket etmistir. Or-
negin, yurtici pazarlama departmaninin payinin, bi-
reysel yatirrmcilarin islem hacimlerine paralel olarak

Araci Kurumlarin Yatirnmci Bazinda

Repo-Ters Repo Islem Hacmi
2008/09

2009/09

Yurtici Yatiribmci 99.7% 98.1%
Bireysel 12.7% 13.3%
Kurumlar 5.7% 4.3%
Kurumsal 81.2% 80.5%
Yurtdisi Yatirnmci 0.3% 1.9%
Bireysel 0.1% 0.2%
Kurumlar 0.2% 1.6%
Kurumsal 0.0% 0.1%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Araci Kurumlarin Departman Bazinda
Repo-Ters Repo Islem Hacmi

2008/09 2009/09
Yurtigi Pazarlama 66.8% 62.5%
Subeler 3.7% 3.9%
Acenteler 1.4% 1.4%
Irtibat Biirosu 0.1% 0.2%
Internet 0.1% 0.1%
Cadr Merkezi 0.0% 0.0%
Yatirim Fonlari 22.8% 26.0%
Portfoy Yonetimi 0.6% 0.6%
Kurum Portféyu 4.3% 3.6%
Yurtdigl Pazarlama 0.2% 1.7%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB



5 puan artarak %33’e yiikseldigi goriilmektedir.

Diger taraftan, yerli kurumsal yatirimcilar iginde
yer alan yatirim fonlarinin payr 2008/09 dénemi- 200
ne gore artig gostererek %30'a cikmistir. Kurum 175
portfdyliniin payi ise yurtici kurumlara benzer | 150
sekilde diiserek %26'ya inmistir. 125
100
Yerli kurumsal yatinmcilar 2008'in es doneminde | 75 |
oldugu gibi %81 ile repo-ters repo iglemlerinde | g -
en blylk paya sahiptir. Bu yatinma tartinde is- o5
lem hacminin yansi bir aract kurumun musterileri 04
olan emeklilik ve yatirm fonlarinin islem hacim- N M 9t d N m oT da N ®
lerinden kaynaklanmaktadir. Yabanci yatirmcila- F § £ 8 8 8 83 8 8 g
rin islemlerindeki artisa paralel olarak bu yatirm- & & &8 8 &8 & & & & <&

cllar repo-ters repo islemlerinde %?2 paya sahip
olmustur. Artis 2009 yilinda yabanci kokenli bir
aracl kurumun yurtdisi musterileri icin islem yap-
maya basglamasindan kaynaklanmaktadir.

Repo islemleri daha ¢ok yurtici pazarlama (%63) ve
yatirim fonlari (%26) departmanlari aracilidi ile ger-
ceklestirilmistir. Bununla birlikte, 2008/09 dénemine
gore iki departmanin paylar arasinda zit yonli de-
gisim meydana gelmis, yatirim fonlarinin payi artar-
ken, yurtici pazarlamaninki dugmustar.

VADELI ISLEM VE OPSIYON
BORSASI (VOB) FAALIYETLERI

Sabit getirili menkul kiymetlerde oldugu gibi hem
bankalar hem de araci kurumlar Vadeli Islem ve Op-
siyon Borsasinda islem yapabilmektedir. 2009 yilinin
ilk 9 ayinda toplam VOB islemleri 2008/09a gore
yaklasik 1,5 kat artarak 478 milyar TL olmustur.

SGMK faaliyetlerinin aksine, araci kurumlar %88 pay
ile VOB islemlerinde adirlikhdir. Karsilastirilan do-
nemlerde araci kurumlarin VOB islemleri %41 arta-
rak 420 milyar TL olmustur. Ote yandan, bankalarin
VOB iglemlerindeki artis iki kati gegmis, toplamdaki
paylari %12'ye cikmistir.

Bununla birlikte, son ddénemdeki ge-
lismeleri daha yakindan takip etmek
icin VOB islemlerine ceyrek dénemler
bazinda bakmak mumkindur. Kurulug
yihini izleyen iki yilda islem hacimle-
rinde gorulen hizli artis, devam eden PENiEeRle:
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Banka 28.1 58.4
Araci Kurum 297.2 419.7
Toplam 325.3 478.1| 47.0%

Araci Kuruluslarin VOB islem Hacmi (Myr. TL)

Kaynak: VOB

dénemde yavaglamis, krizin derinlestigi 2008'in son
ceyregi ile 2009°un ilk geyreginde hafif bir disls ya-
sanmigstir. Ilk ceyrekten sonra tekrar yiikselen iglem
hacmiyle, 2. ve 3. geyrekte hisse senedi igslemlerinde
oldugu gibi rekor artislar meydana gelmistir.

Asagidaki tablolarda sadece araci kurumlarin VOB
islemleri ele alinmaktadir.

Yatinmal bazinda VOB islem hacmi incelendiginde
dikkati ceken ilk nokta, yabanci yatinmcilarin payin-
da 12 puanlik ciddi bir azalma yasanmasidir. Hisse
senedi islemlerinde oldudu gibi, yabanci yatirim-
cllarin VOB islem hacimleri nominal olarak (%43)
gerilemistir. Azalis yurtdisi kurumsal yatinmcilarda
daha belirgin olup, paylar 8 puan gerileyerek %4’e
inmistir.

Ozellikle yurtici bireysel yatinmcilarin VOB islemle-
rindeki artigla, yerli yatinmailarin toplamdaki paylari
%92'ye ulagmistir. Yurtici bireysel yatirrmcilarin va-
deli islem hacminde nominal olarak yasanan %70'lik
artig, paylarini %77'ye gikarmistir. Artisin %601 bes
aracl kurum tarafindan yaratilmistir. Diger taraftan
yerli kurum ve kurumsal yatirnmcilarin islem hacmin-

Araci Kuruluslarin VOB Islem Hacmi
(Milyar TL)

Hacim Pay

2008/09 2009/09 Degisim 2008/09 2009/09

107.7%
41.2%

8.6%
91.4%
100.0%

12.2%
87.8%
100.0%

TSPAKB



Araci Kurumlarin Yatirrmc Bazinda

VOB Islem Hacmi

2008/09 2009/09
Yurtici Yatinnmai 80.7% 92.2%
Bireysel 63.3% 76.5%
Kurumlar 15.1% 13.9%
Kurumsal 2.3% 1.8%
Yurtdisi Yatinnmci 19.3% 7.8%
Bireysel 0.0% 0.2%
Kurumlar 6.9% 3.6%
Kurumsal 12.4% 4.0%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Araci Kurumlarin Departman Bazinda
VOB Islem Hacmi

2008/09 2009/09
Yurtici Pazarlama 18,7% 26,6%
Subeler 20,7% 14,4%
Acenteler 4,4% 5,3%
irtibat Biirosu 2,4% 5,2%
internet 18,6% 27,2%
Cagri Merkezi 0,2% 0,4%
Yatirnm Fonlari 0,7% 0,5%
Portfoy Yonetimi 1,0% 0,6%
Kurum Portfoy 14,4% 12,3%
Yurtdigl Pazarlama 18,7% 7,4%
Toplam 100,0% 100,0%

Kaynak: TSPAKB

de nominal bir artis olmasina ragmen, séz konusu
yukselis yerli bireysel yatinmcilarinkinin gerisinde
kaldigindan, paylar diismustdr.

Departman bazinda VOB iglem hacimlerinde de
2008/09'a gore 6nemli degisimler meydana gelmis-
tir.

Yurticine yonelik departmanlara bakildiginda, inter-
net ve yurtici pazarlama departmani lizerinden ger-
ceklesen islemlerin payindaki hizh artis dikkat cek-
mektedir. Internetten yapilan islemlerde, 2009'un ilk
g ceyreginde bir dnceki yilin es dénemine gore iki
kati agan artis yasanmis, bu durum da paylarina 9
puanlik bir artis olarak yansimistir. 2009 yilinda in-
ternetten islem yapmaya baslayan iki araci kurumun
islemlerinin s6z konusu artista payi vardir. Yurtici pa-
zarlama departmaninin payi da 8 puan artarak %27
olmustur. Bu islem hacminin dortte biri ise tek bir
kurum tarafindan yapilmistir. Yatinma bazinda ince-

GiNDeM

lenen dadilimda, yerli bireysel yatirmcilarin payin-
daki artis, bu iki bélimdeki artis ile paraleldir.

Ote yandan, subelerin islem hacmi payinda 6 puanlik
gerileme s6z konusudur. Banka kokenli araci kurum-
larin kendi sube sayilarini azaltmasi, subelerin islem
hacmi payinin gerilemesinde etkili olmustur. Acente
ve irtibat burolarinin islem hacmi payi ise toplamda
%10’a ulagmistir.

2009/09 doéneminde kurum portféydnin payr 2
puan gerileyerek %12 olmustur. Bir araci kurum
bu kategoride toplam islemlerin %80'ini tek basina
yapmistir.

Nominal olarak %45 azalan yurtdisi pazarlama de-
partmanindan yapilan iglemlerin toplamdaki payi
ise, yabanci yatirrmcilara benzer sekilde, 12 puan
gerileyerek %7 olmustur.

YATIRIM BANKACILIGI
FAALIYETLERI

Yatinm bankaciligi faaliyetlerinin incelendigi bu bo-
[imde, araci kurumlarin kurumsal finansman de-
partmanlari tarafindan yapilan proje sayilari derlen-
mistir. Bu donemde herhangi bir yatirm bankaciligi
alaninda faaliyeti olan kurum sayisi gegen yila gore
5 adet azalarak 23’e inmistir.

Krizin etkisiyle bazi kurumsal finansman faaliyet-
lerinde yavaslama yasanirken, sermaye artirmi ve
temetti dagitimi projeleri ile diger danismanlik séz-
lesmelerinde yogunlasma mevcuttur.

Sektor geneline bakildiginda, 283 kurumsal finans-
man projesi ile yila baglayan araci kurumlar, 2009°un
ilk 9 ayinda 172 yeni sdzlesme daha yapmistir. Ayni
dénem iginde 117 proje tamamlanmig, 62 projenin
suresi dolmus, 4 proje ise fesih edilmistir. Sonug iti-
bariyle 2009/09 déneminin sonunda araci kurum-
larda toplam 272 adet kurumsal finansman projesi
mevcuttur.

Halka arz projelerinde bir dnceki yildan devreden 9
proje bulunurken, 3 sdzlesme ise 2009 yili icinde ya-
piimistir. Nisan sonunda Birko Birlesik Koyunlulular
Mensucat Ticaret ve Sanayi A.S. halka arz edilmek-
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Kurumsal Finansman Faaliyetleri (Proje Sayilan)
2008/09 2009/09

Tamam- Dodnem

Yeni Tamam- Siiresi

me Idaresi Baskanli§ji
ile yapilan calismala-

UMD LUE 1 ifade eden 1 satis

lanan Basi Sozlesme lanan Dolan Edilen Sonu i AG

rojesi tamamlan-
Birincil Halka Arz 3 9 3 1 3 0 8 ﬁ,"th”, Bir sonraki dé-
ikincil Halka Arz 0 0 0 0 0 0 0 neme. ise toplam 10
SAB-Alig 11 15 14 2 4 2 21 roie devredlizl)mi tir
SAB-Satis 19 98 37 2 33 1 99/ PO sur.
I_-'_mansall Ortaklik 1 14 7 0 14 0 7 Sermaye artirmi ve
Ozellestirme-Alis 3 2 2 0 0 0 4 . y
" . temetti dagitimi
Ozellestirme-Satis 1 4 3 1 0 0 6 s6zlesmeleri 2009
Sermaye Artirimi 19 59 34 40 0 0 53 |I|nd§a da kurumsal
Temettii Dagitimi 16 52 30 39 0 0 43 z ;‘“l. v
Diger Danismanlik 28 30 42 32 8 1 31 l“?”dsma.r.‘ al‘f“ Iye
Toplam 101 283 172 117 62 4 72| €rNde onemi yer

tutmustur. Bir araci

Kaynak: TSPAKB

sizin IMKB'de islem gdrmeye baslamistir. Tiirkiye'de
ilk defa gergeklestirilen bu sekilde kotasyon, halka
arz tanimina girmemekle beraber, prosediirleri agi-
sindan halka arzla ayni yapida oldugu igin bu isleme
tabloda yer verilmistir. Diger taraftan, yine ayni do-
nemde bir borsa yatirim fonu IMKB'de islem gérme-
ye basglamistir. Bu borsa yatirm fonunun kotasyonu
halka arz edilmeden gergeklesmistir. Bu nedenle,
Kurumsal Finansman Faaliyetleri tablosunda yer al-
mamaktadir. Siresi dolan (¢ projeyle beraber, bir
sonraki déneme devreden halka arz projesi sayisi
8'dir.

Ddnem basinda Uzerinde caligilan sirket satin alma/
birlesme (SAB) satis tarafindaki 98 sézlesmeye 37
yeni sdzlesme eklenmis, bunun ikisi tamamlanmistir.
Yeni eklenen projelerinin 18’i iki araci kuruma aittir.
33 projenin ise siresi dolarken, bu projeler agirlikli
olarak bir araci kurumun kurumsal finansman faali-
yetlerini, kendi grubu btinyesindeki bagka bir araci
kuruma devretmesinden kaynaklanmaktadir. Dénem
sonunda ise SAB-Satis tarafinda 99, SAB-alis tarafin-
da 21 sbézlesme bulunmaktadir.

Benzer sekilde, finansal ortaklik projelerinde de,
agirlikh olarak az 6nce bahsedilen araci kurumun
sahip oldugu projelerin tamaminin siiresi dolmus-
tur. Yeni eklenen 7 sdzlesmenin 6'si baska bir araci
kuruma aitken, bir sonraki doneme toplam 7 proje
devretmistir.

Ozellestirme projelerinde énemli bir de§i§jm olma-
mistir. Toplamda 5 yeni proje yapilirken, Ozellestir-
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kurum, ozellikle bagh
oldugu gruptaki sir-
ketlerin sermaye artirimi ve temetti dagitimi proje-
lerini yaptidi icin sirasiyla 19 ve 26 projeyi tek basina
tamamlamistir. Bir araci kurum da bu alanlardan 9'ar
sdzlesme tamamlamistir. Donem sonunda devreden
islem sayisi ise sirasiyla 53 ve 43'tlr.

Dénem basindan devreden ve degerleme, proje
finansmani, birlesme fizibilite analizi gibi iglemleri
kapsayan diger danismanlik sozlesmelerinin sayi-
si 30 iken, ilk Gg ceyrekte 42 yeni s6zlesme daha
yapilmistir. Bu sozlesmelerin 32'si tamamlanmistir.
Tamamlanan 7 sdzlesme bir araci kurumun kendi
grubundaki ana sirkete verdigi danismanlik hizmet-
lerini yansitirken, 5 sézlesme 3. ceyrekte tek bir ara-
a kurum tarafindan tamamlanmisti. Dénem sonu
itibariyle devreden proje sayisi ise 31'dir.

PORTFOY YONETIMI
FAALIYETLERI

Araci kurumlarin bir diger faaliyet alani portfoy yone-
timidir. Araci kurumlardan toplanan veriler ile olus-
turulan bu boliimdeki tablolar degerlendirilirken, bir
yatirrmcinin birden fazla araci kurumda portféy yo6-
netim hesabi olabilecedi goz 6niinde tutulmalidir.

Portfdy yonetim faaliyetinde bulunan araci kurum
sayisi 2008 Eylul sonunda 39 iken, 2009/09 ddne-
minde bu sayi 35%e dismustir. 3 araci kurum ilgili
ddénemde ilk defa varlik ydnetimine baglarken, 2 ara-
¢l kurumun faaliyetleri durmus, 5 kurum da portféy

TSPAKB



Arac Kurumlarda Portféoy Yonetimi Faaliyetleri

2008/09
Araci Kurum Sayisi 39
Portfoy Yonetimindeki Yatirimci Sayisi 646
Bireysel Yatirimci Sayisi 501
A Tipi Yatinm Fonu Sayisi 44
B Tipi Yatinm Fonu Sayisi 63
Diger Kurumsal Yatirnmci Sayisi 15
Diger Kurum Sayisi 23
Yonetilen Portfoy Biiyiikliigii (Mn. TL) 3,327
Bireysel Yatirimci Portfoy BuyUklGga 95
A Tipi Yatinnm Fonu Portfoy Buyuklig 117
B Tipi Yatinm Fonu Portféy Blyuklugu 2,549
Diger Kurumsal Yatirimci Portfdy Biiy(kligu 287
Diger Kurum Portféy BuyUkliga 279
Ortalama Portfoy Biiyiikliigii (Mn. TL) -
Bireysel Yatirimci Portféy BuyUklGga 0.2
A Tipi Yatinnm Fonu Portfoy BlyukIigu 2.7
B Tipi Yatinm Fonu Portféy Blyuklugu 40.5
Diger Kurumsal Yatirnmci Portfoy BiyUklig 19.1
Diger Kurum Portféy BuyUkliga 12.1

Kaynak: TSPAKB

yonetimini sonlandirmistir. Ote yandan, gerek port-
foy yonetimindeki yatirnmci sayisi gerekse yonetilen
portfoy biyukliginde bir artis s6z konusudur.

2009 Eylul sonu itibariyle portféy yonetimi hizme-
tinden faydalanan bireysel yatinmci sayisi 501’den
939'a gclkmistir. Artista bir araci kurumun grubundaki
portfdy yonetim sirketinin bireysel misterilerini dev-
ralmasi énemli olmustur. Ote yandan, bireysel yati-
rimcilar igin yonetilen portféy blylkligd, diger bir
aracl kurumun portféytndeki artisa paralel olarak 2
kattan fazla artarak 197 milyon TLye ¢ikmustir.

Portfoy Yonetim Sirketleri

2008/09

Portfoy Yonetim Sirketi Sayisi 20
Portfoy Yonetimindeki Yatirinmci Sayisi 2,310
Bireysel 1,811
Kurumsal-Tizel 499
Yonetilen Portfoy Biiyiikliigii (Mn. TL) 31,274
Bireysel 701
Kurumsal-Tuzel 30,573
Ortalama Portfoy Biiyiikliigii (Mn. TL) -
Bireysel 0.4
Kurumsal-Ttizel 61.3

Kaynak: SPK

GiNDeM

2009/09

Araci kurumlar tarafindan yone-

2009/09 M tilen A tipi yatinm fonu sayisinda
35 -10.3%| degisiklik olmamasina ragmen,
1,089 68.6%| portfdy buylkliginde ©30u
939  87.4%]| asan buylume yasanmistir. Bu
44 0.0%| durum ilgili dénemde hisse se-
69 9.5%| nedi piyasasinda yasanan yik-
13 -13.3%| selisi yansitmaktadir.
24 4.3%

4,188 25.9%/| B tipi yatinm fonu sayisi, iki ara-
197 106.1%]| c kurumun faaliyetlerini durma-
153  30.8%]| sI ve bir araci kurumun bir fo-

3,057  19.9%| nunu portfdy yonetim sirketine
321  12.0%| devretmesiyle toplamda 4 adet
459  64.8%| azalmistir. Diger taraftan 6 araci

- =] kurum da bu dénem icinde 10
0.2 10.0%| yeni yatinm fonu kurmustur. Bu
3.5  30.8%| kurumlardan 2 tanesi ilk defa
443 9.5%] varlik yonetimi  faaliyetlerine
24.7  29.2% baslamisti. Sonug¢ olarak, top-
19.1 57.9%

lamda B tipi yatinrm fonu sayisi
6 adet artarken, portfédy buyik-
[GgU %20 yiikselmis ve 3 milyar
TLyi asmistir.

Yonetilen portfoy buyuklikleri ortalama bazda de-
gerlendirildiginde, bitin kategorilerde ortalama
portfoy dederlerinin yikseldigi gorilmektedir. Araci
kurumlarin yonettigi A tipi yatinm fonlarinin ortala-
ma biyukligd 3,5 milyon TL'ye, B tipi fonlarinki ise
44 milyon TLye gikmistir.

Araci kurumlarin disinda portféy yonetim sirketleri
de bu hizmeti sunmaktadir. SPK'nin yayinladigi ve-
rilere gore her iki ddnemde 23
portfdy yonetim sirketi faaliyet-
teyken, 2008/09 déneminde 20

21  9.504| Sirket; 2009/09 ddneminde ise
1,269 -45.1%| 21 sirket portfoy yonetimi hiz-
787  -56.5%| meti vermistir.
482 -3.4%
39,800 27.3% Portfoy yonetim sirketlerinden
654 -6.7%| hizmet alan yatinmci sayisi, bi-
39,147 28.0%/| reysel yatinmci sayisindaki du-
- -| stisle %45 azalmistir. Bireysel
0.8 114.6%| yatirrma sayisi 2008/09 done-
81.2 32.6%| mi sonuna gbre %57 azalarak

787'ye diusmistir. Dusts agir-
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Ikl olarak bir portfdy ydnetim sirketinin verile-
rini glincellemesinden kaynaklanmaktadir. Yati-
rim fonlari, yatirrm ortakliklari, emeklilik yatirim
fonlari, sigorta sirketleri ve dider tizel sirketler-
den olusan kurumsal-tiizel yatinmci sayisi ise
482'de kalmistir.

Sozlesmeli Yatirimci Sayisi
Kredi Kul. Yatirnmci Sayisi
Kredi Bakiyesi (Bin TL)

Kisi Basina Kredi (Bin TL)

Kredili Islemler

2008/09 2009/09 Degisim
51,301 50,789
10,217 8,960
392,163 368,408
38.4 41.1

Kaynak: TSPAKB

Bireysel yatirrmcilarin yonetilen portféy blyik-
lGgl %7 diserek 654 milyon TL'ye inmistir. Diger ta-
raftan kurumsal-tiizel sinifindaki yatirnmcilarin port-
foyleri ise karsilastirilan dénemlerde %28 artarak 39
milyar TL'yi agmig, ortalama portfdy blyUkltkleri 81
milyon TL seviyesine gikmistir.

Araci kurumlar ile esas faaliyet alani portfdy yone-
timi olan sirketler beraber ele alindiginda, portfoy
yonetim sirketlerinin gerek yatirnmci sayisi, gerekse
portfoy blyuklikleri bakimindan sektérde daha et-
kin oldugu gorilmektedir. Ortalama portfdy biyiik-
Iigu agisindan da portfdy yonetim sirketleri dndedir.
Araci kurumlara iliskin tabloda portfdy yonetim sir-
ketlerine benzer sekilde siniflandirma yapildiginda,
kurumsal-tiizel yatimci grubu igin portfdy yodnetim
sirketlerince yonetilen 81 milyon TLlik ortalama
portfoy blydkliklerinin araci kurumlarda 27 milyon
TL'ye indigi goriilmektedir.

KREDILI ISLEMLER

Kredili islemlere iliskin veriler incelenirken, portfoy
yonetim faaliyetlerinde oldugu gibi, bir yatirrmcinin
birden fazla kurumda hesabi olabilecedi gz 6niinde
tutulmalidir. 2009/09 dénemi itibariyle kredili islem-
lerde 6nceki yila gére ufak bir gerileme s6z konu-
sudur.

Hisse senedi islemi igin kredi kullandiran kurum sa-
yisi ilgili donemde 68'den 62'ye diismustir. 2009
Eylll sonu itibariyle kredili islem sézlesmesi bulu-
nan 51.000 civarindaki yatirimci sayisi bir dnceki yila
gore dedismezken, kredi kullanan yatirimci sayisi
%12 gerileme ile 8.960’a inmigtir. Ortalama kredi
tutar %?7 artarak 41.100 TL olmustur.

Ote yandan, bir 6nceki ceyrege, 2009/06 dénemine
gore karsilastirma yapildiginda, kredi s6zlesmesi bu-
lunan ve kredi kullanan kisi sayisinda artis yasanmis,
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kisi basina disen kredi tutari %26 yikselmistir. Bu
durumun olumlu beklentilerin bir yansimasi oldugu
disunulebilir.

SUBE AGI

Eylll 2009 sonu itibariyle araci kurumlarin yatinm-
cillara ulagmakta kullandiklar merkez digi fiziki satis
noktasi sayisi 102 artarak 5.921 olmustur. Ancak,
artis codunlukla banka subelerini yansitan acen-
te sayisindan kaynaklanmaktadir. Araci kurumlarin
dogrudan sahip oldudu sube sayisi 41 adet, irtibat
burolarinin sayisi ise 11 adet azalmistir. Sube sa-
yisindaki azalista banka kdkenli bir araci kurumun
subelerini kapatmasi (13 adet), bir diger banka ko-
kenli araci kurumun subelerini yari yariya azaltmasi
(6 adet) etkilidir. Diger taraftan, acente subesi sayi-
sindaki artig, ilgili donemde Turkiye'deki bankalarin
sube sayisindaki yukselisin bir yansimasidir.

Eyldl 2009 sonunda subesi bulunan araci kurum sa-
yisI bes adet azalarak 33’e inmistir. Bu araci kurum-
lardan ikisinin faaliyeti gegici olarak durdurulurken,
bir kurumun faaliyetleri ise tamamen durdurulmus,
bir banka kdkenli kurum da subelerini kapatarak is-
lemlerini acentelere ydnlendirmistir. Bir araci kurum
ise subesini kapatmistir.

Erisim Agi

2008/09
Sube 197
Irtibat Biirosu 49
Acente Subesi 5,573
Toplam 5,819
Kaynak: TSPAKB

2009/09 Adet Deg.

Araci Kurum Sayisi

2008/09 2009/09
Subesi Olan 38 33
Irtibat Biirosu Olan 23 21
Acentesi Olan 23 23
Kaynak: TSPAKB
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Irtibat biirosu bulunan araci kurumlardan 3 tanesi
irtibat bidrolarini kapatirken, bir kurum ayni dénem
icinde bir irtibat blrosu agmistir.

Diger taraftan banka kokenli bir araci kurum bagl ol-
dugu banka ile acentelik s6zlesmesini iptal ederken,
baska bir banka kdékenli araci kurum ise yeni acen-
telik sdzlesmesi imzalamistir. Sonug olarak, acentesi
bulunan araci kurum sayisi 2008/09'da oldugu gibi

dahil olmak tzere toplamda 3 kurum tim islemlerin
yarisini yapmistir.

Internet iizerinden sinirh yapilan DIBS kesin alim-
satim iglemleri bir 6nceki yihn es dénemine gore
ufak bir digugle 15 milyon TL olmustur.

CAGRI MERKEZI ISLEMLER]

23'te kalmistir.

INTERNET ISLEMLERI

Islem hacimleri béliimiinde de bahsedildigi izere,

internet Gzerinden yapilan alim-satim iglemleri,
toplam islem hacmi iginde 6nemli paya sahip
olmustur.

2009 Eylul itibariyle internet hizmeti veren
aracl kurum sayisi 64 olup, 2008/09'a gore 4
azalmistir. S6z konusu dénemde 2 araci kurum
internet hizmeti sunmaya baslarken, 3 araci
kurumun faaliyetleri durmus, 1 araci kurum
kapanmistir. Diger 2 araci kurum ise internet
Uzerinden hisse senedi faaliyetlerini sonlandir-
mistir.

Internet (izerinden 63 araci kurum hisse sene-
di islemleri gergeklestirirken, 12 araci kurum
DIBS kesin alim-satim islemleri, 34 araci ku-
rum ise vadeli islemler icin internet kanalini
yatinmcilarin hizmetine sunmustur. Bu bdlim-
deki veriler incelenirken bir yatinmcinin birden
fazla araci kurumda islem yapabilecegi hususu
g6z 6nlinde tutulmalhdr.

2009 yilinin ilk dokuz ayinda islem yapan yati-
rimci sayisi %37 artarak 223.000e ulasirken,
gerceklesen islem hacmi 2 katina gikarak 92
milyar TL'ye ulagmustir.

Internet lzerinden yapilan vadeli islemlerde
artis devam etmistir. Vadeli islemlerde interneti
tercih eden yatirnmal sayisi bir 6nceki yila gore
%?23 artarken, 2009/09 dbneminde toplam
hacim 2 kat ylkselerek 114 milyar TLye ulas-
mistir. Artista ilgili donemde islem yapmaya
baslayan bir araci kurum etkiliyken, bu kurum

GiNDeM

2009 yilinda bir araci kurumun cagri merkezi faa-
liyetlerine baslamasi sonucu, toplamda 13 arac
kurum bu kanal ile yatinmcilara hizmet vermistir.
Bununla birlikte, 2008 yilindan 6nce bu faaliyetleri
ile ilgili bilgileri saglayan bir araci kurum 2008'den

Internet islemleri
2008/09 2009/09 Deg.

Araci Kurum Sayisi 68 64 -6%
Hisse Senedi

Islem Yapan Yatirimai Sayisi 163,125 223,056 37%
Islem Sayisi 13,658,489 22,604,733  65%
Hacim (Mn. TL) 47,061 92,174  96%
DiBS Kesin Am-Satim

Islem Yapan Yatirmai Sayisi 545 356 -35%
islem Sayisi 2,342 2,135 9%
Hacim (Mn. TL) 16.6 15.2 -8%
Vadeli islem ve Opsiyon

Islem Yapan Yatirimai Sayisi 5,241 6,431 23%
Islem Sayisi 2,185,989 4,527,257 107%
Hacim (Mn. TL) 55,151 113,947 107%

Kaynak: TSPAKB

Cagri Merkezi Islemleri

2008/09 2009/09

Araci Kurum Sayisi 12 13 8%
Hisse Senedi

Islem Yapan Yatirimci Sayisi 17,301 19,098 10%
Islem Sayisi 312,540 357,735 14%
Hacim (Mn. TL) 1,787 3,061  71%
DiBS Kesin Alim-Satim

Islem Yapan Yatirimai Sayisi 307 205 -33%
Islem Sayisi 1,058 702 -34%
Hacim (Mn. TL) 71 67 -6%
Vadeli islem ve Opsiyon

Islem Yapan Yatirimci Sayisi 562 663 18%
Islem Sayisi 17,534 28,570  63%
Hacim (Mn. TL) 682 1,505 121%

Kaynak: TSPAKB
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itibaren bu verilerini Birligimize sunamamistir.
Bu durumda, aslinda sektérde 14 araci kuru-
mun c¢agri merkezi hizmeti sundugunu soyle-
mek mimkuinddr.

Ote yandan, alternatif islem kanallari karsilas-
tinldiginda gerek islem hacimleri, gerekse bu
kanallari tercih eden yatinmci sayisi bakimin-
dan cagr merkezinin, internet segeneginin bir
hayli gerisinde kaldigi gériilmektedir. Internet
islemlerinde oldugu gibi cagri merkezi islem-
lerinde de bir yatirmci birden fazla kurum
Uzerinden islem yapabilmektedir.

2009'un ilk 9 ayinda, 13 kurumun ¢agri mer-
kezinden hisse senedi islemi yapilmistir. Cagri
merkezinden hisse senedi islemi yapan yati-
rimcl sayisi 19.000 civarinda kalirken, iglem
hacmi %71 artarak 3 milyar TL'ye ¢ikmistir.

Hisse senetlerine benzer sekilde, cagri merkezi lize-
rinden yapilan vadeli islemlerde de 2 kattan fazla
artis s6z konusu olmus, toplam islem hacmi 1,5 mil-
yar TLye ulagsmistir. Cikista tek bir araci kurum etkili
olurken, bu araci kurum toplam iglemlerin (gte ikisi-
ni gerceklestirmistir.

6 araci kurumun cagri merkezinden gerceklestirdigi
sinirli DIBS islemleri 67 milyon TL seviyesinde kal-
mistir.

CALISAN PROFILI

Calisan sayisinda 2007 yilinin son geyredinden itiba-
ren baglayan gerileme 2009/09 déneminde durmus,
calisan sayisi 2009/06 dénemine gdre 2 kisi artarak
4.697 olmustur. Ote yandan, grafikte de gériilecedi
Uzere, 2007 yilinda 5.900 civarinda olan araci kurum
calisan sayisinin son iki yilda yaklasik 1.200 kisi aza-
larak, bu seviyeye kadar inmesi dikkat gekicidir. S6z
konusu bu azalista, ézellikle kurumlarin son bir yilda
kurumlarin sube ve irtibat burolarini kapatmalari ve
bazi araci kurumlarin faaliyetlerinin durdurulmasi et-
kilidir. Ayni grafikte yer verilen kurum sayisi, verile-
rini Birligimize ulagtiran araci kurumlari ifade etmek-
tedir. Kurum basina ortalama galisan sayisi 2008'in
es donemine kiyasla 6 kisi azalarak 52'ye inmistir.
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Kaynak: TSPAKB

Araci Kurumlarin Toplam Calisan Sayisi
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Calisanlarin Departman Dagilimi

Calisan sayisinda 900 kisiye yakin azalmanin yasan-
digi son bir yilda, calisanlarin departman dagilimin-
da ciddi degisimler olmamigstir.

Ilgili dénemde calisan sayisinda en fazla gerileme
broker ve dealer (sirasiyla 147 ve 109) kadrosunda
yasanmistir. 2008 Eylll itibariyle %9 civarinda olan

Calisanlarin Departman Dagilimi

2008/09 2009/09

Merkez Digi Orgiitler 28.7% 28.9%
Sube 17.9% 18.9%
Acente 7.6% 7.3%
Irtibat Biirosu 3.1% 2.6%
Mali ve Idari Isler 16.0% 16.8%
Broker 8.8% 7.2%
Dealer 9.1% 8.3%
Yurtici Satis (Merkez) 6.0% 5.9%
Arastirma 4.4% 4.3%
I¢ Denetim-Teftis 3.1% 3.3%
Hazine 2.3% 2.4%
Bilgi Islem 3.4% 3.8%
Kurumsal Finansman 3.0% 2.5%
Portféy Yonetimi 1.2% 1.3%
Yurtdisi Satis 2.8% 3.1%
insan Kaynaklari 1.2% 1.2%
Diger 10.0% 11.1%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB
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bu bélimlerin paylari, 2009°da sirasiyla %7 ve %8'e
gerilemistir.

Sube, acente ve irtibat blrolarini ifade eden araci
kurum merkez digi 6rgitlerinde calisanlar toplam
calisanlarin %29’unu olustururken, yogunluk sube-
lerdedir. Sube sayisindaki gerilemenin de etkisiyle
subede calisan sayisi da son bir yilda 102 kisi ek-
silmistir. Ote yandan, diger bolimlerde daha fazla
oransal azalis s6z konusu oldugu icin, toplamdaki
paylari ufak bir artisla %19 olmustur.

Merkez disi 6rgutlerden sonra en fazla gikisin yasan-
digi departman olan mali ve idari islerin toplam igin-
deki payi da diger boliimlerdeki gerilemenin etkisiyle
1 puan artarak %17 olmustur. 2009/09 ddnemi icin
veri temin eden 91 arac kurumun 90'iInda mali ve
idari isler departmani bulunmaktadir. El degistiren
bir kurumda yeniden yapilanma galismalari devam
ettigi icin bu bolimde calisani bulunmamaktadir.

Calisanlarin Egitim Durumu

Calisanlarin Egitim Durumu Calisan  sa-
2008/09 2009/09 RISl Relele]

Yiiksek Lisans 11.8%  12.4%| bir gerileme-
Lisans 57.4%  57.8%| hin yasandi-
Yiiksekokul 6.0% 5.9%| @  2009/09
Lise 19.3%  18.8%| déneminde
Ortaokul 2.2% 2.0%| galisanlarin
TIkokul 3.2% 3.2%| egitim  sevi-
Toplam 100.0% 100.0%/| yesinin arttigi
g6zlenmekte-
dir. Yukseko-

kul ve alti seviyelerden mezun calisanlarin sayisin-
daki azalig, tniversite ve yiksek lisans mezunlarinin
toplam igindeki payini artirmistir. Calisanlarin dértte
Ucl bir 6nceki yilda oldugu gibi bir yiiksek 6grenim
kurumundan mezun durumdadir.

Calisanlarin Yas Dagilimi

Araci kurumlarda calisanlarin yas dagilimi incelen-
diginde, geng calisan sayisindaki disus ilk dikkati
ceken noktadir. 35 yas ve altinda calisanlarin payi-
nin 2008 Eylil sonuna gore geriledidi gorilmektedir.
Bu grupta calisanlarin toplam payi 4 puan diserek
%>51’e inmistir. Bu durum, hem mevcut calisanla-

GiNDeM

rn yaslarinin ilerle-
mesinden, hem de

Calisanlarin Yas Dagilimi
2008/09 2009/09

18-25 7.0% 6.0%/| krizle beraber sek-
26-30 20.0% 18.3%/| térden ayrilan ca-
31-35 27.8% 26.4%| lisanlarin  gdreceli
36-40 25.9% 26.4%/| olarak daha genc
41-45 12.2% 14.4%/| olmasindan kaynak-
46-50 4.5% 5.4%| lanmaktadir. Nomi-
51-55 1.7% 2.0%| nal olarak en fazla
56-60 0.5% 0.6%| istihdam disust
61+ 0.5% 0.5%| 297 adet ile 31-35
TOplam 100.0% 100.0% yas ara“élnda ger-

Kaynak: TSPAKB ceklesmistir.

35 yas altinda yasanan dustise karsin, 35 yas tstlin-
deki her yas aralifinda sayisal ve oransal blyiime
goze carpmaktadir.

Calisanlarin Is Tecriibesi

Calisanlarin Is Tecriibesi Araci kurumlarda
(vil)  2008/09 2009/09 KEEERCINEICEIL
0-2 9.7% 7.8%| besi bazinda de-
2-5 13.2% 12.8% Qerlendirildit_jin-
5-10 23.6%  20.9%| de, yas dagiimina
10-15 28.1%  29.5%)| benzer degisimler
15+ 25.5% 29.0%| gbze  garpmakta-
Toplam 100% 100% /| dir. Sektdrde, 10 yil

Kaynak: TSPAKB altr deneyime sahip

calisanlarin ~ orani
%46'dan %42'ye gerilemistir. 18-25 yas araliginda-
ki calisan sayisindaki azalisa benzer gekilde, ilk is
deneyimi olarak yorumlanabilecek 0-2 yil tecriibeli
calisan sayisinda %31’lik bir distis s6z konusuyken,
15 yil ve (izeri is deneyimine sahip calisan sayisinda-
ki gerileme sadece %3'tlr.

GENEL DEGERLENDiRME

Araci kurum sektoriintin 2009/09 dénemine ait fa-
aliyet verilerinin incelendigi bu raporumuzda, 2008
Eylil'den itibaren yayginlasan global krizin araci
kurum faaliyetleri (zerindeki olumsuz etkilerinin
azaldigi, sektoriin toparlanma siirecine girdigi go-
rulmektedir.

Hisse senedi ve VOB islem hacimlerinde, 2009'un
ilk geyredinin ardindan blyik artiglar yasanirken,
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yabanci yatirnmci islemlerindeki gerileme dikkat cek-
mistir.

Hisse senedi islem hacmi yilin ilk 9 ayinda gegen yi-
lin es donemine gore %31 artarak 681 milyar TLye
ulagmistir. Krizin ardindan yabanci yatirimci islemle-
rindeki ciddi azalig ile bu yatinmcilarin toplamdaki
paylari yari yariya azalarak %14’e gerilemistir.

Kurulus déneminden itibaren hizli bir bliyime ser-
gileyen vadeli islemlerde 2009'un ilk geyreginde ilk
defa gerileme yasanmig, ancak ardindan gelen to-
parlanma ile toplam hacim 2009/09 déneminde bir
onceki yila gore 1,5 kat artarak 478 milyar TL'ye
yukselmistir. VOB islemlerinde araci kurumlarin payi
%88 olurken, bankalarin payl 6nceki yila goére 4
puan artarak %12'ye gikmistir.

Araci kurumlarin SGMK kesin alim-satim islemlerinde
%38 artis olurken, repo islem hacimlerinde bir dnceki
ylla kiyasla %6 gerileme s6z konusudur. Bu faaliyet-
lerde bankalarin agirhgi devam etmektedir.

Krizin ardindan yatirnm bankaciligi faaliyetlerinde de
bir hareketlenme yasanmistir. Toplamda 172 proje
tamamlanirken, bu projeler agirlikli olarak temettii
dagitimi, sermaye artirmi ve diger danismanlik is-
lemleridir. Bu dénemde, halka acik bir sirketin bor-
saya kotasyonu da yapilmistir.

Portfdy yonetimi faaliyetlerinde biyime gorilmek-
tedir. Portfoy yodnetimindeki yatirrmci sayisi 1.000'i
asarken, agirhgini B tipi fonlarin olusturdugu toplam
portfoy biyukligd 2008/09'a gore %26 artmistir.

Bir diger faaliyet alani olan kredili islemlerde ise
kredi kullanan yatirrmci sayisi ile beraber, kullanilan
kredi bakiyesinde dnceki yila gére ufak dislsler sdz
konusudur. Bununla birlikte, bir dnceki ceyrege gore
ilerleme kaydedilmistir. 2009 Eylul sonu itibariyle
kredi kullanan 9.000 yatinmcinin ortalama kredi ba-
kiyesi 41.000 TL civarindadir.

Araci kurumlarin musterilerine ulasmakta kullandik-
lan fiziki satis noktalarindan sube ve irtibat biirosu
sayisl, son bir yilda 52 adet azalarak 200 civarina
inerken, acente olarak kullanilan banka subelerinin
sayisi 5.727'ye cikmistir.
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Internet izerinden yapilan islem hacimlerinde 6nem-
li bilylimeler yasanmistir. Internet kanaliyla yapilan
hisse senedi ve vadeli islem hacminde 2008'in es
dénemine gore iki kat artig yasanmistir. Bu durum
cagri merkezi islemlerinde benzerlik gosterse de al-
ternatif dagitim kanallarinda internetin agirlikh ola-
rak tercih edildigi gorilmektedir.

Araci kurumlarin galisan sayisinda 2007’nin son gey-
redinden itibaren siiregelen disis, 2009 Eylil itiba-
riyle durmus, calisan sayisi Haziran sonuna gore 2
kisi artarak 4.797 olmustur. Bununla birlikte, son bir
yilda 900 kisiye yakin bir gerileme s6z konusudur.
Diisls en fazla broker ve dealer kadrosunda yasan-
mig, sube, acente ve irtibat burolarini ifade eden
merkez digi orgltler toplam calisanlarin %30’unu
olusturmaya devam etmistir. 35 yas alti ve 10 yil
deneyimin altindaki calisanlarin sayisindaki azalig
dikkat cekerken, daha yiksek egitimli galisanlarin
pay! artmistir.

TSPAKB



Efsun Ayca Dedertekin
edegertekin@tspakb.org.tr

ARACI KURUMLARIN 2009/09
DONEMi MALI VERILERL

irligimiz Gger aylik dénemlerde araci kurumlarin

mali verilerini derleyerek analiz etmektedir. Bu
raporumuzda araci kurumlarin 2009 Eylil dénemine
ait bilango ve gelir tablosu verileri incelenmektedir.

Asadida sunulan tablolar 2008 Eyliil doneminde 96,
2009 Eylil déneminde ise 91 araci kurumun verileri
toplulastinlarak olusturulmustur. Raporda incelenen
mali verilerin detaylarina Birligimizin internet sitesi
www.tspakb.org.tr adresinden ulasabilirsiniz.

2009/09 doneminde butlin araci kurumlarin solo
mali verileri toplanmistir. Ancak 2008 yilina ait veri-
ler, konsolide mali tablo aciklayan araci kurumlar icin
konsolide, solo mali tablo acgiklayan araci kurumlar
icin solo mali verileri derlenerek olusturulmustur.
Verilerin karsilastirlabilir olmasi acisindan 2009 Ey-
|Gl dénemine ait ayni sekilde hazirlanan verilere de
tablolarda yer verilmistir. Raporda yapilan analiz ise
agirlkh olarak araci kurum sektériiniin mali yapisini
ve gelir dagihmini daha saglikl yansittigi diisiiniilen
solo mali veriler dikkate alinarak yapilmistir.

BILANCO ANALIZI
VARLIKLAR

Eyldl 2009 sonu itibariyle araci kurumlarin varlikla-
rn 5,2 milyar TL (3,5 milyar $) diizeyindedir. Sek-
tor bilangosunun %87’sini donen varliklar, %13'Unu
ise duran varliklar olusturmaktadir. Konsolide mali
verilerde ise 2008 yilinin ayni dénemine gore araci
kurumlarin varliklari %34 artarak 5,7 milyar TL ol-
mustur.

Donen Varhiklar

Varliklarin en blylk hesabi 2,3 milyar TL ile %43
paya sahip olan nakit ve nakit benzeri varliklardir.
Araci kurumlar bu hesap altinda vadeli-vadesiz mev-
duat, yatinm fonu, ters repo ve borsa para piyasa-

GiNDeM

sindan alacaklarini takip etmektedir. Konsolide mali
verilere gore bu hesap karsilastirilan dénemler ara-
sinda %42 artarak 2,4 milyar TLye ytkselmistir.

Solo mali verilerde nakit ve nakit benzeri varliklarin
detaylarina bakildigi zaman bu hesabin en buyilk
kaleminin 1,9 milyar TL ile vadeli mevduatlar oldugu
gorilmektedir. Araci kurumlar arasi yogunlasmanin
yliksek oldugu bu kalemde iki araci kurum dikkat
cekmektedir. Bu kalemin %70'ine sahip iki araci ku-
rumun Takasbank para piyasasindan borglanarak
mevduata yoneldigi goriilmektedir. Bu kurumlardan
birisi ayrica banka kredisi yoluyla da borglanmistir.

666 milyon TL olan finansal yatinmlar hesabi ise
%13 pay ile bilangodaki bir diger énemli hesaptir. Bu
hesabin %70'ini kamu kesimi tahvil senet ve bonola-
ri olusturmaktadir. Araci kurumlarin finansal yatirnm-
lari, karsilastirilan konsolide mali verilere gére %13
artarak 970 milyon TL'ye ylikselmektedir. Konsolide
ve solo mali veriler arasindaki fark, araci kurumlarin
istiraklerine ait yatirmlarini solo bilancolarina dahil
etmemesinden kaynaklanmaktadir.

Finansal yatinmlar, nakit ve nakit benzeri varliklar-
la beraber incelendiginde, araci kurumlarin portfoy
dadilimina iligkin bir analiz yapmak mimkiin olmak-
tadir.

Bu dogrultuda, araci kurumlarin portféy biyuklikleri
2009 yili Eylal sonu itibariyle solo mali verilere gére
2,9 milyar TL'dir. Konsolide mali verilere bakildigin-
da ise 2008 ve 2009 yillarinin ayni dénemleri igin
sektdriin portfoylinin %34 artarak 3,4 milyar TLye
ylkseldigi gorilmektedir. Portfoy dadilimi igindeki
en bliylk pay %77 ile repo ve mevduata aittir. Daha
once deginildigi gibi bu kalemin bilytik bir bolima iki
aracl kurumun mevduatlarini yansitmaktadir.

Repo ve mevduati %16 pay ile DIBS'ler izlemektedir.
2008 Eylul sonunda konsolide mali verilere gére 587
milyon TL olan DIBS yatinmlar 2009 Eylil doéne-
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minde %13 artmis ve 661 milyon TL'ye ylkselmistir.
Solo mali verilerde ise bu rakam 468 milyon TLdir.

Araci kurumlarin hisse senedi portfdyld konsolide
verilerde %34 artig ile 192 milyon TLdir. Solo mali
verilerde ise bu blyiklik 86 milyon TL'ye gerilemek-
tedir. Bu tutar araci kurumlarin toplam portféytntiin
%3'linl olusturmaktadir.

Araci kurumlarin portfoylerindeki hisse senetlerini
ortalama elde tutma siresi, kurum portfdyine yapi-
lan islem hacmini dénem boyunca elde tutulan hisse
senedi portfoyl blylkligine oranlanarak hesapla-
nabilir. Ilk dokuz ayda araci kurumlarin ortalama
portfoy degeri, Aralik 2008 ve Eylil 2009 arasindaki
portfdy degerlerinin ortalamasi alinarak hesaplan-
mistir. Bu dénem iginde araci kurumlarin kendi port-
foylerinin 325 kati kadar islem yaptiklari gérilmus-
tdr. Bu sonug, kurumlarin hisse senedi portféylerini
9 ayda 163 defa degistirdigini gostermektedir. Bir
baska ifadeyle araci kurumlar, hisse senedi portféy-
lerini ortalama 2 giin ellerinde tutmusglardir.

Kisa vadeli ticari alacaklar 1,5 milyar TL ve %28
pay ile araci kurum bilancosunda yer alan bir diger
onemli kalemdir. Solo mali veriler incelendiginde, ti-
cari alacaklarin en biyik kaleminin %42 paya sahip
olan mdsterilerden alacaklar oldugu goriiimektedir.
Bu kalemin yarisi banka kékenli ti¢ araci kuruma ait-
tir.

Ticari alacaklarin bir diger 6nemli kalemi ise %25
pay ile kredili musterilerden alacaklardir. Faaliyet
boliminde yer verildigi gibi, araci kurumlarin mis-
terilerine kullandirdiklari kredi hacmi bir énceki yila
gore gerilemis, bu gelismeye paralel olarak kredili
musterilerden alacaklar kalemi de dismistir. Ayni
doénem icinde kredi kullandiran araci kurum sayisi
68'den 63’e inmistir. Gelir tablosu analizinde yer ve-
rilecegi Uizere, araci kurumlarin kredili islemlerden
elde ettigi faiz gelirlerinde de diislis yasanmistir.

Ticari alacaklar altinda muhasebelestirilen bir diger
Onemli kalem ise %19 pay ile takas ve saklama mer-
kezinden alacaklardir.

Finans sektorl faaliyetlerinden alacaklar kaleminde
aracl kurumlar masterileri adina yapilan borsa para
piyasasl islemlerini takip etmektedir. Solo mali tablo-

larda 45 milyon TL olan bu alacaklar konsolide mali
tablolarda 49 milyon TL'dir.

Kisa vadeli diger alacaklar kaleminde verilen avans-
lar, depozito ve teminatlar ile diger cesitli alacaklar
yer almaktadir. 66 milyon TLlik bu alacagin %62’sini
verilen depozito ve teminatlar olusturmaktadir. Bu
teminatlarin %70'i bir araci kuruma aittir. Ilgili ara-
¢l kurum, édiing alinan menkul kiymet islemleri igin
verdigi teminatlan bu kalem altinda takip etmekte-
dir.

Diger donen varliklar kaleminde ise gelecek aylara/
yillara ait giderler, gelir tahakkuklari ve diger donen
varliklar yer almaktadir. 2009 Eylil sonu itibariyle bu
varliklar 40 milyon TLdir.

Duran Varhklar

Duran varliklar 677 milyon TL ile bilangonun %13l
kadardr.

Duran varliklar hesabindaki en blyik kalem uzun
vadeli finansal yatinmlardir. Finansal yatirimlar kon-
solide mali verilere gére %20 artarak 302 milyon
TLye yukselmigtir. Ayni kalem solo mali verilerde
ise 438 milyon TLye ylikselmektedir. Konsolide ve
solo mali tablolar arasindaki bu fark, konsolide mali
tablolarda istiraklerinden gelen karsilikl iligkileri net-
lestiren araci kurumlarin solo mali verilerde bu yati-
rimlara brit rakamlarla yer vermesinden kaynaklan-
maktadr.

Araci kurumlarin uzun vadeli finansal yatirimlan
tablosu dipnotlardan derlenerek olusturulmustur.

GiNDeM
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Dolayisiyla, bu veriler yukarida sunulan bilango veri-
lerinden az da olsa farklidir. Ornegin, bilancoda 438
milyon TL olan uzun vadeli finansal yatinmlar, bu
tabloda 437 milyon TL olarak belirtilmistir.

Araci kurumlarin uzun vadeli finansal yatirmlari ara-
sinda en yliksek pay hisse senetlerindedir. 2008 Eylil
dénemine gore %22 azalan hisse senedi yatirimlari
2009 Eylll sonunda 158 milyon TLye gerilemistir.
Bu gerilemenin en 6nemli sebebi bir araci kurumun
borsada islem goéren istirakinin deder azalisidir. Solo
mali verilerde 195 milyon TL olan bu yatirimlar uzun
vadeli yatinmlarin %45’ini olusturmustur.

Biyiik bir bolimii IMKB ve Takasbank’ta teminat
olarak bulundurulan kamu kesimi sabit getirili men-

Araci Kurumlarin Uzun Vadeli Finansal Yatirnmlari
Konsolide

kul kiymetleri (SGMK) 2008/09'da 31 milyon TL'den
2009 yilinin es déneminde 3 kata yakin artarak 119
milyon TL'ye yukselmistir. Bu fark, tek bir araci ku-
rumun uzun vadeli devlet tahvili yatinmlarinin art-
masindan kaynaklanmaktadir. Solo mali verilerde ise
112 milyon TL olan SGMK'ler uzun vadeli yatirimlar-
da %?26 paya sahiptir.

Dider finansal yatirimlar bashigi altinda Takasbank,
Gelisen Isletmeler Piyasasi gibi bazi istirakler takip
edilmektedir. 2009 Eylll konsolide verilerine gore 23
milyon TL olan diger yatinmlar solo mali verilerde
130 milyon TLye ylkselmektedir. Konsolide ve solo
mali tablolar arasindaki bu fark, konsolidasyon sira-
sinda netlestirdigi istirakini solo mali tablolarda diger
kaleminde takip eden bir araci kurumdan kaynaklan-
maktadir.

Araci kurumlar sahip oldugu istirakleri degerleme
yontemlerine goére bilangonun farkl kalemleri altin-
da gostermektedir. Bundan dolayi, sektdrdeki top-
lam istirak tutan “6zkaynak yontemiyle degerlenen
finansal yatinmlar” kaleminde bulunan “istirakler”
bashdiyla sinirli degildir. Araci kurumlar, hem kisa
hem de uzun vadeli finansal yatirnmlar basligi altinda
istiraklerini takip edebilmektedir. ilgili kalemlerdeki
tutarlara bakildigi zaman sektériin sahip oldugu is-
tiraklerin konsolide mali verilerde %15 gerileyerek
292 milyon TL'ye indigi gorilmektedir. Solo mali ve-
rilerde ise brit rakam 402 milyon TLdir.

YUKUMLULUKLER

2009 Eylll sonu itibariyle araci kurumlarin sahip ol-
dugu yikimliliiklerin %60" kisa vadelidir. Ozkay-
naklar yakimltltklerin %39'unu olustururken, uzun
vadeli ylktmltliklerin payr %1'de kalmaya devam
etmistir.

Solo Konsolide Solo

30.09.2008 30.09.2009 Konsolide 30.09.2009 30.09.2008 30.09.2009 30.09.2009

Bin TL Bin TL
202,825

30,649

27,129

260,603

Yatinnm Araclari

Hisse Senetleri*
Kamu Kesimi SGMK
Diger*

Toplam

Kaynak: TSPAKB
*Bazi arac kurum istirakleri bu kalemde takip edilmektedir.

Degisim

Bin TL % Dagilimi % Dagilimi % Dagilimi
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Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Finansal borglar ve ticari borglar toplam yukimli-
liklerin yarisindan fazlasini olusturmaktadir. Finan-
sal borglar konsolide mali tablolarda %38 artarak
1,5 milyar TL'ye ylkselmistir. Solo mali tablolarda da
1,5 milyar TL olan bu borglarin %91’ini Takasbank
para piyasasina borglar olusturmaktadir. Bu dénem
icinde para piyasasindan borglanan 14 araci kurum
bulunmaktadir. Ancak, bu borglarin %95’i iki ara-
¢l kuruma aittir. Varliklar bolimiinde de deginildigi
Uzere, bu arac kurumlar para piyasasinda borglanip
mevduata yonelmistir.

Finansal borglar altindaki bir diger kalem ise kisa va-
deli banka kredileridir. Araci kurumlarin banka kredi-
leri 2009 Eyll itibariyle konsolide mali verilere gore
2 kattan fazla artarak 117 milyon TL'ye ylkselmistir.
Solo mali tablolarin detaylarina bakildigi zaman kisa
vadeli bu kredilerin %68’inin bir araci kuruma ait
oldugu goriilmektedir. Bu araci kurum banka kredisi
kullanip bu kaynagi mevduatta degerlendirmekte-
dir.

Kisa vadeli diger finansal yukimldlikler, karsilastiri-
lan dénemler arasinda %24 artarak 16 milyon TLye
yukselmistir. Bu kalemin tamamina yakini iki araci
kuruma aittir. Bir araci kurum tirev islemlerinden,
bir diger araci kurum ise 6ding islemlerden kay-
naklanan ydkimliltklerini bu kalem altinda takip
etmektedir.

2009 Eylul itibariyle 1,5 milyar TL'ye yukselen ticari
borclardaki en biyik alt kalemler sirasiyla 959 mil-
yon TL ile musterilere borglar ve 279 milyon TL ile
takas ve saklama merkezine borglardir. Bu kalemler
varliklar bélimindeki misterilerden ve takas mer-
kezinden alacaklar kalemleriyle paralel olarak calig-
maktadir.

Kisa vadeli diger borglar kaleminde alinan avans,
depozito ve teminatlar ile iliskili taraflara ticari ol-
mayan borglar ve vergi dairelerine borglar kalemleri
yer almaktadir. Solo mali tablolarda diger borglar 51
milyon TL olup bilangonun %1'ini olusturmaktadir.

Finans sektorinden yukimlulikler kaleminde varlik-
lar bolimine paralel olarak araci kurumlarin mus-

24

terilerinin borsa para piyasasina borglari takip edil-
mektedir. 2009 Eylll itibariyle 4 kattan fazla artan
bu kalem konsolide mali verilerde 28 milyon TLye
yukselmistir.

Borg karsiliklarinda ise vergi, ceza, dava ile persone-
le 6denecek prim, ikramiye ve izin karsiliklar takip
edilmektedir. Solo mali verilerde 45 milyon TL olan
bu kalemin ylkimlilikler icindeki payr %1'dir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun vadeli yukimlalUklerin toplam kaynaklar igin-
deki payl %1’de kalmaya devam etmistir. Araci ku-
rum sektorintin 2009 Eylil itibariyle 44 milyon TLlik
uzun vadeli yikimliligi bulunmaktadir.

Kidem tazminati ve personel izin karsiliklarini ice-
ren, “calisanlara saglanan faydalara iliskin karsilk-
lar” uzun vadeli ylktmltliklerin en blytk kalemidir.
2009/09 itibariyle bu kalem 23 milyon TL'dir. Ancak
bazi araci kurumlarin bu karsiliklari kisa vadeli diger
yukimildlikler altinda takip ettigi gorilmektedir.

Sektoriin ertelenmis vergi ylkimlGligd 10 milyon
TLdir.

Ozkaynaklar

2009 Eylul itibariyle toplam ylkumltliklerin %39unu
olusturan 6zkaynaklar solo mali verilerde 2 milyar
TL civarindadir. Konsolide mali verilerde ise 6zkay-
naklarin yuktamlaltklerdeki payr 2008/09 dénemin-
de %52 iken 2009/09 déneminde %43’e gerilemis-
tir. Bu disuslin arkasindaki neden, karsilastirilan
donemler arasinda 6zkaynaklarin %10 artmasina
ragmen, borsa para piyasasi basta olmak Uzere kisa
vadeli yukimlaltklerin daha hizli yikselmesidir.

Araci kurum sektoriintin ézkaynaklarinin yarisi 6den-
mis sermayeden olusmaktadir. 2009 Eylul itibariyle
O6denmis sermaye 1 milyar TL civarindadir.

“Sermaye diizeltmesi farklan” 6denmis sermayeden
kaynaklanan enflasyon dizeltmesi farklarinin yansi-
tildigr kalemdir. %12 gerileyen bu kalem 2009 Eylil
sonu itibariyle 321 milyon TLdir.

Hisse senedi ihrag primlerinde Is Yatinm Menkul

TSPAKB



Degerler A.S.nin halka arz edilmesi sirasinda olusan
tutar yer almaktadir. Bu kalem 41 milyon TL'de kal-
maya devam etmistir.

Degder artis fonlari, dogrudan gelir tablosuyla ilis-
kilendirilemeyip 6zkaynada aktarilan tutarlan ifade
etmektedir. 2008 ve 2009 yillarina ait karsilagtirma-
Il olarak sunulan konsolide verilerde bu kalem 130
milyon TL'den 92 milyon TL'ye gerilemistir. Donemler
arasindaki bu gerileme, istiraklerinin piyasa degeri
disen bir araci kurumdan kaynaklanmaktadir.

Araci kurum sektdriinin 2009 Eylil donemi net do-
nem kari 247 milyon TL'ye ylkselmistir.

Konsolide mali tablolarda yer alan azinlik paylari ka-
lemi, konsolide mali tablo aciklayan araci kurumlarin
istiraklerinde kendilerine ait olmayan karlarini gos-
termektedir. 2009 Eylil itibariyle bu kar tutan 229
milyon TL'dir.

SONUC

Araci kurumlarin Eyldl 2009 bilangosu, sektor ak-
tiflerinin 5 milyar TLyi astigini gostermektedir. Bu
donemde de likit pozisyonlarini koruyan araci ku-
rumlarin varlklarinin %87’sini dénen varliklar olus-
turmaktadir. Araci kurumlarin bu dénemde yaptigi
yatinmlarda repo ve mevduat agirliktayken, bu ya-
tinmlari DIBS'ler takip etmistir. Pasif tarafta ise kisa
vadeli ydkimldlikler %60 paya sahip iken 6zkay-
naklarin payr %39 olmustur.

GELIR TABLOSU ANALIZI

Bilangoda oldugu gibi, 2009 yilinin ilk dokuz ayina
iliskin gelir tablosu analizi de solo mali veriler dikka-
te alinarak yapilmistir. Ayrica, 2008/09 ve 2009/09
verilerinin karsilagtinlabilir olmasi agisindan tablolar-
da konsolide verilere de yer verilmigtir.

Araci kurumlarin gelir tablosu 2008 yilindan bu yana
iki ana baslik altinda detaylandiriimaktadir. Kurumlar
devam ettirdikleri faaliyetlerini “Sirdirilen Faaliyet-
ler” altinda izlerken, mali tablonun son glind itiba-
riyle durdurduklan faaliyetlere iliskin dénem iginde
olusan gelir ve giderlerini “Durdurulan Faaliyetler”
altinda takip etmektedir.

Sirdirdlen faaliyetler hesabinda siniflandirilan ilk ka-
lem satis gelirleridir. Bu kalem altinda araci kurumla-
rin kendi portféylerine yaptiklari menkul kiymet sa-
tis tutarlari, araciik komisyonlari, hizmet gelirleri ve
esas faaliyetlerden diger gelirleri yer almaktadir. Bir
sonraki kalem olan satislarin maliyetinde ise kurum-
larin kendi portfdylerine aldiklar menkul kiymetlerin
maliyeti takip edilmektedir.

Satis gelirlerinden satiglarin maliyeti distldiga za-
man ticari faaliyetlerden brit kér/zarar rakamina
ulagiimaktadir. 2009 Eylil dénemi konsolide gelir
tablosuna gore ticari faaliyetlerden elde edilen brt
kar %15 artarak 596 milyon TLl'ye ylikselmistir. Bu
yukselisin baslica nedeni, 2008 yilinin ilk dokuz ayin-
da kendi portfdylerine yaptiklari menkul kiymet alim
satimindan zarar eden araci kurumlarin 2009 yilinda
kar elde etmis olmalaridir.

Birligimiz araci kurumlarin kamuya agikladiklari mali

GiNDeM
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tablolarinin yani sira, mali tablo dipnotlarini da top-
lamaktadir. Derlenen verilerde, net satis gelirleri al-
tinda takip edilmesi gereken hizmet gelirlerinin baz
araci kurumlar tarafindan “Faiz, Ucret, Prim, Komis-
yon ve Dider Gelirler” kalemi altinda siniflandirildigi
gorulmistir. Bununla beraber, konsolide mali tablo
aciklayan bazi araci kurumlar kendilerinin elde etti-
gi hizmet ve komisyon gelirlerini net satis gelirleri
altinda muhasebelestirirken, istiraklerinin benzer
gelirlerini bu kalem altinda takip etmektedir. Bu ka-
lem karsilastirilan dénemler arasinda konsolide mali
verilere gore %22 artarak 212 milyon TLye yliksel-
mistir.

Briit kar/zarar, araci kurumlarin ticari ve finans sek-
torl faaliyetlerinden elde ettigi toplam gelirlerini
gostermektedir. Konsolide verilerde araci kurumlarin
toplam gelirleri son bir yilda %17 artarak 808 milyon
TL'ye ulasmistir. 2009 Eylll sonu itibariyle derlenen
solo mali verilerde ise ayni kalem 635 milyon TLye
inmektedir.

GELIR DAGILIMI

Birligimizce araci kurumlardan toplanan mali veriler,
toplam gelirlerin (briit kar) detaylarina ulasiimasi-
na olanak saglamaktadir. Ancak, kurumlarin muha-
sebelestirme farkliliklarindan dolay! gelir tablosu ve
dipnotlar arasinda kiguk farkliliklar olugmaktadir.
Ornegin, gelir tablosunda 635 milyon TL olan top-
lam gelirler, dipnotlarda 640 milyon TL'dir. Dipnotlar-
da araci kurumlarin verileri daha saglikl bir sekilde
sunulmaktadir. Bu nedenle, ilerleyen boliimlerde ele
alinacak veriler dipnotlardan derlenmistir.

Araci kurumlarin en biyilk gelir kalemi %64 paya
sahip olan net komisyonlardir. Kurumlar, 2009 yilinin
ilk dokuz ayinda 411 milyon TLlik net komisyon ge-

Gelir Kompozisyonu

Konsolide

Bin TL
392,319

Bin TL

Net Kom. Gelirleri

Degisim

liri elde etmistir. Net komisyon gelirlerini %15 pay ile
hizmet gelirleri takip etmektedir. Ayni ddnemde alim
satimdan elde edilen kar 45 milyon TL'ye yiikselmis-
tir. Ayrica, araci kurumlar diger faaliyetlerinden 85
milyon TL gelir elde etmistir.

Net Komisyon Gelirleri

Net komisyon gelirleri, araci kurumlarin menkul
kiymet islemlerinden elde ettikleri komisyonlardan
mugsterilere yapilan iadelerin ve acentelere 6denen
paylarin distlmesiyle hesaplanmaktadir. 2008/09
ve 2009/09 ddnemlerine ait komisyonlarin karsi-
lastirmali olarak sunuldugu konsolide verilerde net
komisyon gelirleri %6 artarak 417 milyon TLye
ulasmistir. Ayni déneme ait solo mali verilerde ise
bu deger 411 milyon TL'dir. Konsolide ve solo mali
veriler arasindaki 6 milyon TLlik fark, istirakleriyle
komisyon paylasimi yapan araci kurumlarin bu tu-
tarlara solo mali verilerde yer vermemesinden kay-
naklanmaktadir.

Hisse senedi komisyonlari araci kurum sektorindn
komisyon gelirlerinin %80'ini olusturmaktadir. 2009
yihnin ilk dokuz ayinda hisse senedi islem hacmi %31
artmis olmasina ragmen, komisyon gelirlerindeki ar-
tis ayni seviyede olmamistir. Hisse senedi komisyon-
lar %10 artmig ve 330 milyon TL'ye ylkselmigtir.

Net hisse senedi komisyon gelirleri yatirnmcilarin
hisse senedi islem hacmine oranlandigi zaman araci
kurum sektdriinlin ortalama efektif komisyon orani-
na ulasiimaktadir. Yatinmcilarin islem hacmi, toplam
hisse senedi islem hacminden araci kurumlarin kendi
portfoylerine yaptiklari igslemlerin gikariimasiyla bu-
lunmaktadir. 2009 yilinin ilk dokuz ayinda kurumlar
musterileri icin 652 milyar TLlik hisse senedi islemi
yapmistir. Ayni dénemde kaydedilen net hisse sene-

Solo Konsolide Solo
30.09.2008 30.09.2009 Konsolide 30.09.2009 30.09.2008 30.09.2009 30.09.2009
Bin TL % Dagilimi % Dagilimi % Dagilimi
57% 51%
Hizmet Gelirleri 180,178 197,966 26% 24% 15%
Alim-Satim K/Z -9,729 77,148 -1% 9% 7%
Diger Gelirler 125,769 18% 15% 13%
Toplam 688,537 100% 100% 100%

Kaynak: TSPAKB
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Net Komisyon Gelirleri

Konsolide
30.09.2008 30.09.2009 Konsolide
Degisim

Bin TL
300,486
8,259
83,571

3
392,319

Bin TL
Hisse Senedi
SGMK

Vadeli Islem
Yabanci MK
Toplam
Kaynak: TSPAKB

di komisyon gelirleri ise 327 milyon TLdir. Bdylece,
sektoriin net efektif komisyon orani %0.05 (onbin-
de 5) olarak hesaplanmaktadir. Bu oran, 2009 yilinin
ayni dénemi icin %0.062 (ylizbinde 62) idi. Hesapla-
nan bu oran, yatirmcilardan tahsil edilen komisyon
orani olarak degil, araci kurumlara kalan gelir olarak
degerlendirilmelidir.

Toplam komisyon gelirleri icinde %18 paya sahip
olan vadeli islem komisyon gelirleri, karsilastirlan
dénemler arasinda konsolide mali verilere gére %8
azalarak 77 milyon TL'ye gerilemistir. Araci kurumla-
rin vadeli islem hacimlerinin %41 arttigi son bir yilda
komisyon gelirleri azalmistir.

Hisse senedine benzer sekilde, VOB islemlerine dair
efektif komisyon orani hesaplanabilmektedir. 2009
yilinin ilk dokuz ayinda mdisteriler 368 milyar TL'lik
VOB islemi yapmistir. Ayni dénemde bu islemlerden
elde edilen komisyon tutari ise 74 milyon TL'dir. Boy-
lece, sektoriin VOB islemleri icin uyguladigi efektif
komisyon orani %0.020 (ytizbinde 20) olarak bulun-
maktadir. 2008 yilinda bu oran %0.033 (ylizbinde
33) idi. Bu hesaplama, VOB islemlerinde uygulanan
efektif komisyon oraninin hisse senedine nazaran
daha disiik oldugunu gostermektedir.

Devlet tahvili ve hazine bonosu ile repo islemlerin-
den elde edilen komisyon gelirleri %17 artmis ve 10

Hizmet Gelirleri

Konsolide

Solo Konsolide Solo
30.09.2009 30.09.2008 30.09.2009 30.09.2009
Bin TL % Dagilimi % Dagilimi % Dagilimi
327,286 77% 79%
9,582 2% 2%
74,019 21% 18%
443 0% 0%
411,329 100% 100%

milyon TL seviyesine ylkselmistir. Ancak, bu komis-
yonlarin toplam igindeki pay! degismeyerek %?2'de
kalmistir. Bu donemde, 443.000 TLlik yabanci men-
kul kiymet aracilik komisyonu elde edilmistir.

Hizmet Gelirleri

Araci kurumlarin hizmet gelirleri, kurumsal finans-
man, varlik yonetimi ve diger faaliyetlerden elde et-
tikleri gelirlerden olusmaktadir. 2008 yilinin ilk dokuz
ayinda konsolide mali verilere gére 180 milyon TL
hizmet geliri elde eden araci kurumlarin 2009 yilinin
ayni déneminde bu gelirleri %10 artarak 198 milyon
TL'ye ylkselmistir. Solo mali verilerde ise hizmet ge-
lirleri 98 milyon TL'dir. Solo ve konsolide mali veri-
ler arasindaki 100 milyon TLlik blylk fark, temelde
araci kurumlarin istirakleri olan portféy yonetimi gibi
sirketler araciligiyla elde ettikleri varlik yonetimi ge-
lirlerini solo mali tablolara dahil etmemesinden kay-
naklanmaktadir.

%>50 pay ile varlik ydnetimi gelirleri, hizmet gelirle-
rinin en dnemli alt kalemidir. Yatinm fonu yonetim
ve satigl ile portfoy yonetimi faaliyetlerini iceren bu
gelirler, konsolide mali tablolarda 143 milyon TL iken
solo mali tablolarda 49 milyon TLye gerilemektedir.

Kurumsal finansman gelirleri; halka arza aracilik,
yuklenim, yonetim komisyonlar, sirket satin alma/

Solo Konsolide Solo

30.09.2008 30.09.2009 Konsolide 30.09.2009 30.09.2008 30.09.2009 30.09.2009
Degisim

Bin TL Bin TL

Bin TL % Dagilimi % Dagilimi % Dagilimi
21% 10%

Kurumsal Finansman
Varlik Yonetimi

Diger Gelirler
Toplam

Kaynak: TSPAKB

37,208
117,984
24,986
180,178

18,977
143,226
35,763
197,966

65% 72%
14% 18%
100% 100%
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birlesme aracilik komisyonlari ile sermaye artirimi ve
temettl dagitimi faaliyetlerinden elde edilen komis-
yonlar igermektedir. 2008 yilinin ilk dokuz ayinda 3,
2009 yilinin ayni déneminde ise 1 halka arz gercek-
lesmis olmasi, bu faaliyetlerden elde edilen gelirlerin
sinirlari kalmasina neden olmustur. 2009/09°da sinir-
I miktarda gerceklestirilen sirket satin alma ve bir-
lesme faaliyetlerinden elde edilen gelirler de distik
seviyede kalmig, dolayisiyla, kurumsal finansman
gelirleri karsilastirlan dénemler arasinda yari yariya
azalarak 19 milyon TL'ye gerilemistir. Konsolide veri-
lere daha detayli bakildigi zaman ise 2008 yilinin ilk
dokuz ayinda 37 araci kurumun kurumsal finansman
geliri elde ettigi, 2009 yilinin ayni ddneminde bu sa-
yinin 18'e geriledigi gorilmistdr.

Araci kurumlarin diger komisyon ve hizmet gelirlerin-
de saklama Ucretleri, EFT ve virman gibi islemlerden
elde ettikleri gelirler ve yatinm danismanhdi gelirleri
yer almaktadir. Bu gelirler, 2009’un ilk dokuz ayinda
%43 artarak 36 milyon TLye ylkselmistir. Artis, bir
yabanci araci kurumun arastirma raporlari ve sektor
analizleri gibi finansal danismanlik hizmetleri aracili-
diyla elde ettigi gelirlerden olusmaktadir.

Alim-Satim Karlari

Sektoriin bir diger gelir kalemi, toplam gelirlerin
%7'sini olusturan alim-satim karlaridir. Solo veriler
araci kurumlarin 2009 yilinin ilk dokuz ayinda men-
kul kiymet islemlerinden 45 milyon TL kar ettigini
gostermektedir.

2008 Eylul déneminde konsolide mali verilere gore
hisse senetleri islemlerinden 64 milyon TL zarar

Alim-Satim Kar/Zararlan

Konsolide

eden araci kurumlar, 2009 yilinin ayni déneminde
30 milyon TL kar elde etmislerdir. Solo mali verilere
ise bu islemler 3 milyon TL zarar olarak yansimistir.
Konsolide ve solo mali veriler arasindaki bu blylik
farkin nedeni, konsolide mali tablo aciklayan bir ara-
¢ kurumun sahip oldudu istirakinin bu dénemde kar
elde etmesi, ancak ilgili araci kurumun kendi port-
foyline yaptigi hisse senedi islemlerinden zarar kay-
detmis olmasidir.

Bir diger zarar kalemi ise 0zel sektdér SGMK islem-
lerinde gordlmustir. Bu donemde portfdyline dzel
sektdr tahvili alim-satimi yapan iki araci kurum bu
islemlerden 2 milyon TL zarar etmistir. Ote yandan,
faiz oranlarindaki dusus ile iligkilendirilebilecek olan
devlet i¢c borclanma senetlerinden elde edilen kar
da artmaya devam etmektedir. 2008 Eylul donemi-
ne gore %39 artarak 38 milyon TL olan DIBS alim-
satim kari, solo mali verilere 28 milyon TL olarak
yansimistir.

Vadeli islemlerden elde edilen kar ise konsolide mali
verilerde 2 milyon TL iken, solo mali verilerde 13
milyon TL'ye yukselmektedir. Bu farkin nedeni kon-
solide mali tablo agiklayan bir araci kurumun kendi
portfoyl icin yaptigi vadeli islemlerden kar etmesi,
fakat istirakinin ayni dénemde zarar etmis olmasi-
drr.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Esas faaliyetlerden dider gelirler, misterilerden ali-
nan faiz gelirleri ile araci kurumlarin finans sektori
faaliyetlerinden elde edilen brit kar/zarari icermek-
tedir. Bu gelirler, 2009 yilinin ilk dokuz ayinda 2008
yilinin es dénemine gbre %4 azalarak 120 milyon

Solo Konsolide Solo

30.09.2008 30.09.2009 Konsolide 30.09.2009 30.09.2008 30.09.2009 30.09.2009
Bin TL % Dagilimi % Dagilimi % Dagilimi

Bin TL

Bin TL

Degisim

Hisse Senetleri -63,719 30,125 A.D. -3,414 A.D. 39% -8%
Ozel SGMK 1,015 -2,293 A.D. -2,293 A.D. -3% -5%
DIBS 27,285 38,019 39% 28,414 A.D. 49% 63%
Yatirim Fonlari 10,441 3,888 -63% 3,887 A.D. 5% 9%
Yabanci Menkul Kiymet 15,290 5,741 -62% 5,741 A.D. 7% 13%
Vadeli Islemler -41 1,668 A.D. 12,835 A.D. 2% 28%
Diger Menkul Kiymetler 0 0 A.D. 0 A.D. 0% 0%
Toplam -9,729 77,148 A.D. 45,169 A.D. 100% 100%

Kaynak: TSPAKB A.D.: Anlamli Degil
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Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
Konsolide Solo Konsolide Solo
30.09.2008 30.09.2009 Konsolide 30.09.2009 30.09.2008 30.09.2009 30.09.2009
Bin TL Bin TL Degisim Bin TL % Dagilimi % Dagilimi % Dagilimi

Esas Faaliyetlerden Dig.Gel.

Mdisterilerden Alinan Faiz
Diger Esas Faaliyet Gel.
Finans Sek. Faal. Brit K/Z

Toplam
Kaynak: TSPAKB

83,290
77,740
5,550
42,479
125,769

TL'ye gerilemistir. Solo mali verilerde ise bu rakam
85 milyon TLye inmektedir.

Esas faaliyetlerden diger gelirlerin yarisini misteri-
lerden alinan faiz gelirleri olusturmaktadir. 2009/09
déneminde 67 araci kurum 43 milyon TL faiz geliri
elde etmistir. 2008 yilinda %62 paya sahip olan bu
kalem, 2009 yilinda kredili islemlerdeki azalisa para-
lel olarak gerilemistir. Bu kalemin en buyik balimdi-
nd 40 milyon TL ile kredili menkul kiymet islemlerin-
den elde edilen faiz gelirleri olusturmaktadir.

Diger esas faaliyet gelirleri kaleminde daha 6nce be-
lirtilen siniflandirmalara girmeyen kalemler ile baz
araci kurumlarin reeskont hesaplari yer almaktadir.
Araci kurumlar 2009/09'da 5 milyon TL'lik diger esas
faaliyet geliri elde etmistir.

Finans sektori faaliyetlerinden briit kar/zarar raka-
minin tamami, bir araci kurumun vadeli islemlerden
elde ettigi kazang tutarini yansitmaktadir. Solo mali
verilere goére 37 milyon TL olan bu karin esas faali-
yet gelirleri igindeki pay %43'tlr.

66% 45%
62% 37%
4% 8%
34% 55%
100% 100%

GIDER DAGILIMI

2009 yili Ocak-Eylil dénemi konsolide mali verileri-
ne gdre aracl kurumlarin giderleri %6 azalarak 596
milyon TL'ye gerilemistir. Kurumlarin igtiraklerine ait
giderlerin yer almadigi solo mali verilerde sektoriin
giderleri 542 milyon TL'dir.

Personel giderleri toplam giderlerin yarisindan faz-
lasini olusturmaktadir. Bu giderler, (cretlerin yani
sira ¢alisanlarla ilgili sigorta, servis ve 6zel saglik si-
gortasi gibi ek ddemeleri de icermektedir. Konsolide
verilerde personel giderleri, karsilastirilan dénemler
arasinda %?7 gerileyerek 320 milyon TL'ye inmistir.
Yalnizca araci kurumlarin verilerini iceren solo tab-
lolarda sektériin personel giderleri 287 milyon TL
olmaktadir.

Faaliyet verilerinde yer verildigi lizere, calisan sayi-
si Eylul 2009'da 4.697'ye gerilemistir. Ancak, ilk 9
aydaki ortalama calisan sayisi 4.812 olarak hesap-
lanmaktadir. Boylece, 2009 yilinin ilk dokuz ayindaki
aylik ortalama personel gideri 6.634 TL olarak he-
saplanmaktadir. 2008 yili solo mali verilerine goére

Gider Dagilimi
Konsolide Solo Konsolide Solo

30.09.2008 30.09.2009 Konsolide 30.09.2009 30.09.2008 30.09.2009 30.09.2009
Bin TL Bin TL Degisim Bin TL % Dagilimi % Dagilimi % Dagilimi
Pazarlama, Satig, Ar-Ge 65,477 64,741 -1% 58,335 10% 11% 11%
Genel Yonetim Giderleri 567,309 530,827 -6% 483,810 90% 89% 89%
Personel 343,266 319,818 -7% 287,266 54% 54% 53%
Amortisman 18,689 17,619 -6% 16,389 3% 3% 3%
Uyelik Aidat ve Katki Payi 9,056 7,398 -18% 7,289 1% 1% 1%
Komisyon ve Dig. Hizmet 13,850 13,461 -3% 12,506 2% 2% 2%
Vergi, Resim ve Harg 25,701 23,754 -8% 21,617 4% 4% 4%
Diger Genel Yonetim 156,747 148,777 -5% 138,743 25% 25% 26%
Toplam 632,786 595,569 -6% 542,145 100% 100% 100%

Kaynak: TSPAKB
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ise ortalama personel gideri 6.191 TL idi.

Kira, elektrik, su, telefon, bilgi islem altyapisi gibi
giderleri iceren diger genel yonetim giderleri 2009
yilinin ilk dokuz ayinda 139 milyon TL olup, toplam
gider dagiimi icinde %26 paya sahiptir.

2009 Eylll doneminde araci kurumlarin kaydettigi
pazarlama, satis ile arastirma ve gelistirme (Ar-Ge)
giderleri 58 milyon TLdir. Bu giderlerin dagiim igin-
deki payi ise %11'dir.

KARLILIK

Araci kurum sektori gelirlerinin %64'lnl net komis-
yon gelirleri olusturmaktadir. 2009 yilinin ilk dokuz
ayinda, basta hisse senedi olmak izere menkul kiy-
metlere araciliktan elde ettikleri komisyon gelirleri
artan araci kurumlar, solo mali verilere gére 411 mil-
yon TLlik net komisyon geliri elde etmistir.

Komisyon gelirlerinin ardindan ikinci sirada yer alan
hizmet gelirleri, toplam gelirlerin %15’ini olustur-
maktadir. Bu déonemde kurumsal finansman gelir-
lerindeki gerileme varlik yonetimi gelirleri ile telafi
edilmis, boylece hizmet gelirleri 98 milyon TL olmug-
tur.

Araci kurumlarin kendi portfoylerine yaptiklari men-
kul kiymet alim satimindan kaydettikleri kar, sek-
toriin bir diger dnemli gelir kalemidir. Bu dénemde
DIBS ve vadeli islemlerden kar eden kurumlar, hisse
senedi islemlerinden 3 milyon TL zarar etmistir. So-
nug olarak, 2009 Eylil donemi alim-satim kari 45
milyon TLye yukselmistir.

Araci kurumlarin bu dénemdeki 542 milyon TLlik
giderlerin yarisindan fazlasi personel giderlerinden
olusmaktadir. 2008 sonunda 6.191 TL olan aylik
ortalama personel gideri 2009'un ilk dokuz ayinda
6.634 TL'ye yukselmistir.

Dogrudan esas faaliyetle iliskilendirilemeyen karsilik-
lar ve kira gelirleri gibi kalemleri iceren diger faaliyet
gelirleri 2008/09'da 59 milyon TL'den 2009/09 kon-
solide mali verilerinde 37 milyon TL'ye gerilemekte-
dir. Solo mali verilerde ise diger gelirler 43 milyon
TL'dir. Konsolide ve solo mali tablolar arasindaki
fark, bir araci kurumun solo mali tablolarda temetti

gelirlerini bu kalemde takip ederken, konsolide mali
tablolarda netlestirmesinden kaynaklanmaktadir. Di-
ger faaliyet giderleri kaleminde ise deder disukligu
karsilidi ve komisyon giderleri gibi diger kalemler ta-
kip edilmektedir. Araci kurumlarin bu dénemde 13
milyon TL diger faaliyet giderleri bulunmaktadir.

Esas faaliyet disi finansal gelirler, iligkili taraflardan
temettli gelirleri basta olmak (izere mevduat ve
DIBS faiz gelirlerinden olusmaktadir. Araci kurumlar
bu kalemde ayni zamanda reeskont gelirlerini de ta-
kip etmektedir. 2009 Eylul doneminde sektoriin 217
milyon TLlik esas faaliyetleri diginda elde ettigi geliri
bulunmaktadir.

Faiz giderleri ve kur farki gibi reeskont giderlerinin
yer aldidi esas faaliyet digi finansal giderler kalemi
ise 55 milyon TL'dir. Boylece araci kurumlarin vergi
oncesi kari 2009 yilinin ilk dokuz ayinda 293 milyon
TL'ye yukselmektedir. Konsolide mali verilere bakil-
digi zaman bu buyiklik 393 milyon TL olup 6nceki
yilin ayni dénemine gore iki katlk artigi ifade etmek-
tedir.

Durdurulan faaliyetlerden vergi sonrasi kar/zarar ka-
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Araci Kurumlari Kar Dagilimi

Konsolide Konsolide Solo
30.09.2008 30.09.2009 Degisim 30.09.2009
Kar Eden Kurum Sayisi 45 67 49% 67
Zarar Eden Kurum Sayisi 51 24 -53% 24
Kar Toplami (Bin TL) 202 309 53% 279
Zarar Toplami (Bin TL) -60 -34 -43% -31
Net Donem Kari 142 275 93% 247

Kaynak: TSPAKB

lemi, bir araci kurumun bazi faaliyetlerini ayni finan-
sal holding blinyesinde bir bagka kuruma devretme-
sinden dolay! olusmus olup, 2009 Eylil doneminde
bu tutar 312.000 TLdir.

Sonug olarak, 2009 yilinin ilk dokuz ayinda komisyon
gelirlerini artiran araci kurumlar, 2008 yilinda alim-
satimdan kaydettikleri zarari bu dénem icinde kara
donustirmuslerdir. Alm-satimdan elde edilen bu kar,
net donem karinin artmasinda da etkili olmustur. Bu
dénemde genel yonetim giderlerinde hafif bir diisls
yasanmis, esas faaliyet digi finansal gelirler artmaya
devam etmis, bdylece sektoriin net donem kari iki
kattan fazla artarak 247 milyon TLye yikselmistir.

Araci kurumlarin kar dagiimi tablosu, 2008 yilinda
aracl kurumlarin yarisindan fazlasinin, 2009 Eyldl
déneminde yaklasik dortte birinin zarar ettigini gos-
termektedir. Zarar eden araci kurum sayisiyla bera-
ber zarar tutari da yan yariya azalarak 30 milyon
TL civarina inmistir. Ote yandan kér eden 67 araci
kurum 279 milyon TL kar elde etmistir. En fazla kar
eden araci kurum ise bu dénemde 64 milyon TL kar
aciklamistir.
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GUNDEMDEKI MEVZUAT DEGISIKLIKLERI

asim ayinda, yatinm fonlari, kaydilestirilen ser-

maye piyasasi araclarina iliskin kayitlar, gayri-
menkul dederleme sirketleri ve borclanma araclari
hakkinda diizenleme getiren tebliglerde degisiklige
gidilmig, gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin
diizenleme taslagdi ise kamuoyunun goriisiine sunul-
mustur.

Asadida siraslyla, kamuoyunun goriisiine sunulan
taslak ile, gergeklestirilen diizenleme degisikliklerine
okuyucularimizin mevzuat takibine yardimci olmak
amaciyla yer verilmistir.

DUZENLEME TASLAKLARI

GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARINA ILISKIN ESASLAR
TEBLIGINDE DEGISiKLIK YAPILMASINA
DAIR TEBLIG TASLAGI

Gayrimenkul yatinm ortakliklarinin kurucularina ve
kurulus usullerine, paylarinin Kurul kaydina alinmasi
ve halka arzina, ydnetimine ve yoneticilerinde ara-
nacak niteliklere, faaliyet konulari ve portfoy sinirla-
malari ile kamuyu aydinlatma kapsaminda periyodik
olarak aciklayacaklar bilgilere iligkin esaslar Seri:VI,
No:11 sayili “"Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina ilis-

kin Esaslar Tebligi” ile diizenlenmektedir.

Iigili Tebligde degdisiklik yapan “Gayrimenkul Yatinm
Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Ya-
pilmasina Dair Teblig Taslagi” Sermaye Piyasasi Ku-

rulunca kamuoyunun goéristine sunulmustur.

Taslak diizenleme ile; ilgili Tebligin tanimlara iliskin
diizenleme getiren 4., ortakliklarin kurulus sartlarini
belirleyen 6., lider sermayedara iliskin &zel sartlar
dizenleyen 8., ortakliklarin kurulus veya déntisim
islemlerine iliskin hidkimler getiren 9., kayda alin-
ma bagvurusunu diizenleyen 10., ortaklik paylarinin
tarl ve devrini belirleyen 15., ortaklik genel mudu-
rine iliskin hakimler getiren 19., ortakliklarin yati-
rim faaliyetlerini belirleyen 25., tapuya serhi zorunlu

sozlesmeleri belirleyen 29., ortakligin teminat vere-
bilmesine iliskin diizenleme getiren 34., gayrimen-
kul dederleme sirketinin segimine iliskin hiikiimler
getiren 39. ve bilgi verme ile kamuyu aydinlatmaya
iliskin diizenleme getiren 43. maddeleri yeniden du-
zenlenmektedir.

Taslagin yirirlige girmesinden 6nce kurulus veya
donlsiim suretiyle gayrimenkul yatirim ortakhidi sta-
tlsind kazanmig ortakliklar, Taslagin yirirlige gir-
mesinden sonra, paylarinin halka arz edilmesi igin
kendilerine daha 6nce taninan siirelerde Kurula bas-
vuruda bulunacaklardir.

DUZENLEME DEGISIKLIKLERI

YATIRIM FONLARINA ILISKIN ESASLAR
TEBLIGINDE DEGISIKLIK YAPILMASINA
DAIR SERI:VII, NO:38 SAYILI TEBLIG

Gayrimenkul yatinm fonlar harig, yatirm fonlarinin
kuruluglarina, faaliyet ilke ve kurallarina, katilma
belgeleri ile bunlarin halka arzina ve kamunun ay-
dinlatiimasina iliskin esaslar Seri:VII, No:10 sayili
“Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi” ile belirlen-

mektedir.

14.11.20009 tarih ve 27406 sayili Resmi Gazete'de il-
gili Tebligin katiima belgesi alim satimina iliskin ara-
cihdi diizenleyen 39. ve fon portféyline iliskin sinir-
lamalar getiren 42. maddelerinde degisiklik yapan
“Yatirim Fonlarina iligkin Esaslar Tebliginde Degisik-
lik Yapilmasina Dair Teblig” yayimlanarak yurirlige

girmigtir.

Fon portféylne getirilen sinirlamalara yoénelik hi-
kiimler iceren 42. maddede yapilan degisikliklerden
biri, borsada islem gérmeyen borclanma araclarina
yatirm yapilabilmesine imkan taninmis olmasidir.
Borsada islem gbérmeyen anonim sirketlerin hisse
senetleri ve borsada islem gdérmeyen borclanma
araclarina fon portfoy degerinin en fazla %10’u ora-
ninda yatinm yapilabilecektir.
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Yukarida belirtilen degisiklige paralel olarak, borsa-
da islem gdérmeyen borglanma araclarinin borsada
islem gérmemeleri nedeniyle fon payi iadelerinde
karsilasilabilecek likidite sorununa karsi katilma bel-
gesi alim satimina iliskin aracihdi diizenleyen 39.
maddede degisiklige gidilerek;

e Borsada islem gérmeyen anonim sirketlerin hisse
senetlerine ve borsada islem gérmeyen borglan-
ma araglarina yatirim yapan fonlarin kuruculari-
nin, fon katiima belgelerinin geri doéniglerinde
gerekli likiditenin saglanmasindan sorumlu ola-
caklan,

e Bu kapsamda geri dénen katiima belgelerinin,
kurucu tarafindan kendi portfoyline alinabilece-
gl

e Kurucunun, ayrica sdz konusu fonlarin portféy-
lerinin buyutllmesi ve cesitlendirilmesi amaciyla
da fon katilma belgelerini kendi portfoyline ala-
bilecedi,

e Kurucu ve yonetici tarafindan gerekli gorilme-
si halinde fon katilma belgelerinin fonun toplam
pay sayisinin %20'sini asmayacak sekilde kendi
portfoylerine dahil edilebilecegi,

e Kurucu ve yonetici tarafindan kendi portfoyleri-
ne alinabilecek katiima belgelerine iliskin sinirla-
malarin, borsada islem gdérmeyen anonim sirket-
lerin hisse senetleri ve borsada islem gérmeyen
borclanma araglarina yatinm yapan fonlar ile
serbest yatinm fonlari igin uygulanmayacagi,

dizenlenmistir.

Ayrica, kurucunun, yoneticinin ve bunlarin dogrudan
ve dolayli istiraklerinin ortagi olduklar menkul kiymet
yatirim ortakliklarinin hisse senetleri hari¢ olmak ve
ictuzliklerinde belirtilmek kosuluyla; farkl tlrlerdeki
yatirim fonlarinin katilma belgelerinin, borsa yatirim
fonu katilma belgelerinin ve yatinm ortakliklarinin
hisse senetlerinin fon portfoylinin %10°'una kadar
portfoye alinabilecedi diizenlenmistir. Bu hiikiimde
yer alan “menkul kiymet yatinm ortakliklar” ifadesi-
nin 6nceki dizenlemede “yatirrm ortakliklar” olarak
yer almasi, kurucunun, yoneticinin ve bunlarin dog-
rudan ve dolayli istiraklerinin ortagi olduklari gayri-
menkul ve girisim sermayesi yatinm ortakliklarinin
hisse senetlerinin yatinm fonu portféyline alinmasi-
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na imkan vermiyordu. Yeni hikim uyarinca, kuru-
cunun, yoneticinin ve bunlarin dogrudan ve dolayli
istiraklerinin ortagi olduklar gayrimenkul ve girisim
sermayesi yatinm ortakliklarinin hisse senetlerine
yatirim yapilabilecektir.

Diger bir degisiklik ile de yatinm fonlarinin &diing
alabilecekleri ve 6diing verebilecekleri menkul kiy-
metlerin portféylerine orani yukseltilmistir. Yatirim
fonlari, herhangi bir anda portféylerindeki menkul
kiymetlerin piyasa degerlerinin en fazla %50'si tu-
tarindaki menkul kiymetlerini 6ding verebilecekler
veya ayni tutari asmamak (zere 6ding alabilecek-
lerdir. Bu oran daha 6nceki diizenlemede %25 ola-
rak belirlenmekteydi.

Ayrica, portféy sinirlamasi olarak getirilen ve daha
onceki diizenlemede yer alan “Fon portfoyline ku-
rucunun ve yoneticinin hisse senedi, tahvil ve diger
borclanma senetleri satin alinamaz.” hikmu kaldiri-
larak, yatinm fonlarina kurucu ve ydneticinin menkul
kiymetlerine yatinnm yapabilme imkani verilmistir.

KAYDILESTIRILEN SERMAYE PiYASASI
ARACLARINA ILISKIN KAYITLARIN
TUTULMASININ USUL VE ESASLARI
HAKKINDA TEBLIGDE DEGISIKLIK
YAPILMASINA DAIR SERI:1IV, NO:46
SAYILI TEBLIG

Sermaye piyasasl islemlerinin guvenli, hizli ve etkin
bir sekilde yduritllebilmesi icin, sermaye piyasasi
araclari ve bunlara iligkin haklarin Merkezi Kayit Ku-
rulusu (MKK) tarafindan kayden izlenmesine iligkin
usul ve esaslar Seri:1V, No:28 sayili “Kaydilestirilen
Sermaye Piyasasi Araclarina iliskin Kayitlarin Tutul-
masinin Usul ve Esaslari Hakkinda Teblig” ile diizen-
lenmektedir.

20.11.2009 tarih ve 27412 sayili Resmi Gazete'de
ilgili Tebligin kaydi sermaye piyasasi araclar Uzeri-
ne teminat, rehin ve intifa hakki kurulmasina iliskin
tutulacak kayitlar hakkinda duizenleme getiren 19.
maddesinde degisiklik yapan ve rehne konu serma-
ye piyasasl araglarinin izlenmesine iliskin hikimler
iceren Gegici 5. maddeyi yururliikten kaldiran “Kay-
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dilestirilen Sermaye Piyasasi Araclarina iliskin Kayit-
larin Tutulmasinin Usul ve Esaslari Hakkinda Teblig-
de Degisiklik Yapiimasina Dair Tebli§” yayimlanarak
ylrilrlige girmistir.

Diizenleme ile; “Rehne konu olan sermaye piyasasi
araclari malikin mevcut hesabina bagl bir alt hesap
aclimak suretiyle, rehin hakki sahibinin kimlik bilgi-
leriyle birlikte MKK kayitlarinda izlenir.” yonindeki
hikim “Rehne konu olan sermaye piyasasi araglari
ise, mevcut hak sahibi hesabindan rehin alanin he-
sabinin bir alt hesabina kaydedilir. Rehin veya temi-
nata konu sermaye piyasasi aracinin lehdara ait alt
hesaba kaydi halinde, bu haklari tesis eden kisiye
iliskin kimlik bilgileri de bu hesapla baglantili olarak
izlenir.” seklinde degistirilmistir.

SERMAYE PIYASASI MEVZUATI
CERCEVESINDE GAYRIMENKUL
DEGERLEME HiZMETI VERECEK
SIRKETLER ILE BU SIRKETLERIN
KURULCA LISTEYE ALINMALARINA
ILISKIN ESASLAR HAKKINDA TEBLiGDE
DEGISIKLiK YAPILMASINA DAIR
SERI:VIII, NO:64 SAYILI TEBLIiG

Sermaye piyasasi mevzuatina tabi ortakliklarin, ser-
maye piyasasi mevzuati uyarinca gayrimenkul de-
gerlemesi yaptirmalari zorunlu tutulan islemlerine
iliskin hizmet verecek gayrimenkul degerleme sir-
ketlerine, yapilacak degerleme faaliyetine ve deger-
leme raporu standartlarina iliskin esaslar Seri:VIII,
No:35 sayill “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergeve-
sinde Gayrimenkul Dederleme Hizmeti Verecek Sir-
ketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” ile belirlenmektedir.

24.11.2009 tarih ve 27416 sayili Resmi Gazete'de
ilgili Tebligin ortaklarin, yoneticilerin, denetgilerin,
dederleme uzmanlari ile konut degerleme uzman-
larinin niteliklerini belirleyen 7. maddesinde degisik-
lik yapan “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek Sirketler
ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina ilis-
kin Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina
Dair Teblig” yayimlanarak ydrirlige girmistir.

Dedisiklik ile, gayrimenkul dederleme sirketinin or-
taklari, yoneticileri, denetgileri, degerleme uzman-
lari, konut degerleme uzmanlari ile sirketin tizel
kisi ortaklarinin yonetim kurulu Uyelerinin; “Teblig
uyarinca listeden gikarilan sirketlerde listeden gikar-
mada sorumlulugu tespit edilip, lisansi siiresiz iptal
edilmis olmamasi ve lisansi sireli olarak iptal edilmis
ise suresi sonunda iptal kararinin Kurulca kaldiriimis
olmasi,” gerektigi yoniindeki hilkiim Teblige eklen-
mistir.

BORGCLANMA ARAGLARININ KURUL
KAYDINA ALINMASI VE SATISINA
ILISKIN ESASLAR HAKKINDA TEBLIGDE
DEGISIKLIK YAPILMASINA DAIR
SERI:II, NO:23 SAYILI TEBLIG

Borclanma araclarinin Kurul kaydina alinmasi ve
ihracinda uyulmasi gereken esaslar ile borglanma
araclarinin nitelikleri Seri:II, No:22 sayili "Borclanma
Araclarinin Kurul Kaydina Alinmasi ve Satisina Iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig” ile diizenlenmektedir.

25.11.2009 tarih ve 27417 saylli Resmi Gazete'de
ilgili Tebligin tanimlar getiren 3., kayda alinma icin
Kurula bagvuruyu dizenleyen ve gerekli belgeleri
belirleyen 5., ihrag limitini belirleyen 11., satis stire-
si ve vade baslangig tarihinin belirlenmesine iligkin
hikumler getiren 18., mahalli idareler, ilgili kurulus,
idare ve isletmeler ile ilgili hiikiimler iceren 22., kay-
da alma Ucretini belirleyen 26., finansman bonosunu
dlizenleyen 55., banka bonolarini diizenleyen 57. ve
banka bonolarinin tedavil ve satis limitlerini belirle-
yen 58. maddelerinde degisiklik yapan “Borglanma
Araclarinin Kurul Kaydina Alinmasi ve Satisina ligkin
Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina
Dair Teblig” yayimlanarak y(rirlige girmistir.

Tanimlar kisminda yapilan diizenleme ile, Tebligde
“kalkinma ve yatirm bankalarinin borglu sifatiy-
la dizenleyip, iskonto esasina gére ihrag ettikleri
menkul kiymet” olarak tanimlanan banka bonosu,
“bankalarin borglu sifatiyla diizenleyip, iskonto esa-
sina gore ihrag ettikleri menkul kiymet” olarak yeni-
den tanimlanmistir. Degisiklik ile, banka bonolarinin
katihm bankalar ile mevduat kabul eden bankalar
tarafindan da ihracina olanak sadlanarak, banka bo-
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nosunun ihragcl tanimi genisletilmistir. Tanimda ya-
pilan degisiklige paralel olarak banka bonolarini dii-
zenleyen 57. ve banka bonolarinin tedavil ve satig
limitlerini belirleyen 58. maddelerinde de degisiklige
gidilmistir.

Kayda alinma icin Kurula bagvuruyu diizenleyen ve
gerekli belgeleri belirleyen 5. maddede yapilan degi-
siklik ile de, halka agik olmayan ortakliklarin 6denmis
sermaye tutarini gegmeyecek ve tahsisli yapilacak
ihrag basvurularinda 6zel amacli bagimsiz denetim
sartinin aranmayacadi hilkkme baglanmistir. Kiiglik
ve orta Olcekli sirketlerce ihrag edilecek duslk tu-
tarli ihraglar agisindan bagimsiz denetim maliyetinin
O6nemli bir maliyet kalemi olmasi dikkate alinarak,
s0z konusu sartin kaldirildigi gériilmektedir.

03.09.2009 tarih ve 27338 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanarak yirirliige giren 03.08.2009 tarih ve
2009/15344 sayili borclanma araglarinin ihrag limit-
lerine iliskin Bakanlar Kurulu Karari nedeniyle y(rir-
likten kaldirimis olan ve ayni konuda duizenleme
getiren 14.01.1993 tarih ve 93/3983 sayili Bakan-
lar Kurulu Kararina atif yapan Teblig maddeleri, s6z
konusu degisiklik uyarinca yeniden diizenlenmistir.
Diizenleme uyarinca, borclanma araglarina iligkin
ihrag limiti ve katsayisi, 03.09.2009 tarih ve 27338
sayill Resmi Gazete'de yayimlanarak ydirirlige giren
03.08.2009 tarih ve 2009/15344 sayil Bakanlar Ku-
rulu Kararinda yer alan esaslar ve 2499 sayili Serma-
ye Piyasasi Kanunu gergevesinde tespit edilecektir.
Ihrag limitinin hesaplanmasinda, ayni ortaklik veya
ihraggl tarafindan daha dnce ihrag edilmis ve halen
tedaviilde bulunan borglanma araglarinin nominal
tutar indirim kalemi olarak dikkate alinacaktir.

Satis siresi ve vade baglangic tarihinin belirlenmesi-
ne iligkin hikimler iceren 18. maddede yapilan de-
gisiklik ile, bir yilik donem icinde yapilacak tahsisli
satislar hari¢c olmak Uzere tahsisli satiglarda, satisa
Kurul kayit tarihinden itibaren 30 gtin icinde baslan-
masl ve satisin 7 gin icinde tamamlanmasi zorunlu
tutulmaktadir.

Tebligin finansman bonosuna iliskin hiikiimlerini di-
zenleyen 55. maddesinde yapilan degisiklik ile de
finansman bonolarinin vadesi yeniden dlizenlenmis-
tir. “Finansman bonolarinin vadesi 60 glinden az 360
glinden fazla olamaz.” hiikmiinde yer alan “vadenin
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60 glinden az olamayacadi” ifadesi ¢ikariimistir. S6z
konusu hikim, “finansman bonolarinin vadesinin
360 giinden fazla olamayacagl” yoniinde yeniden
dizenlenmistir. Yapilan degisiklik ile kisa vadeli borg-
lanma gereksinimlerinin karsilanmasi amaclanmak-
tadr.
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Yurtigi Yerlesiklerin Yatinnm Tercihleri

Milyon TL
TL Mevduat

DTH

Katihm Bankalarinda Toplanan Fonlar
DIiBS

Eurobond

Yatinnm Fonlari

Repo

Emeklilik Yatinm Fonlari

Hisse Senedi

Toplam

2007
209.846
104.196

14.828
56.851
4.281
26.498
2.733
4.559
31.246
455.038

2008
268.803
127.823

18.796
62.747
4.478
24.200
2.199
6.042
19.623
534.711

Yurtdisi Yerlesiklerin Yatirnm Tercihleri

Milyon TL
Hisse Senedi
DiBS
Eurobond
Mevduat
Toplam

81.085
36.618
432
5.735
123.870

2008
35.417
30.221

927

9.972

76.537

2009709
278.679 3,7%
140.275 9,7%
24.746 31,7%
67.210 7,1%
4.965 10,9%
30.065 24,2%
1.775 -19,3%
8.472  40,2%
37.650 91,9%
593.837 11,1%

2009/09
75.547 113,3%
32.010 5,9%
1.368  47,6%
11.193 12,2%
120.117 56,9%

Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri

Milyon TL

Milyon $

Halka Agik Kismin Piyasa Degeri (Milyon $)
Ortalama Halka Aciklik Orani

335.948
289.986
91.364
31,5%

2008 26.11.2009

182.025
119.698
36.816
30,8%

303.337  66,6%
204.612  70,9%
67.002  82,0%
32,7% A.D.

IMKB'de islem Goren Hisse Senedi Sayisi

2008 26.11.2009

Islem Goren Sirketler 319 317 315 A.D.

Islem Goren Borsa Yatirim Fonlari 8 9 10 A.D
Birincil Halka Arzlar

2007 2008 26.11.2009 %A

Toplam Hacim (Milyon $) 3.388,8 1.895,2 75,5 A.D.

Hisse Senedi Sayisi 11 3 2 A.D.
Halka Acik Sirket Karlihgi

2006 2007 2008 %A

Kar Eden Sirket Sayisi 219 252 171 -32,1%

Zarar Eden Sirket Sayisi 100 68 141 107,4%

Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon TL) 22.575 31.962 25.660 -19,7%

Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Milyon TL) -1.271 -714 -3.514  391,9%

Toplam Kar/Zarar (Milyon TL) 21.303 31.248 22.146 -29,1%

Kurumsal Yatirimci Portfoy Biyiikliigii
Milyon $

A Tipi Yatinm Fonlari

B Tipi Yatinm Fonlari
Emeklilik Yatinnm Fonlari
Borsa Yatinm Fonlan
Yatinnm Ortakliklar
Gayrimenkul Yat.Ort.
Risk Sermayesi Yat.Ort.
Toplam

Kurumsal Yatirimci/GSYH

762
21.670
3.813
226

317
2.723
63
29.574
4,0%

2008 26.11.2009

365
15.253
4.193
128

152

776

27
20.895
3,3%

662 81,2%
20.131 32,0%
5930 41,4%
132 3,4%
304 99,8%
1.703 119,3%
47 74,2%
28.909 38,4%
4,6% A.D.

Yatirnma Sayisi

Yatinmci Sayisi

940.766

2008
989.853

Yabanci Yatinmai Islemleri

Milyon $

Hisse Senedi Saklama Bakiyeleri
Saklamadaki Payi

Hisse Senedi islem Hacimleri
Islem Hacmi Payi

Net Hisse Senedi Yatinmi

70.213
2%
144.143
24%
4.533

2008
27.297
67%
142.126
27%
-2.988

2009710
998.832 0,8%

2009/10
50.479 84,9%
66% -1,5%
73.661 A.D
14% A.D
1.470 A.D

TSPAKB Uyeleri

2008 26.11.2009

Araci Kurumlar 104 104 103 -1,0%
Bankalar 41 41 41 0,0%
Toplam 145 145 144 -0,7%
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IMKB iIslem Hacimleri*

Milyar $ 2007 2008 2009/10 %A

Hisse Senedi Piyasasi
Araci Kurum 602 514 502 A.D.

Tahvil-Bono Kesin Alim-Satim Pazari
Araci Kurum 106 95 77 A.D.
Banka 800 681 614 A.D.
TCMB+Takasbank 0 0 0 A.D.

Toplam 906 776 691

Repo-Ters Repo Pazari
Araci Kurum 762 852 556 A.D.
Banka 3.239 3.704 2.434 A.D.
TCMB+Takasbank 300 288 432 A.D.
Toplam 4.300 4.844 3.422 A.D.

*:Alim-Satim Toplamidir.

VOB Verileri*

2009/10
Islem Géren Kontrat Sayisi (Milyon Adet) 24 54 69 A.D.
Hacim (Milyon TL) 236.071 415.925 546.398 A.D.
Acik Pozisyon (Dénem Sonu) 234.717 209.382 229.243 A.D.

*:Alim-Satim Toplamidir.

Araci Kurumlarla Ilgili Veriler*

Milyon TL 2009/09**
Donen Varliklar 3.377 3.689 4.547 23,3%
Duran Varliklar 464 474 677 42,9%
| o _._._____AifToplam___ 3841 _ _ 4163 __ _ 5225 _ 255%]
Kisa Vadeli Ylkimllikler 1.641 1.980 3.120 57,6%
Uzun Vadeli Yukimlulukler 46 33 44 31,2%
Azinlik Paylar 212 180 0 A.D.
Ana Ortaklik Ozsermaye 1.942 1.970 2.061 4,6%
_________ Toplam Ozsermaye ve Yukimlllukler 3841 4163 _ _ 5225 _ 255%)
Net Komisyon Gelirleri 605 473 411 A.D.
Faaliyet Kari/Zarari*** 302 73 123 A.D.
Net Kar 309 181 247 A.D.
Personel Sayisi 5.860 5.102 4.697 -7,9%
Subeler 234 185 156 -15,7%
Irtibat Biirosu 51 44 38 -13,6%
Acente Subeleri 4.775 5.664 5.727 1,1%

*:UFRS'ye iligkin teblig 2008'de degismistir.
**:Solo veriler.
**%:2007 igin esas faaliyet karidir.

IMKB-100 Endeksi ve Islem Hacmi

2007 2008 26.11.2009 %A

IMKB-100 55.538 26.864 45.350 68,8%

IMKB-100 (En Yiiksek) 58.232 54.708 23.036  -6,1%

IMKB-100 (En Diisiik) 36.630 21.228 51.381 8,5%

Giinliik Ortalama Islem Hacmi (Milyon $) 1.194 1.041 1.235 18,6%
Yurtdisi Borsa Endeksleri

2007 2008 26.11.2009 %A

ABD Nasdag 100 2.085 1.212 1.794 48,0%

ABD S&P 500 1.468 903 1.111 23,0%

Almanya DAX 8.067 4.810 5.614 16,7%

Arjantin Merval 2.152 1.080 2.157 99,8%

Brezilya Bovespa 63.886 37.550 66.392 76,8%

Fransa CAC 40 5.614 3.218 3.679 14,3%

Gliney Afrika FTSE/JSE 28.958 21.509 27.026 25,6%

Hindistan BSE Sens 20.287 9.647 17.022 76,4%

Hong Kong Hang Seng 27.813 14.387 22.210 54,4%

ingiltere FTSE 100 6.457 4.434 5.194 17,1%

Japonya Nikkei 225 15.308 8.860 9.498 7,2%

Meksika IPC 29.537 22.380 30.448 36,0%

Rusya RTS 2.291 632 1.349 113,6%

A.D.: Anlamli degil

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

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

TSPAKB
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