ARACI KURUMLAR
2021/12

Bu calismamizda Birligimizin araci kurumlarin
yani sira ana faaliyet alani sermaye piyasasi
islemleri olan bir yatinm bankasindan derle-
digi 2021 yili sonuna ait faaliyet verileri ile fi-
nansal veriler 6nceki donemlerle karsilastiri-
larak analiz etmistir.

Ceylan Anil - Baris Yalin Uzunlu

Aralik 2021 dénemi igin 61 kurumdan derle-
nen verilerin detaylar Birligimizin internet si-
tesinde kamuoyuna duyurulmaktadir.

FINANSAL PIYASALARDAKI GELISMELER

2021 yih sonunda post-pandemi déneminin
yarattigi iyimser hava ve gelismis Ulkelerdeki
makroekonomik verilerin iyilesme kaydetme-
siyle piyasalar toparlanmistir. MSCI Dinya
endeksi 2021 yilinda dolar bazinda %19 art-
mistir.

2021 yiliigerisinde faiz karar agiklayan 55 l-
kenin merkez bankasi icinde sadece TCMB
faiz indirimine gitmeyi tercih etmistir. Bu da
enflasyonist baskilari arttirarak yatirimcilar
pay piyasalarina yonlendirmistir. Yan! sira
ekonominin pandemi ertesinde ylksek bir
blylUme oranina ulasmasi da etkili olmustur.

Bu ortamda halka arzlarla 53 yeni sirket pi-
yasaya katilmistir. Toplam 53 halka arz ger-
ceklesmesi de yatirimcilarin artan pay piya-
sasi ilgisini agiklamaktadir.

Bununla beraber yilin son geyredinde kurlarin
hizla artmasi ihracatgi sirketlerde alim getir-
mistir. Yilin ilk dokuz ayinda 1,330-1,570 ara-
ginda seyreden BIST-100 endeksi 2021
Ekim ay! ortasindan itibaren ciddi bir ylkselis
trendine girerek Aralik ay! ortasinda 2,279'u
gdérmus, yili ise 1,858'den kapatmistir. Sene
basindan itibaren bakildiginda ise BIST 100
endeksi 2021 yilinda %26 artis géstermistir.

Grafik 1: Pay Piyasasi Islem Hacmi ve BIST-100
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2021 yilinin Mart ayinda 2 puanlik artisla
politika faizini %19 seviyesine cikaran Mer-
kez Bankasi, devam eden aylarda herhangi
bir dedisiklige gitmemis, Eylul’'in Gglncil
haftasinda ise faizi %18’e distrmdistir.
Devam eden aylarda ise politika faizi indi-
rimlerine devam edilerek politika faizi
%14'e gekilmistir.

Bu gelismelere paralel olarak %19 civa-
rinda seyreden gecelik faiz go6stergesi
TLREF son c¢eyrekte kademeli olarak

Grafik 2: Faiz Oranlan
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ARACILIK FAALIYETLERI

Borsa pay piyasasinda kurumlarin toplam is-
lem hacmi (cift tarafli) 2021 yilinda dnceki
yila gore %14 artarak 15 trilyon TL'ye ylik-
selmistir. Ceyrekler itibariyla bakildiginda ise,
ilk geyrekteki 5 trilyon TL'lik gig¢li hacmin yi-
hn ikinci ve Uglinclt ceyredinde 2-3 trilyon
TL'ye geriledigi, ancak son geyrekte kurlar ve
BIST-100 endeksinin artisa gectigi donemde
tekrar 5 trilyon TL civarina giktigi dikkat cek-
mektedir.

Vadeli islemlerde de benzer bir seyir g6zlen-
mis, Ozellikle son ceyrekteki hizli yUkselis

toplamda 4 puan azalarak yili %14 seviye-
sinden kapatmistir.

Yil basinda %15 civarinda seyreden gos-
terge tahvil faizi Nisan-Ekim aylari arasinda
%16-18 bandinda seyretmis ve son cgey-
rekte arka arkaya yapilan faiz indirimlerinin
enflasyonist baskilar arttirmasiyla kurlarin
da yikseldigi ortamda, Kasim ortasindan
yilsonuna kadar yikselme trendine girerek
yili %22 seviyesinden kapatmistir.
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sayesinde 2020 sonuna gdre ise %56 artarak
8,9 trilyon TL'ye ulasmistir.

Opsiyon islemleri ise 2021 vyilinda hacmi
oransal en fazla artan drin olmustur. Yilhk
bazda opsiyon islemleri %73 artarak 44 mil-
yar TL olarak gergeklesmistir.

Kaldirach islemler ise Ocak 2021'de gelirlere
getirilen %10’luk stopaj dlizenlemesinden
olumsuz etkilenmistir. Yine de yilin son gey-
redindeki canlanma ile yil toplaminda hacim



12,6 trilyon TL ile 6nceki yila kiyasla fazla de-
dismemistir.

Diger yandan tahvil-bono ve repo islemleri yil
genelinde azalmistir.

Tablo 1’de yatirm kuruluslarinin (gift tarafh)
islem hacmi gosterilmektedir. Sabit getirili

menkul kiymet kesin alim-satim ve
repo/ters-repo islemlerine Borsa Istan-
bul’da gerceklesen islemler ile borsa disinda
gerceklesip Borsa‘’ya tescil edilen islemler
dahil edilmistir. Merkez Bankasi ve Takas-
bank’a ait islemlere ise tabloda yer verilme-
mistir.

Pay Senedi 13,124,154 14,946,636 13.9%
Araci Kurum 12,329,854 13,338,003 8.2%
Banka 794,300 1,608,633 102.5%
Sabit Getirili Menkul Kiymet 1,378,020 1,307,776 -5.1%
Araci Kurum 274,946 247,364 -10.0%
Banka 1,103,074 1,060,412 -3.9%
Repo 34,598,065 29,411,871 -15.0%
Araci Kurum 6,742,262 6,843,620 1.5%
Banka 27,855,803 22,568,251 -19.0%
Vadeli islemler 5,703,182 8,872,143 55.6%
Araci Kurum 5,486,306 8,482,584 54.6%
Banka 216,876 389,558 79.6%
Opsiyon 25,341 43,945 73.4%
Araci Kurum 20,278 40,786 101.1%
Banka 5,063 3,159 -37.6%
Varant* 64,384 79,881 24.1%
Kaldiragh islemler* 12,441,775 12,637,436 1.6%
Muisteri 6,978,320 7,224,033 3.5%
Likidite Saglayici 5,463,456 5,413,403 -0.9%

Kaynak: Borsa Istanbul, TSPB

* Sadece araci kurumlar tarafindan yapilmaktadir.

PAY SENETLERI

2021 yiinda 52 araci kurum ve 1 yatinm ban-
kasi pay senedi piyasasinda islem yapmis, is-
lem hacmi 2020 yilina oranla %14 artarak 15
trilyon TL'ye dayanmistir. Pay senedi islemle-
rinde yogunlasma devam etmekte olup, bir
yatinm bankasiyla beraber ilk 3 kurumun
hacmi, 2021 yil sonunda toplam piyasa hac-
minin %33’GnU olusturmustur.

Islem hacmini %38 arttiran yurtdisi kurumlar
yillik bazda en fazla oransal ve nominal artisi
saglayan kalem olarak artista basi gekmistir.

Alis-satis islemleri netlestirildiginde, yabanci-
larin 1,6 milyar dolarlik satis yaptigi gorul-
mektedir. Sonug olarak yabanci yatirimcilarin
islem hacmindeki payr 2020 yilina goére 5

puan artarak %?27’ye ¢ikmistir. Bu islemlerin
nerdeyse tamamini yabanci kurumlar olus-
turmakta olup, yabanci kurumsal yatirimcila-
rin pay! %1’'in altindadir.

Onceki yila goére paylari 4 puan gerilese de
2021 yilinda Borsa Istanbul’da pay senedi is-
lem hacminin %73l yurtici yatirimcilar tara-
findan yapilmistir. MKK verilerine gbre bu ya-
tirrmcilar 2021 yil sonu itibariyla halka acgik
pay senetlerinin %59'una sahiptir.

2020 yilindan beri artis trendinde olan Borsa
Istanbul’daki yerli bireysel yatirimci sayisi Ni-
san 2021’'de pandeminin etkisiyle 2,6 milyon
kisiye ulasirken, 2021 yilini 2,3 milyon kisiyle
kapatmistir. Bu yatinmcilarin islem hacmi %5



artarak 9,5 trilyon TL'ye yaklasirken yurtdisi
kurumlardaki daha hizli artisin etkisiyle top-
lamdaki payi onceki yila gére 5 puanlk di-
susle %63 olmustur.

Tablo 5te pay senedi hacimlerinin depart-
manlara gore dagihmi ele alinmaktadir. En
ylksek paya sahip olan internet islemlerinin
pay! ise bireysel yatirrmcilarin islem hacmi
payindaki dislUse paralel olarak 2020 yilina
gbdre 3 puan azalarak, 2021 yili sonunda da
%55 olmustur.

Interneti, %24'lik pay! ile dogrudan piyasa
erisimi islemleri takip etmektedir. Kurumlarin

kanalinin payi 2021 yil sonunda gectigimiz yil
sonuna goére 4 puan artarak %?24 olmustur.
Dogrudan piyasa erisiminin (direct market
access/DMA) genellikle yiksek frekansl
ve/veya algoritmik islem yapan yurtdisi ku-
rumlar tarafindan tercih edildigi gorilmekte-
dir. Toplam 14 kurum DMA (lizerinden pay se-
nedi islemi yaparken, kurum bazinda hayli
yodunlasma oldugu, DMA (zerinden yapilan
pay senedi islemlerinin %85’inin 2 kurum ta-
rafindan yapildigi gorilmektedir.

Islemlerin %26’sini olusturan yabanci kurum
islemlerinin ¢ok ufak bir kisminin, yalnizca
%3’Unldn yurtdis! satis ve pazarlama depart-

islemlerinde  dogrudan piyasa  erisimi  anindan yapildigi gézlenmektedir.
Yurtici Bireyler 63.0% 14.0% 10.0% 46.9% 44.0% 52.9% 54.0%
Yurtici Kurumlar 7.7% 31.4% 7.9% 12.0% 46.8% 47.0% 46.0%
Yurtigi Kurumsal 2.7% 53.9% 81.7% 6.5% 4.9% 0.1% -
Yurtici Yatirnmal 73.4% 99.3% 99.7% 65.5% 95.7% 100.0% 99.9%
Yurtdisi Bireyler 0.1% 0.1% - 0.1% - - 0.1%
Yurtdisi Kurumlar 26.1% 0.4% 0.1% 33.6% 0.7% - -
Yurtdisi Kurumsal 0.3% 0.2% 0.2% 0.8% 3.6% - -
Yurtdisi Yatirinmci 26.6% 0.7% 0.3% 34.5% 4.3% - 0.1%
Toplam 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPB

Son yillarda finansal piyasalarda is modelleri-
nin teknolojik gelismelerle evrildigi gérilmek-
tedir. Bu sayede emir iletiminin dogrudan ya-
pildigi kanallar olan internet ve dogrudan

SABIT GETIRILI MENKUL KIYMETLER

Sabit getirili menkul kiymetler (SGMK) piya-
sasinda hem araci kurumlar hem de bankalar
faaliyet gostermektedir.

Yatirim kuruluslarinin kesin alim-satim islem
hacimleri (tescil dahil), 2021 yil sonunda
2020 yil sonuna goére %10 azalarak 258 mil-
yar TL olarak gergeklesmistir. Repo/ters-repo
islemleri ise (tescil dahil) ayni donemde %15
azaligla 29,4 trilyon TL'ye gerilemigtir.

piyasa erisimi kanallarinin pay senedi islem-
lerindeki toplam payr 2021 yili sonunda
%79'a gitkmistir.

2021 yihinda 37 araci kurum ve 43 banka tah-
vil/bono kesin alim satim piyasasinda islem
yapmistir. Bu islemlerde araci kurumlarin
payi son iki yildir benzer sekilde (%19) ger-
ceklesmistir. Repo piyasasinda ise 36 araci
kurum ile 39 banka islem yapmistir. Repo is-
lemlerinde araci kurumlarin payi %23'tldr. Bu
kurumlar tarafindan gercgeklestirilen repo is-
lem hacminin yarisindan gogu (%56) tamami



banka istiraki olan 4 kurum tarafindan ger-
ceklestirilmistir.

Verileri derlenen yatirim bankasi, sabit getirili
menkul kiymetler piyasasinda da islem yap-
makta olup; asadida sunulan departman ve
yatirimci dagilimi analizlerine dahil edilmistir.

Birligimizce verileri derlenen kurumlarin
SGMK islemlerinin hemen hemen tamami
yerli yatinmcilar tarafindan yapilmistir (Tablo
2).

Tahvil/bono islem hacminin %54’Gnd yurtici
kurumsal yatirimcilar olustururken, %?31‘ini
yurtici kurumlar gergeklestirmistir. Yurtigi ku-
rumlar tarafindan yapilan islemlerin énemli
bir kismi, araci kurumlarin kurum portféytne
yaptidi islemlerden ileri gelmektedir. 2020 yil
sonu ile kiyaslandiginda kurum portfoyine
yapilan islemlerin payinda 5 puanlik bir ytk-
selis gbzlenmis, araci kurumlar toplam tahvil-
bono islemlerinin yaklasik beste birini kendi
portfdylerine gerceklestirmistir. Ozellikle ku-
rum portfoyline yapilan islemlerde tek bir ku-
rumun islem hacminin, toplam SGMK islem
hacminin %15‘ini olusturdugu gorilmastir.

VADELI ISLEMLER

2021 yili boyunca 52 araci kurum ve 10
banka tarafindan vadeli islem yapilmistir. Ya-
tirnm kuruluslarinca yapilan toplam vadeli is-
lem hacmi, Tablo 1'de gorilecedi Gzere 2021
yilinda 2020'ye gbre %56 artarak 8,9 trilyon
TL'ye ulasmistir.

Tablo 3'te gorllecedi lUzere, BIST pay ve fiyat
endekslerini dayanak alan endeks vadeli ve
pay senetlerini dayanak alan pay vadeli is-
lemleri toplamin neredeyse %71'ini olustur-
mustur. 2021 yili igerisinde dayanak alinan
pay sayisi 13 artarken, paya dayali vadeli is-
lem sézlesmelerinin hacmi, énceki yila gbre
%102 artarak 1,6 trilyon TL'ye ylkselmis, bu
islemlerin toplam vadeli islem hacmindeki
payl ise 8 puan artarak %35’e gikmistir.

Bunun da etkisiyle, kurum portféyline yapilan
islemlerin payi %21 olmustur.

Ayrica, SGMK islemlerinde yurtici bireylerin
pay! gectigimiz yil sonunda toplam hacmin
%4'tn( olustururken, 2021 yilinin ayni déne-
minde bu oran %14’e cikmistir. Bu artisin
sube ve acentelerden gergeklestigi goriilmek-
tedir. Merkez disi birimlerin pay! 9 puan arta-
rak %26 olmustur. Yurtici satis ve pazarlama
departmaninin pay! 10 puan azalsa da islem-
lerin agirlikli kismi %40’k payla bu depart-
man Uzerinden gergeklestiriimektedir. (Tablo
5).

Repo/ters-repo piyasasinda da araci kurum-
lar ile yatinm bankasinin musterilerinin nere-
deyse tamami vyurtici yatinmcilardan olus-
maktadir. Kurumsal yatirrmcilarin bu islem-
lerdeki payi1 2021 yili sonunda %82 olmustur.

Hem SGMK hem de repo islemlerinde yurtdisi
satis ve pazarlama departmaninin pay! agir-
likla bir araci kurumun yurtigi kurumsal yati-
rimcilarin iglemlerini bu departman aracili-
diyla yapiyor olmasindan kaynaklanmaktadir.

Endeksi dayanak alan vadeli islem hacmi de
ayni dénemde %20 artarken, bu islemlerin
toplamdaki paylari 10 puan diserek %36'ya
gerilemistir.

Tablo 3'te diger sinifinda go6sterilen Do-
lar/Ons Gumius, Dolar/Ons Paladyum ve Do-
lar/Ons Platin gibi vadeli islem s6zlesmeleri-
nin toplam igindeki payi ise 2021 yil sonunda
6nceki yila gére 3 puan azalarak %7,6 olmus-
tur.

Araci kurumlar ve dederlendirmeye alinan
yatirm bankasi toplam islemlerin %98’ini
gergeklestirmekte olup, diger 10 bankanin is-
lemleri gok sinirlidir.  Yaratilan hacmin
%?23’luk bir kismi tek bir kurumdan gelirken,



ilk 5 kurum toplam hacmin yarisini olustur-
maktadir.

Pay senetlerinde oldugu gibi, vadeli islem-
lerde de yurtigi bireylerin pay! yltksek olup,
bu yatinmcilarin islemleri, toplam vadeli is-
lem hacminin yarisina yakinini olusturmakta-
dir (bkz. Tablo 2). Yurtici kurumsal yatinmci-
larin vadeli islem hacmindeki payi, toplam
hacmin %7’sine karsilik gelmektedir. Yurtici
kurumlarin payi ise %12‘dir.

Yabanci yatirimcilarin payi ise bir énceki yil
sonuna goére 4 puan artarak 2021 yil sonunda
%35’e cikmistir. Yillik bazdaki bu artis de-
partman bazinda daha cok dogrudan piyasa
erisimi kanalina yansimistir. Bu dénemde ¢o-
dunlukla yurtdisi kurumlarin kullandigi dog-
rudan piyasa erisimi kanaliyla yapilan vadeli
islemlerin pay1, pay senedi islemlerine benzer
sekilde 5 puan artarak %30 olmustur.

OPSIYONLAR

2021 yili boyunca 36 araci kurum ve 2 banka
tarafindan gergeklestirilen opsiyon islem
hacmi, her geyrekte ivme kazanarak bir 6n-
ceki yil sonuna gére %100'den fazla artarak
41 milyar TL olmustur. Pay ve endeks opsi-
yonlarinin hacimleri artarken, déviz opsiyon-
larinin hacmi dedismemistir.

2020 yih ile kiyaslandiginda, 2021 opsiyon is-
lemlerindeki adirhik dagilimi bir hayli degis-
mistir. 2021 yilinda ddéviz opsiyonlarinin po-
pllaritesini pay opsiyonlarina biraktigi gorul-
mektedir. Onceki yil toplamdaki %?24'lik
adirhgi ile son sirada olan pay opsiyonlari,
2021 yilinda %40 adirhdga ulasarak ilk siraya
oturmustur. Benzer sekilde 2020 yilinda top-
lamda %44’lik adirhdiyla ilk sirada olan doviz
opsiyonlarinin payi ise 2021 yilinda %29’a
dismustir.

2021 yil sonu itibariyla verisi derlenen ku-
rumlarin opsiyon islem hacmi 41 milyar TL ci-
vari olurken, ilk 5 araci kurum tarafindan

Toplam 6 araci kurum ve 1 yatinm bankasi
DMA kanaliyla islem yapmaktadir. Toplam is-
lemlerin lcte birini yaratan yabanci yatinnmci-
larin yurtdisi satis departmani aracilidiyla
yaptiklari vadeli islemler toplam hacmin
%>5’ini olusturmustur.

Incelenen kurumlarin vadeli islemlerinde de-
partman dagiiminda en ylksek pay %37 ile
internet kanahdir. Bu pay pandemi dncesinde
2019 sonunda %26 idi..

Endeks 46.1% 35.6%
Doviz 16.3% 21.7%
Pay 27.1% 35.1%
Diger 10.6% 7.6%
Toplam 100% 100%

Kaynak: Borsa Istanbul

gerceklestirilen islemler incelenen kurumlarin
toplam opsiyon hacminin %75’ini olustur-
mustur. Bu kurumlarin tGglindn islemleri agir-
likla kurum portfoytne yapilmistir.

Endeks 31.9% 31.0%
Doviz 44.0% 29.2%
Pay 24.1% 39.8%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: Borsa Istanbul

Islem hacminde agirli§i olan kurumlarin ku-
rum portfoyl islemlerinin adirhdi dolayisiyla
araci kurumlarin opsiyon islemlerinde yurtigi
kurumlar tarafindan gergeklestirilen hacmin
de toplam opsiyon islemlerinin yarisini olusg-
turdugu gozlenmektedir.

Departman dagilimina daha ayrnintili bakildi-
dginda, en cok islem kurum portféyine yapi-
lirken, bunu subeler takip etmektedir (bkz.



Tablo 5). Islemlerin neredeyse vyarisinin
(%44) yurtici bireyler tarafindan gercekles-
tigi opsiyon piyasasinda 2021 yilinda internet

VARANTLAR

Adirlikli olarak bireysel yatirimcilarin islem
yaptigi varant piyasasinda 2021 yilinda 43
kurum aracilik yapmistir. Yillik islem hacmi
%26 artarak 80 milyar TL'ye ulasmistir.

Bu islemlerin doértte Uglnden fazlasi (¢ ku-
ruma ait olup, yogunlasmanin ytiksek oldugu
gorilmektedir. Piyasada varant ihrag eden 2
kurumun vyaptigi islemler toplam hacmin

%°51’ini olustururken, ihracci olmayan bir
Yurtici Satis ve Pazarlama 6.2% 40.2%
Sube, Acente, irtibat Biirosu 9.7% 25.7%
Sube 7.3% 10.2%
Acente 0.9% 14.5%
irtibat Burosu 1.4% 1.0%
Internet 55.0% -
Dogrudan Piyasa Erisimi (DMA) 24.1% -
Cagdri Merkezi - -
Portféy Yonetimi 0.2% -
Kurum Portféyu 1.7% 21.5%
Yurtdisi Satis ve Pazarlama 3.1% 12.6%
Toplam 100% 100%

Kaynak: TSPB

KALDIRACLI iSLEMLER

Kaldirach islemler yalnizca araci kurumlar ta-
rafindan yapilmakta olup, bu islemlerin hacmi
2021 yil sonunda bir énceki yil sonuna gore
yalnizca %1 artigla 13 trilyon TL olmustur. Bu
hacmin 7,1 trilyon TL'lik kismi araci kurumla-
rin masterileri ile gerceklestirdigi kaldirach is-
lemlerden, kalan kismi kurumlarin kendilerini
koruma amacli olarak likidite sadlayicilar ile
gercgeklestirdikleri islemlerden olusmaktadir.

Kaldiragli islemlerde de yodunlasma gorul-
mektedir. 2021 vyl boyunca 33 arac

ve DMA kanallarinin paylari %8 ile diger pi-
yasalarin gerisinde kalmaktadir.

kurum ise toplam hacmin doértte birini olus-
turmustur.

Tablo 5'te goruldagl Gizere ihraggt kurumlarin
islemleri dolayisiyla kurum portféyline yapi-
lan islemlerin pay! 2021 yil sonunda %37 ile
ilk sirada iken, onu %32 ile internet islemleri
ve %25 ile irtibat blirolarindan yapilan islem-
ler takip etmektedir.

53.1% 8.9% 17.5% 3.2%
26.8% 13.9% 29.8% 27.3%
4.6% 12.7% 28.6% 2.6%
22.0% 0.4% 0.5% 0.1%
0.2% 0.8% 0.6% 24.6%
- 37.3% 7.9% 32.3%

- 29.7% 8.2% -
0.7% 0.1% - -
0.1% 0.3% - -
5.1% 5.0% 32.5% 37.2%
14.2% 4.9% 4.3% -
100% 100% 100% 100%

kurumun gergeklestirdigi bu islemlerin %45’i
ilk 3 araci kurum tarafindan yapilmistir.

Bu dénemde kurum portféyl disinda gercek-
lesen kaldiragh islemlerin %30°u internet lze-
rinden yapilmis iken, ardindan gelen yurtici
satis departmaninin payi %19'dur. Tablo 5'te
kurum portféyU altinda izlenen tutar esas ola-
rak likidite saglayicilar ile yapilan islemleri
gbéstermektedir.

18.5%
8.4%
8.2%
0.2%

29.6%

43.5%

100%



KURUMSAL FINANSMAN

Bu bélimde incelenen kurumlar tarafindan gergeklestirilen kurumsal finansman projelerine
yer verilecektir. 2021 yilinda 35 araci kurum kurumsal finansman faaliyetinde bulunmustur.

PAY SENEDI HALKA ARZLARI VE TAHVIL IHRACLARI

Dinyada son vyillarda sirketlerin halka acil-
mak yerine, girisim sermayesi, risk serma-
yesi gibi modellere yoneldigi gortilmekteydi.
Pandemi doneminde ise artan likidite, ve di-
suk faiz gibi etmenler, ardindan iktisadi to-
parlanma sinyalleri ile Tlrkiye de dahil olmak
Uzere tim dinyada halka arz piyasasini can-
lanmistir.

Ernst&Young Global IPO Trends raporuna
gdre 2021 yili diinyada halka arzlar agisindan
oldukga hareketli gecmis, diinyada halka arz
olan sirket sayisi 2.388’e cikarken, halka arz-
larin toplam bayUkligid de ayni dénemde
%67 artmis ve hasilat 453 milyar dolar olarak
gerceklesmistir.

Turkiye'de de benzer sekilde 2020 yilinin
Uglincu ceyredinden itibaren halka arz piya-
sasi canlanirken; bu durum 2021 yili boyunca
devam etmistir. 8 sirket halka arzi ile 9 borsa
yatirm fonunun (BYF) halka arzinin gercek-
lestigi 2020 yilinin ardindan 2021'in ilk cey-
reginde 4, ikinci ceyredinde 19, Uglnci ve
son ceyreklerde ise 15’er sirket olmak (zere
toplam 53 sirket ile 2 borsa yatirnm fonu bor-
saya kote olmustur.

Sonug olarak 2021 yili boyunca borsaya kote
olan 53 sirketin elde ettigi toplam hasilat 21,6
milyar TL olmustur. Bdylece hem halka arz
olan sirket sayisi hem hasilat agisindan Borsa
istanbul tarihi bir rekor kirmistir.

Arz olan sirketlerin 26’sI Yildiz Pazarda, 26'si
Ana Pazarda, biri de Alt Pazarda kote olmus-
tur.

1 milyar TL Uzerinde 5 sirket halka arzi (Zi-
raat Gayrimenkul, Baskent Dogalgaz, Aydem
Yenilenebilir Enerji, Dogu Aras Enerji ve

Pasifik GYO) gercgeklesmis, bu sirketlerin ha-
silati 53 sirketin toplam hasilatinin %?35’ini
olusturmustur.

En cok yatinrmciya ulasan halka arzlar ise
Ozellikle yilin ilk 4 ayinda gergeklesen Qua
Granite (846 bin kisi), Galata Wind (810 bin
kisi), Tureks Turizm (772 bin kisi), Matriks
Bilgi Dagitim (689 bin kisi) ve Can-2 Termik
(487 bin kisi) olmustur.2021 yih iginde ger-
ceklesen halka arzlardaki toplam yatirnmci sa-
yisi ise 8.362.985 olmustur. Ancak bu raka-
min, birden cok halka arza katilan yatinmci-
lari birden fazla kez icerdigi g6z onine alin-
malidir.

Pek cok konsorsiyumun da bulundugu 2021
ilk 9 ayindaki halka arzlarda en gok aracilik
eden kurum 7 sirketle Garanti Yatirrm olur-
ken, onu 5'er sirketle Halk Yatirim, info Yati-
rim ve Oyak Yatirim takip etmektedir. Halka
arzlarda es liderlik olabildigi igin kurumsal fi-
nansman faaliyetlerine iliskin Tablo 7'de ta-
mamlanan halka arz sayisi 59 olarak gdsteril-
mektedir.

2021 yilinda 6zel sektérin tahvil ihraci hasi-
lati dnceki yiIl sonuna goére %30 artarak 258
milyar TL olarak gerceklesmistir. Bu ihragla-
rin bir kismina yatinm bankalan da aracilik
ettigi icin, Tablo 6’da sunulan rakamlar ile
farklihk géstermektedir. 1.294 adet tahvil ih-
racinin 1.085’inin araci kurumlar aracilidiyla
gerceklestirildigi goralmektedir.



Sayi 8 52
Tutar (mn. TL) 1,124 21,561
Sayl 9 2
Tutar (mn. TL) 68 25
Sayl 0 1
Tutar (mn. TL) - -
Sayi 1,254 1,294
Tutar (mn.TL) 199,494 | 258,444

Kaynak: Borsa Istanbul
*Tahsisli satislar harigtir.

TAMAMLANAN KURUMSAL FINANSMAN PROJELERI

Birligimizce derlenen verilere gore; 2021 yi-
linda araci kurumlar 1.400 adet yeni kurum-
sal finansmani projesi almis, 1.085‘i tahvil-
bono ihraci olmak (zere, toplam 1.306 adet
proje tamamlamistir. 2021 yilinda toplam

Birincil Halka Arz

ikincil Halka Arz

Tahvil-Bono Ihraci

Sirket Satin Alma/Birlesme-Alis
Sirket Satin Alma/Birlesme-Satis
Finansal Ortaklik

Diger Finansmana Aracilik
Sermaye Artirimi

Temettl Dagitimi

Ozellestirme -Alis Tarafi
Ozellestirme -Satis Tarafi

Diger Danismanlik

Toplam

Kaynak: TSPB

PORTFOY YONETIMI

Araci kurumlar, birincil ve ikincil piyasalar-
daki aracilik faaliyetlerinin yaninda gergek ve
tlzel kisilere bireysel portféy ydnetimi hiz-
meti sunabilmektedir. Incelenen kurumlar-
dan yalnizca 18 araci kurumun portféy yoéne-
tim hizmeti verdigi gorilmektedir.

105 yeni halk arz projesi alinmis, bunlarin
59’si tamamlanmistir. Ileriki déneme devre-
den halka arz projesi sayisi ise 65'tir.

17 59
0 0
1,100 1,085
5 4

12 11

0 0

1 4

24 35

23 36

0 0

3 0

93 72
1,278 1,306

Araci kurumlarin bireysel portféy yonetimi fa-
aliyeti kapsaminda yonettigi portfoy blyik-
Iuga ise 2020 sonuna gére %35 artarak 4,4
milyar TL'ye yaklasmistir. Gergek Kisilerin
portféylnin oOzellikle yilin son ceyredindeki
artisla 3,3 milyar TL'ye giktigi gorilmektedir.



Tlzel kisilerin portfoyi ise son 2 yildir 1 mil-
yar TL civarinda seyretmektedir.

2021 yil sonu itibaniyla 18 araci kurum tara-
findan 2.634 gergek ve tlizel kisiye portfoy

yonetimi hizmeti verilmektedir. Misteri sayi-
larini dederlendirirken, birden fazla kurumda
hesabi olan mdusteriler olabilecegi dikkate
alinmahdir.

Yatirimci Sayisi 3,048 2,634
Tizel 56 46
Gergek 2,992 2,588
Portfoy Biyiikliigii (mn. TL) 3,234 4,361
Tizel 906 1,038
Gergek 2,328 3,324

Kaynak: TSPB

KREDILI ISLEMLER

Araci kurumlar sadece hisse senetleri alimiyla
sinirli olmak Gzere musterilerine kredi kullan-
dirabilmektedir.

2021 sonunda kredi sdzlesmeli yatirimci sa-
yisi 6nceki yil sonuna goére %43 oraninda
artsa da aktif olarak kredi kullanan yatirimci
sayisindaki artis %?20’de kalmistir. Bununla
beraber araci kurumlarin musterilerine kul-
landirdigi kredi bakiyesi son ¢eyrekte borsaya
artan ilgi ile dnceki yiIl sonuna gére %68 ar-
tisla 2021 yihinin Aralik sonunda 11 milyar
TL'yi agmistir. Bu dénemde 47 kurumun kredi
kullanan yatirimcisi bulunmaktadir.

Kredili islem bakiyesi en ylksek 2 kurum top-
lam kredili islem bakiyesinin %?27'sini olus-
turmaktadir. Yatinmci basina ortalama kredi
ERISIM AGI

Araci kurumlarin yatinmcilara hizmet verdigi
noktalar, genel midurlik, sube, irtibat bi-
rosu ve acentelerden olusmaktadir. Verisi
derlenen yatirm bankasinin merkez disi bi-
rimi bulunmamaktadir. Son 1 yil igerisinde
nispeten daha az maliyetle acgilan ve baz
araci kurumlar igin tanitim faaliyetlerinin ya-

ratildtgu irtibat blrolarinin sayisinin hayli
arttigi gérilmektedir. irtibat biirosu sayisi

bakiyesine bakildiginda ise tutarin 17.280 TL
ile 1,9 milyon TL arasinda degistigi gozlen-
mektedir.

Kredili islemlere iliskin veriler incelenirken bir
yatinmcinin birden fazla kurumda hesabi ola-
bilecedi g6z 6ntnde bulundurulmalidir. Ay-
rica, kredi bakiyelerine hisse senedi kredisini
banka kanaliyla saglayan kurumlar verilere
danhil degildir.

Kredi Hacmi (mn. TL) 6,817
Kredi Kullanan Yatirimci Sayisi 24,933
Yatirimci Bagina Kredi Hacmi (TL) 273,402

Kaynak: TSPB

2020 sonuna kiyasla 33 adet artmistir. 2021
sonu itibariyle 18 kurumun toplam 128 irtibat
blrosu bulunmaktadir. 2020 sonu itibariyle
bu say! 16 kurumda 95 irtibat blirosu idi.

2021 sonunda 26 kurumun toplam 302 su-
besi bulunmaktadir.

11,446

381,808



2021 sonu itibaryla 41 kurumun merkez disi
birimi bulunmaktadir. Merkez disi birimlerin
blylk kisminin emir iletimine aracilik faaliyeti
sunan acentelerden olustugu goriulmektedir.
Banka koékenli araci kurumlar emir iletimine
aracilik icin grup bankalari ile anlasirken, Bir-
ligimiz tarafindan derlenen verilere goére,
banka istiraki olmayan doért araci kurumun
cesitli bankalarla arasinda emir iletimine ara-
cilik sozlesmesi oldugu gorilmektedir. 2021
yil sonu itibariyle acente subeleri sayisi 9.397
olmustur.

Merkez disi birimlerin islem hacmindeki roli
incelendiginde, bircok finansal Grin igin sube

CALISAN PROFILI

2019 sonunda 5.000 seviyesine dayanan sek-
tordeki calisan sayisi bu tarihten itibaren her
dénem artmis ve 2021 sonunda 6.179 kisiye
ulasmistir. 2021 yilinda calisan sayisinin arti-
sin Ucte ikisi daha ¢ok dogrudan satis islem-
lerin oldugu irtibat blirolar ve yurtigi satis de-
partmanlarinda yasanmistir. Kurum basina
ortalama calisan sayisi 101 iken, kurum ba-
zinda bakildiginda calisan sayisi 5 (Reel Kapi-
tal Menkul ve Pay Menkul) ile 438 (is Yatinm)
arasinda dedismektedir.

2020 basindan beri her ceyrek istihdam ya-
ratan Info Yatinm gectigimiz yil 75 yeni gali-
san istihdam ederek 2021 yiIl sonunda perso-
nel sayisini en fazla arttiran kurum olurken,
onu 72 kisiyle Gedik Yatirm ve 63 kisiyle Is
Yatinim izlemistir. En fazla personel azalisi ise
8 kisi ile Dinamik Yatinnm’da olmustur.

Incelenen yatirnm kuruluslarinda, personelin
agirlikli olarak merkez disi birimler (sube,
acente ve irtibat birosu), yurtici satis ve pa-
zarlama ile mali ve idari isler departmanla-
rinda galistigi gortlmektedir. Merkez disi bi-
rimler ile yurtici satis ve pazarlamada calisan-
larin sayisi, toplam calisan sayisinin yarisini
gecmektedir.

hacminin islem hacminin anlamh bir kismini
olusturdugu anlasiimaktadir.

Subeler 278 302
irtibat Burolar 95 128
Acente Subeleri 9,252 9,397
TOPLAM 9,625 9,827

Kaynak: TSPB

Bununla beraber fiiliyatta acenteler ve irtibat
blrolar gogunlukla musteri edinimine katki
saglamaktadir.

Kadin 2,318 2,656
Erkek 3,215 3,523
Toplam 5,533 6,179

Kaynak: TSPB

2021 yilinda en ¢ok personel artisi; irtibat ba-
rolari (toplam 245 kisi) ve yurtigi satis ve pa-
zarlama departmanlarinda (toplam 320 Kisi)
gerceklesmistir. Onlari takiben sektérde ar-
tan dijitallesmenin etkisiyle 63 kisilik artisla
bilgi islem departmaninda calisanlar gelmek-
tedir.

Tablo 12'de araci kurumlarin ortalama calisan
sayisi da verilmektedir. Ortalama calisan sa-
yisinin en fazla oldugu departman 24 kisi ile
yurtici satis ve pazarlama birimi olup, yeni ise
alimlarla bu departmandaki ortalama calisan
sayisi onceki yila gore 7 kisi artmistir. Ardin-
dan gelen mali isler birimindeki ortalama ca-
lisan sayisi ise ayni donemde degdismeyerek
12 olmustur. Arastirma departmani 48 ku-
rumda bulunmaktadir ve ortalama galisan sa-
yisi 4 kisidir. Bununla beraber en fazla aras-
tirma uzmani calisan kurumda bu say! 14tir.
Kurumsal finansman departmani ise 38 ku-
rumda bulunmaktadir. En blyldk g kurum,



kurumsal finansman departmanindaki toplam
calisanlarin doértte birini olusturmaktadir.

Tablo 12'de ayrica araci kurumlarda depart-
manlara gore dagilimi ve departmanlarda go-
rev alan kadin galisanlarin orani verilmekte-
dir. Kadin calisan oraninin en yuksek oldugu
birimin %80 ile insan kaynaklari oldugu, onu
%>53 ile irtibat blrolarinin takip ettigi gézlem-
lenmektedir.

2021 yilinda yeni ise alimlarin agirlikla 30 yas
alti grupta gerceklestigi gdzlenmektedir. Bu
grup sektdér calisanlarinin %28’ini olustur-
mustur. Bununla beraber 51-60 yas arasi
personel sayisinin 2021 yilinda %26 arttigi
dikkat cekmektedir. Bununla beraber bu gru-
bun toplamdaki pay! %8’dir. Araci kurum ¢ga-
hsanlari ile ilgili yas, cinsiyet, tecriibe ve egi-
tim durumu hakkinda kapsamli veriler
www.tspb.org.tr adresinde yer almaktadir.

Sube ve Irtibat Biirosu 1,899 43.6% 2,140 45.7% 5 5
Sube 1,325 40.7% 1,392 42.1% 5 5
irtibat Blirosu 574 50.3% 748 52.5% 6 6

Yurtici Satis ve Pazarlama 1,048 48.6% 1,253 48.0% 24 27

Broker 71 39.4% 71 38.0% 2 2

Dealer 206 40.1% 167 42.5% 7 7

:;”n;f's' Satis ve Pazar- 156 34.8% 174 33.9% 5 6

Hazine 134 35.7% 138 37.7% 4 4

Portfoy Yonetimi 32 12.5% 39 15.4% 2 2

Kurumsal Finansman 142 37.3% 145 33.8% 4 4

Arastirma 177 24.9% 205 22.9% 4 4

Mali ve idari igler 722 43.9% 760 45.1% 12 12

I¢ Denetim-Teftis 194 43.9% 213 47.4% 3 4

Insan Kaynaklari 82 73.2% 98 79.6% 2 3

Bilgi islem 286 15.4% 344 16.6% 5 6

Diger 384 41.6% 432 42.8% 7 7

Toplam 5,533 41.9% 6,179 43.0% 92 101

FINANSAL TABLOLAR

Birligimiz, yatinm kuruluglarinin kamuya saglikli bulundugundan, rapordaki tim tablo-

acikladiklari 6zet finansal tablolarin yani sira,
bu tablolara iliskin daha detayh verileri de
derlemektedir. Birligimiz tarafindan hazirla-
nan Araci Kurum Finansal Tablo Hazirlama
Rehberi dogrultusunda dlizenlenen dipnotlar
ile 6zet finansal tablolar arasinda ufak farkli-
liklar mevcuttur. Dipnotlarda yer alan detayl
veriler uygulama birligi agisindan daha

larda bu verilere yer verilmistir.

Tablo 13'te gosterildigi Gizere yatirim kurulus-
larinin toplam varliklari, nakit ve benzerleri ile
takasa iliskin alacaklar ve kredili musteriler-
den alacaklari igeren ticari alacaklar kalemin-
deki artis ile 2021 yilinda %34 ylkselerek 61
milyar TL olmustur.


http://www.tspb.org.tr/

Likit bir aktif yapisina sahip sektorin varlik-
larinin 58 milyar TL'sini dénen varliklar olus-
turmaktadir. Toplam varhklarin 17 milyar
TL'sini nakit ve nakit benzerleri, 30 milyar
TL'sini ise kisa vadeli ticari alacaklar olustur-
maktadir. 2020 sonu itibanyla yatirrm kuru-
luslarinin ellerinde bulundurduklarn varliklarin
%713'G yabanci para cinsinden iken, 2021 yil

boyunca yabanci para cinsinden varliklardaki
artisin etkisiyle 2021 sonunda bu oran
%17'ye cikmistir. 2020 ve 2021 yillan ara-
sinda, doviz cinsi varliklarin blytkligine do-
lar bazinda bakildiginda, déviz cinsi varlikla-
rin bu dénemde %4 oraninda hafif azalarak
775 milyon dolar oldugu hesaplanmaktadir.

Donen Varlhiklar 38,621 57,576
Nakit ve Nakit Benzerleri 10,595 17,202
Finansal Yatinmlar (Kisa Vadeli) 4,347 7,399
Ticari Alacaklar (Kisa Vadeli) 21,247 30,009
Diger 2,433 2,967
Duran Varhklar 2,727 3,810
Finansal Yatirimlar (Uzun Vadeli) 1,242 1,881
Diger 1,486 1,929
TOPLAM VARLIKLAR 41,349 61,386
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 28,696 42,024
Kisa Vadeli Borglanmalar 8,832 16,894
Ticari Borglar (Kisa Vadeli) 17,847 22,060
Diger 2,017 3,070
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 1,073 2,583
Ozkaynaklar 11,580 16,780
Odenmis Sermaye 2,837 3,542
Sermaye Dizeltmesi Farklari 229 241
Paylara iliskin Primler/iskontolan 9 112
Birikmis Diger Kapsamh Gelir/Giderler 487 642
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 810 1,214
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 2,785 5,255
Net D6nem Kari/Zarari 4,424 5,775
TOPLAM KAYNAKLAR 41,349 61,386

Kaynak: TSPB

Nakit ve nakit benzerleri 2021 yilinda banka
bakiyesindeki bliyimeyle %234 artarak 17
milyar TL'yi asmistir.

Kisa vadeli ticari alacaklar ise, Takas ve sak-
lama merkezi alacaklar ve 6zellikle 2 yatirrm
kurulusu olmak Uzere yatinm kuruluslarinin
kredili islem yapan mdisterilerden alacaklar
bakiyesindeki artisin da etkisiyle karsilastiri-
lan dénemde %41 biylyerek 30 milyar TL ol-
mustur. Bilangonun pasif tarafinda ise mis-
teriler ile takas ve saklama merkezine

borglardaki artisin etkisiyle birlikte kisa vadeli
ticari borglar %24 artarak 22 milyar Tl'ye
citkmistir.

Nakit ve nakit benzerleri ile kisa vadeli finan-
sal yatirmlar beraber degerlendirildiginde,
Tablo 14'te gorildugl tzere araci kurumlarin
22 milyar TL'lik kisa vadeli portféylerinin bi-
ylik kismini repo ve mevduatin olusturdugu
gorilmektedir.

Son bir yilda, yatinm kuruluslarinin kisa va-
deli portféylerinin en blylk bdlimu olan repo



ve mevduat bakiyesinde, toplam 5,5 milyar
TL'lik bayime goérilmis ve bu kalemdeki bi-
yUklik yil sonunda 15 milyar TL'ye yaklas-
mistir.

2021 yil sonunda bir 6nceki yila oranla ku-
rumlarin pay senedi bakiyesi neredeyse iki

Repo ve Mevduat 9,123
Kamu SGMK 556
Ozel SGMK 984
Pay Senedi 2,515
Diger 291
Toplam 13,470

Kaynak: TSPB

Aktif tarafinda mevduat kalemindeki blyu-
menin kisa vadeli borglanmalarla finanse edil-
digi gorialmektedir. 2020 sonuna gére kisa
vadeli borclanmalar neredeyse 2 katina cik-
mistir. Alt kirlhmlar incelendiginde bir énceki
yilla gbre 3 yeni kurumun tahvil ve bono ihra-
cinda bulundugu ve kurumlarca tahvil ve
bono ihraci yoluyla temin edilen toplam kay-
naklarin édnceden de ihragta bulunan 2 kuru-
mun ihraglarindaki artisin etkisiyle 2020 so-
nunda 1,5 milyar TL'den 2021 sonunda 5,2
milyar TL'ye ciktigi; para piyasasindan temin
edilen kaynaklarin ise ayni sire zarfinda 5,6
milyar TL'den 8,7 milyar TL'ye giktigi goérul-
mektedir.

GELIR TABLOSU

2021 yihinda kurumlarin gelirleri 6énceki yilin
ayni donemine kiyasla %37 artarak 11,7 mil-
yar TL'ye ulasmistir.

2020 yili itibarniyla pandeminin etkisiyle artan
islem hacimlerine paralel olarak aracilik gelir-
lerinde de 2021 yilinin ilk geyredine kadar ar-
tis gérilmuas, 2021 yili ikinci ve Ggunci gey-
redinde daha yatay seyir izleyen hacim ve ge-
lirler son geyrekte borsadaki yukselisle bera-
ber tekrar yiukselmistir.

misline cikarak 5 milyar TL'ye yaklasirken,
ayni donemde 06zel sektdr sabit getirili men-
kul kiymet yatinmlan %9 azalisla 901 milyon
TL'ye gerilemistir. Bu donemde kurumlarin
diger finansal varliklari 3,5 katina cikarken,
bu durumda birka¢ kurumun yatirim fonu ba-
kiyesini artirmasi etkili olmustur.

14,812
649
901

4,811
1,038
22,210

Bununla beraber, yukdmltlikler incelendi-
ginde, doviz cinsinden ylkamlaliklerin mis-
teriler musterilere kisa vadeli borglar kale-
minde yogunlastigi gortlmektedir. Doviz cinsi
yukimlulikler 2021 yilinda bir 6nceki yila
oranla dolar cinsinden %11 artarak 505 mil-
yon dolar olmustur.

Yatinm kuruluglarinin toplam 6zkaynaklari,
gecmis yil karlarindaki ve net kardaki ylkse-
lise bagli olarak 2020 sonuna goére 5,2 milyar
TL'lik ciddi bir artisla 16,8 milyar TL olmustur.
2021 yih iginde 19 kurum 6édenmis sermaye-
sini 709 milyon TL artirmistir.

Yillk olarak bakildiginda, pay senedi islemleri
hafif artis gésterse de pay senedi aracilik ge-
lirleri 2021 yilinda 6nceki yil sonuna gore
fazla dedgismemistir. Yine de bu gelirler, brit
aracilik gelirlerinin Ggte ikisini olusturmustur.

Yani sira, pay senedi islem hacimlerinde g6-
rtlen konsantrasyon gelirlere de yansimakta-
dir. Pay senedi islem hacminin %33’Und ya-
ratan 3 kurumun hisse senedi aracilik komis-
yon gelirleri, bu kalemdeki toplam gelirlerin
dortte birinden fazlasini olusturmaktadir.



Yillik olarak aracilik gelirlerindeki en ylksek
artis ise 353 milyon TL'lik gelir artisi ile tirev
islemlerine aracilik hizmetinde gerceklesmis-
tir. Yine de toplamda aracilik gelirlerindeki ar-
tis %09 ile sinirli olmustur.

Aracilik Gelirleri

Kurum Portfoyl Kar/Zararlari

Kurumsal Finansman Gelirleri

Yatirim Fonu Daditim ve Varlik Yonetimi Gelirleri
Musteri Faiz Gelirleri

Diger Gelirler

Toplam
Kaynak: TSPB

Pay Senedi

Tirev islem

Kaldiragh Islem

Sabit Getirili Menkul Kiymet
Yabanci Menkul Kiymet
Briit Aracilik Gelirleri
fadeler

Net Aracilik Gelirleri
Kaynak: TSPB

Tablo 15’te gorildigl Gzere 2021 yilinda bir
onceki yila gore tim gelir kalem artis gézlem-
lenirken, en buylk fark musteri faiz gelirle-
rinde yasanan 1,5 milyar TL'lik biyimeden
kaynaklanmistir.  Mlsterilere kullandirilan
kredi bakiyesi 2021 sonunda 2020 sonuna
gbre %68 artarken, kredi faizlerinin artmasi
da gelirleri olumlu etkilemistir. Bu kalemde
ciddi yogunlasma goriltp, 2021 sonunda 2
kurum tarafindan yaratilan musteri faiz geliri
toplam mugsteri faiz gelirlerinin dortte birini
olusturmaktadir.

Birincil halka arz faaliyetlerinin hayli canlan-
digi 2021 yilinda, kurumsal finansman faali-
yetlerindeki ciddi artisa bagl olarak bu kale-
min gelirlerinde de ciddi artis gézlemlenmis,
halka arz ve tahvil ihraglarina aracilik gelirleri
%7182 artarak 661 milyon TL olurken, toplam

Diger yandan, diger gelir kalemlerindeki ciddi
artislar meydana gelmistir.

5,306 5,773 8.8%
1,318 1,838 39.5%
335 792 136.3%

75 111 48.7%
887 2,435 174.6%
575 714 24.3%
8,494 11,663 37.3%
4,405 4,382  -0.5%
704 1,058  50.2%
597 718 20.2%
98 108 10.2%
243 304 25.1%
6,047 6,569  8.6%
-741 -797 7.5%
5,306 5,773 8.8%

kurumsal finansman gelirleri bir énceki yila
oranla %136 oraninda artmistir..

Bu dbénemde sirket satin alma-birlesme is-
lemlerinden elde edilen gelirler 27 milyon TL
olarak gerceklesmistir. Bu rakama yilin
Gclncl ceyredinde faaliyetini durduran bir
aracit kurumun verileri dahil edildiginde raka-
min 39 milyon TL'yi gectigi gértlmektedir. Di-
dger danismanlik gelirleri ise bu yil yltksek
montanli islem yapan tek bir kurumun etki-
siyle 21 milyondan 52 milyon TL'ye gikmistir.
Diger finansmana aracilik turindeki projeler
ise, Tarkiye'deki girisimlere yurtdisindan fi-
nansman sadlanmasina aracilik faaliyetini
ifade etmektedir. Bu faaliyette bulunan bir
aracl kurum bulunmaktadir. 2021 yilinda 40
milyon TL gelir yaratilmistir.



Halka Arz - Tahvil Ihrac

Sirket Satin Alma-Birlesme

Diger Finansmana Aracilik
Sermaye Artirimi-Temettl Dagitimi
Diger Danismanlik

Toplam

Kaynak: TSPB

Yeniden Tablo 15’te sunulan toplam gelirlere
donecek olursak, karsilastinlan doénemde
musterilerin kredi bakiyesi %66 artmis, faiz
oranlarindaki artisin da katkisiyla 2021 yi-
iInda miusterilerden elde edilen faiz gelirleri
O6nceki yilin ayni dénemine goére %175 arta-
rak 2,4 milyar TL'ye yukselmistir.

Yatirim fonu satis gelirleri yatirimcilarin alter-
natif getiri arayisiyla birlikte karsilastirilan
dénemde %31 bilylyerek 65 milyon TL'ye
cikmistir. 18 kurumun faaliyet gosterdigi var-
ik ydnetiminde ise 46 milyon TL gelir yaratil-
mistir. Saklama, yatirm danismanhdi gibi di-
ger komisyon gelirleri ile esas faaliyet gelirle-
rinin muhasebelestidgi diger gelirler kalemi
karsilasgtirilan dénemde %24 artarak 714 mil-
yon TL olmustur. Iki araci kurumun yurtdisin-
daki ana ortagina sundudgu yatirim danisman-
ig1, pazar arastirmasi gibi faaliyetlerden elde

Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri
Islem Paylari
Diger Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri
Genel Yonetim Giderleri
Personel Giderleri
Amortisman Giderleri
itfa Paylari
Uyelik Aidat, Gider ve Katki Paylari
Komisyon ve Diger Hizmet Giderleri
Vergi, Resim ve Harg Giderleri
Diger Genel Yonetim Giderleri
Toplam
Kaynak: TSPB

Ayrica, islem hacminin artisina bagh olarak
borsa ile takas ve saklama kuruluslarina

234 661 182.0%
43 27 -37.3%
27 40 48.8%
10 12 22.2%
21 52 146.7%

335 792 136.3%

ettigi gelirleri de diger danismanlik geliri ola-
rak diger gelirler arasinda takip edilmektedir.

2021 yilinda kurumlarin toplam giderleri ise,
bir 6nceki yila kiyasla %44 artarak 5 milyar
TL olmustur. Giderlerdeki artista en biy(k et-
ken personel giderleri olup, bunda is hacmin-
deki buyUmeyle birlikte personel sayisinin
artmasinin roli oldugu goézlemlenmektedir.
Toplam personel gideri 2021 yilinda 6nceki
ylla gore %34 artarak 2 milyar TL olarak ger-
ceklesmistir.

Yl sonunda 6.159 kisinin istihdam edildigi
sektérde calisan basina disen aylik ortalama
personel gideri 6nceki yila gére ortalama enf-
lasyonun altinda, %16 artarak 27.729 TL ol-
mustur.

848 1,242 46.5%
648 890 37.3%
200 352 76.4%
2,633 3,752 42.5%
1,480 1,982 33.9%
125 183 46.8%
24 21 -11.6%

28 35 21.6%

59 92 55.7%
171 318 86.1%
746 1,123 50.5%
3,481 4,995 43.5%



O0denen giderlerin (islem paylari ve tescil gi-
derleri vb.) %37 oraninda artmasi da toplam
giderlerdeki artista etkili olmustur.

Sonucta, 2021 yilinda faiz oranlarinin da et-
kisiyle artan kredili misteri faiz gelirleri ve
hareketli halka arz sektori etkisiyle artan ku-
rumsal finansman faaliyetleri sayesinde 2021
yilinda toplam gelirler (brit kar) o6nceki yila
oranla %37 artarak 11,7 milyar TL olurken,
giderler %44 artisla 5 milyar TL olarak ger-
ceklesmistir.

Birligimiz tarafindan 2010 yilinda yayinlanan
Araci Kurum Finansal Tablo Rehberine goére
kurumlarin finansman gelir/giderlerinde takip
etmesi beklenen “kur farki ve finansal Grin-
lerin degerlemesine iliskin” gelir ve giderlerin,
bazi kurumlar tarafindan diger faaliyet gelir-
lerinde muhasebelestirildigi bilinmektedir. Di-
der faaliyet gelirleri kalemi, 6zellikle yil son

Satis Gelirleri (Net)

Satiglarin Maliyeti

Briit Kar/Zarar

Pazarlama, Satis ve Daditim Giderleri
Genel Yonetim Giderleri
Arastirma ve Gelistirme Giderleri
Diger Faaliyet Gelirleri

Diger Faaliyet Giderleri

Faaliyet Kari/Zarari

Yatirnm Faaliyetlerinden Gelirler
Yatirnm Faaliyetlerinden Giderler
istirak Kar/Zararlarindan Paylar
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar/Zarar
Finansman Gelirleri

Finansman Giderleri

Vergi Oncesi Kar/Zarar

Vergi Gelir/Gideri

Doénem Vergi Gelir/Gideri
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri
Donem Kari/Zarari

Kaynak: TSPB

ceyredginde piyasalardaki hareketlenme ile
kur farki gelirleri nedeniyle 2021 yil sonunda
2 milyar TL'ye yaklasmistir. Bu kalemde yo-
dunlasma go6zlemlenmekte olup 2021 so-
nunda 4 kurumun diger faaliyet gelirleri, top-
lam kalemin %62’sini olusturmaktadir. 1,6
milyar TL'ye yaklasan diger faaliyet giderle-
rinde de benzer sekilde s6z konusu kurumla-
rin etkisi yuksektir.

Yeniden Tablo 15te sunulan toplam gelirlere
doéndlirse, karsilastinlan donemde kurum
portfoyline yapilan islemlerden elde edilen
gelirler dzellikle bir kurumun iglemlerinin et-
kisiyle 2021 yilinda bir énceki yila gére %40
artarak 1,8 milyar TL'ye cikmistir. Kurum
portfoyl kaleminde de yodunlasma ylksek
olup toplam gelirin %62'si 3 araci kurum ta-
rafindan yaratilmistir.

578,301 646,318 11.8%
-569,806 -634,655 11.4%
8,494 11,663 37.3%
-847 -1,239 46.2%
-2,633 -3,752 42.5%
-0.7 -3.4 364.4%
715 1,949 172.6%
-616 -1,596 159.2%
5,113 7,021 37.3%
6 6 6.6%

-0.9 -0.1 -92.1%

33 47 42.6%
5,151 7,074 37.3%
1,745 3,617 107.2%
-1,266 -3,075 142.9%
5,630 7,617 35.3%
-1,206 -1,842 52.7%
-1,098 -1,903 73.3%
-108 61 -156.4%
4,424 5,775 30.5%



Bu sekilde, 2021 yilinda faaliyet kar bir on-
ceki yila gore %37 yulkselerek 5,1 milyar
TL'den 7 milyar TL'ye gikmigtir

Kurumlarin finansal yatinmlarina iliskin net
faiz gelirleri/giderleri, kur farki gelirleri te-
mettl gibi finansal gelirleri/giderlerinin yer
aldigi net finansman gelirleri, 2021 yilinda

onceki yila gore 63 milyon TL artisla 543 mil-
yon TL olarak gergeklesmistir.

Sonug itibaniyla, 2021 yilinda aracilik gelirle-
rindeki artisa paralel olarak, verisi derlenen
kurumlarin kari bir 6nceki yila gére %31 ar-
tarak 5,8 milyar TL olmustur.

Kurum Sayisi 60 61
Kar Eden Kurum Sayisi 55 58
Zarar Eden Kurum Sayisi 5 3

Net Kar 4,424 5,775
Toplam Kar (milyon TL) 4,435 5,790
Toplam Zarar (milyon TL) -11 -15

Karhhk* 52.1% 49.5%

Ozsermaye Karlilik Orani 48.0% 41.3%

Kaynak: TSPB
*Net Kar/Brit Kar

2021 yilinda en ¢ok kar eden kurum is Yati-
rim (1 trilyon TL) olurken en yuksek gelir
elde eden ilk 5 kurum (Is Yatirnm, Garanti
Yatirnrm, Ak Yatirm, Yapi Kredi Yatinm, Zi-
raat Yatinm) ise sektér karinin %54’Und
olusturmustur.

incelenen 60 araci kurum ve 1 yatinm ban-
kasindan 58’i bu donemde kar etmistir. 2021
yilinda sektoriin 6zsermaye karllik orani 6n-
ceki yilla gére 7 puana yakin azalarak %41
oraninda gergeklesmistir. DlslUste, 6zserma-
yedeki artisin kardaki artisin 6nline gegmesi
etkili olmustur.



