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Stopaj Oranlar Degistirildi

Menkul kiymetlerin ve diger sermaye piyasasi
aracglarinin vergilendirilmesine iliskin bazi sto-
paj oranlari, 22 Temmuz 2006 tarihli Bakanlar Ku-
rulu Karari ile yeniden belirlendi.

7 Temmuz 2006 tarihinde yayinlanan 5527 sayih
yasa ile yabancilar igin stopaj orani %0’a indiril-
mis, yerli yatinmcilar igin de indirim yapilacagi ay-
rica kamuoyuna duyurulmustur. Bu amagla, sz
konusu Kanun degisikligi ile Bakanlar Kurulu'na
yetki verilmistir.

Bakanlar Kurulu yetkisini kullanarak, menkul kiy-
metlerin ve diger sermaye piyasasi araglarinin ver-

gilendiriimesinde Gelir Vergisi Kanunu'nun Gegici
67'nci maddesinde belirlenen %15 oranindaki ge-
nel stopaj oranini yerli yatinmailar icin %10 in-
dirmistir.

Yatirim fon ve ortakliklarinin vergilemesinde, mev-
cut vergileme sisteminin 1 Ekim 2006 tarihinden
itibaren degistirilecegi dikkate alinarak, portfoy is-
letmeciligi kazanglari ve elden cikarma—itfa ka-
zanglar Uzerinden yapilan stopaj orani 1 Ekim
2006 tarihine kadar gegerli olmak lizere %10, son-
rasinda %0 olarak belirlenmistir.

(Sayfa 3'te devam etmektedir.)

Araci Kurum Calisanlarn ve
Yatirnmcilari Performans Analizi

B u ayki raporumuzda araci kurumlarin mali ve-
rileri kurum 6lgeklerine, kdkenlerine ve ortak-
ik yapilarina gére yapilan gesitli siniflandirmalarla
ele alinmig, calisanlar ve hesap sayilari cercevesin-
de bir performans analizi yapilmistir.

Calisan basina performans gostergeleri, kdkenleri-
ne gore aracl kurumlar incelendiginde, banka ko-
kenli araci kurumlarin banka kokenli olmayan ku-
rumlara kiyasla daha yliksek faaliyet geliri elde et-
tigini gostermektedir. Ortaklik yapilarina gore gos-
tergeler, yabanci araci kurumlarda gerek aracilik
komisyonu, gerekse diger hizmet gelirleri sayesin-
de, calisan basina verimliligin yliksek oldugunu
gostermektedir. Kamu kurumlari ise, yatinm fonu
ve portfoy ydnetimi faaliyetleri sayesinde yliksek
verimlilik saglamistir. Olceklerine gére araci ku-
rumlara bakildiginda, biiylik araci kurumlarin daha
verimli calistigi gézlenmektedir.

Yatinnmci verimlilidi ile ilgili gostergeler, daha ziya-
de yurtdisi kurumsal yatirimcilara agirlik veren ku-
rumlarin hesap basina verimliliginin daha yiiksek
gerceklestigini gostermektedir. Detayll analizimizi
sayfa 5'te bulabilirsiniz.
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Degerli giindem okurlari,

ectigimiz ay, sermaye piyasamizin giindemini

belirleyen ilk konu stopaj oranlari oldu. Son
durumda, yabanci yatirmcilara uygulanan stopaj
orani %0 olarak kesinlesirken, yerli yatirrmcida bu
oran %10 indirildi ve Bakanlar Kurulu'na orani
artinp azaltma konusunda yetki verildi. Mevduat
ve repoda eskiden oldugu gibi stopaj uygulamasi
%15 olarak devam edecek. Yatinm fon ve ortak-
hklarinin vergilemesinde ise stopaj orani 1 Ekim
2006'ya kadar %10, bu tarihten sonra da %0 ola-
rak uygulanacak.

Birligimiz, yeni stopaj oranlarinin uygulanmasinda
esas alinacak tarihler ve Gg¢ aylk ddénem iginde
farkl oranlarda gergeklestirilen vergi kesintileri ve
zarar mahsuplarinin konsolide edilmesinde uygula-
nacak esaslarin belirlenmesi yoninde, Gyelerimiz-
ce iletilen teredditlerin giderilmesi amaciyla Mali-
ye Bakanligi nezdinde girisimde bulundu.

Daha 6nce de belirttigimiz gibi, stopaj oraninin in-
dirilmesiyle ilgili gelismeleri olumlu karsilamakla
birlikte, TSPAKB olarak, bu oranin tim yatirimcilar
igin esitlenerek yerli yatirrmcilar igin de %0 olmasi
gerektigini bir kez daha vurgulamakta yarar gori-
yorum.

Yine gectigimiz ay icinde, manipilasyon suguna
yonelik olarak bir sorusturma baslatildi ve konu
yarglya intikal etti. Hig kuskusuz sermaye piyasa-
sinin saglikl isleyisini bozan bu tiir manipdilatif is-
lemlere diinyanin her yerinde rastlamak mdmkdn.

Burada 6nemli olan, bu tir istenmeyen durumlarin
olabildigince erken fark edilerek 6nlemlerin etkin
bir sekilde uygulanabilmesidir.

Bilindigi Uzere, gliven ve yatirrmci haklarinin ko-
runmasl sermaye piyasasinin gelismesinde en 6-
nemli unsurlarin basinda gelmektedir. Bu nedenle-
dir ki, piyasanin belli bir dizen iginde isleyisini
saglamak ve yatirimci haklarini korumak igin gesitli
givenlik mekanizmalari bulunmaktadir. Bu meka-
nizmalar, Sermaye Piyasasi Kurulu, Istanbul Men-
kul Kiymetler Borsasi ve Birligimiz gibi cesitli ser-
maye piyasasl kurumlarinin isbirligi ile uyum iginde
calismaktadir.

Piyasamizdaki mevcut koruma mekanizmalarinin
bu etkin isleyisine karsin, ileride benzer durumlar-
la karsilasmamak igin, piyasanin derinligini ve U-
riin gesitliligini artirmaya yonelik 6nlemlerin de yi-
riirlige konulmasi gerekmektedir.

Bu cercevede, halka acllma kriterlerinin ve
kotasyon kosullarinin gdzden gegirilmesi, halka
arzlarda kurumsal yatinmciya daha fazla pay veril-
mesi ve tegvik edilmesi, yeni yatinm Grlnlerinin
gelistirilmesine yodnelik diizenlemelerin yapilmasi,
sirketlerimizin kurumsal yonetim ilkelerini benim-
semelerinin saglanmasi, sermaye piyasasl katilim-
alarinin bilgilendiriimesi ve sermaye piyasasina o-
lan ilginin artirlmasi igin gesitli egitim ve tanitim
faaliyetleri diizenlenmesi gerektigini diisinmekte-

yiz.
Belirttigimiz bu Onerilerimizin uzun vadede serma-

ye piyasamizin etkin ve verimli igleyisine katkida
bulunacadi kanaatindeyiz.

Saygilarimla,

 a

T. Metin AYISIK
BASKAN
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Birlik’ten Haberler

Agustos-Eyliil 2006 Donemi Lisanslama Egitimleri
gitim Tarihi Egitim Adi Lisans Tiirii Siire

Stopaj Oranlarn Degistirildi

(Sayfa 1’den devam etmektedir.) |8 Agustos Menkul Kiymet ve Temel/Ileri 1 giin
Diger Sermaye Diizey
yrica, kurumlar tarafindan dagitilan kar pay- Piyasasi Araglari

larinin  (temetti) stopaj oranlar %10’dan (8 Adustos Diger Teskilatianmis Temel Diizey 1 glin
%15’e ylkseltilmistir. Piyasa ve Borsalar

9 Agustos Tahvil ve Bono Temel Diizey 1 giin
. . o Piyasalari
Yeni stopaj oranlarinin uygulanmasinda hangi tari- |g. g pgustos  Ticaret-Borglar fleri Dizey 1 giin
hin (islem tarihi, takas tarihi, vade tarihi) esas a- Hukuku
linmasi gerektigi ve g aylik donem igerisinde fark- |10-11 Agustos Muhasebe, Denetim  leri Diizey 2 giin
I oranlarda gerceklestirilen vergi kesintileri ve za- ve Etik Kurallar _
rar mahsuplarinin konsolide edilmesinde uygula- |14-16 Ajustos Sermaye Piyasasi Temel/Ileri 2 %2
nacak esaslarin belirlenmesi yoniinde Uyelerimizce Mevzuati, Iigili Duzey  gin
iletilen tereddiitlerin giderilmesi amaciyla Birligi- Mevzuat ve Etik
mizce Maliye Bakanhgi nezdinde girisimlerde bulu- 5 Kurallar o .
21-23 Adustos Ulusal ve Uluslararasi  Ileri Dizey 3 giin
nulmustur. )
Piyasalar
. 24 Adustos Hisse Senedi Temel Diizey 1 giin
Lisanslama Sinavlarina Hazirlik ° Pivasalom v o8
E§itimleri 25 Adustos  Takas ve Operasyon Temel Dlzey 1 giin
Islemleri

yliil 2006 dénemi lisanslama sinavlarina yéne- [28 Ajustos  Iigili Vergi Mevzuati  Temel Diizey 1 giin

lik egitimler 28 Haziran 2006 tarihinde 443 [29 Adustos  Ilgili Vergi Mevzuati lleri Dizey 1 gln

No'lu Genel Mektup ile tyelerimize duyurulmustur. |14 EV'L:!_I F'“alf‘sa'__YO”etI'm‘ I:Gr! Diizey ‘2‘99“

Egitimlere iliskin detaylar Birligimizin www.tspakb. 0-10 Eyld Analiz Yontemleri Tleri Duzey 2 gun

. . vy - |11 Eyll Muhasebe, Takas ve Tirev Araglar 1 gin
org.tr internet adresinde Egitim/Tanitim bélimin-

. o 4 Operasyon Islemleri
den de takip edilebilmektedir. 13-15 Eylil  Temel Finans Temel Diizey 3 gln
. . . ) o ) Matematigi, Degerle-
Agdustos-Eylul 2006 doneminde gergeklestiriimesi me Yéntemleri, Mu-
planlanan Lisanslama Sinavlarina hazirlik egitimle- hasebe ve Mali Analiz
rimizin detaylari tabloda yer almaktadir. 15-17 Eylil  Vadeli Islem ve Tilrev Araglar 3 gin
Opsiyon Piyasalarinin
Lisans Yenileme Egitimleri Isleyisi, Turev Arag-
lar, Tlrev Araglarla
B irlik Merkezinde Ocak-Temmuz 2006 déne- . Arbitraj ve Korunma o
minde diizenlenen Lisans Yenileme egitimle- [16-17 Evlil  Genel Ekonomi ve Temel/lleri 2 gun
Mali Sistem Dizey

rine toplam 1.056 kisi katilmistir.

Adustos-Eyliil 2006 dénemi igin planlanan yeni e-
gitimler Adustos ayi icinde duyurulacaktir. Lisans
Yenileme Egitim basvurulari, Birligin internet site- [Efaem Adi E

Ocak-Temmuz 2006 Lisans Yenileme Egitimleri

Diizenlenen

. . . A gitim Sayisi Katilimai
sinde bulunan Sicil Tutma Sistemi Gzerinden ger- Femel Diizey 17 723
ceklestirilmektedir. Bagvurularla ilgili agiklamalara |ijeri Diizey 8 215
ise, internet sitemizde Lisanslama/Sicil Tutma ve [Tiirev Araclar 2 26
Egitim/Taniim bolimlerinde yer alan Sikca Soru- [Takas ve Operasyon Islemleri 2 59
lan Sorular ve Lisans Yenileme Editimlerine Basvu- [Degerleme Uzmanhgi 2 33
ruda Yapilacak Islemler linklerinden ulagilabilir. TOPLAM 31 1.056

giindem 3



Birlik’ten Haberler

Lisans Belgesi Aranmasinda Gegis
Sireci Sona Eriyor

ermaye piyasasl mevzuati uyarinca, lisansa

tabi gorevlerde lisans belgesi aranmasi sure-
cinde gecis sireci 2006 yil Eylal ay1 sinav sonugla-
rinin agiklandigi tarihte sona erecek olup bu tarihe
kadar lisans belgesi almaya hak kazanamayanlar,
mevzuat uyarinca, lisansa tabi alanlarda gorev ya-
pamayacaklardir.

Birligimiz Sicil Tutma Sisteminde kayith kisi sayisi
20.046'ya, toplam lisans sayisi ise 18.800°e ulas-
migtir. 27 Temmuz 2006 tarihi itibariyle, sistemde
kaydi bulunan toplam 20.046 kisiden 7.517’si her-
hangi bir sermaye piyasasi kurumunda calismayan
statlstuindedir.

Bugiine kadar diizenlenen lisanslama sinavlarinda

mig olmasi nedeniyle 6zellikle 6nem tagimaktadir.
Sermaye piyasasi kurumlarinin kendi organizas-
yonlari iginde yapacaklari her tirli raporlamada
saglikli sonuclara ulasilabilmesi ve zamaninda dog-
ru bilginin Uretilebilmesi icin Birligimiz Sicil Tutma
Sistemindeki sicil bilgilerinin glincel tutulmasi 6-
nem tasimaktadir.

Bu kapsamda, Sicil Tutma Sisteminde yer alan
sermaye piyasasl kurumlari ile gayrimenkul deger-
leme sirketleri ve emeklilik sirketlerinin, hizmet
kadrolarinda calisan personel digindaki tim cali-
sanlarinin sicil kaydini olusturmasi ve olusturulan
kayitlan guincel tutmasi dnerilmektedir.

Lisansa Konu Gorevlerde Calisanlarin Dagilimi
Portfoy

Lisansa Araci Yatirhm Yon.

basarili olan toplam 17.446 kisiden 8.020’si lisans LRIl (S S \CTT) M =CT) C Yo g ] (T o1 )
belgesini almak Uizere Birligimize basvurmus olup ﬁcaegr"ttem'\guatem”a';em- zgg 2-913 3 S
e rastir z I
bu bagvurularin 5.833'G sonuglandiriimistir. Call Center M. Tem. 3 51 < Z
- Hisse Senedi 874 212 1 3
Lisans Bagvurulari Piyasalari Ms.Tem.
) o Bagvurulan Onaylanan st IRy 21 27 — —
Lisans Turii Lisans BEELER | Mevzuata Uygunluk
Temel Diizey 4.764 2.885 | |irtibat Biirosu 39 2 — —
Ileri Diizey 2.150 1.961 | | Sorumlusu
Tlrev Araglar 406 363 | | Kurumsal Finansman 43 6 — —
Degerleme Uzmanligi 349 307 | [ Uzmani
akas ve Operasyon 75 W eyvonetics 37 12 4
Er;ﬁ; 3glecelend|rme 39 28 S(_S_SPA_ve RTI_QP_ } 36 44 - o
Kurumsal Yoénetim 37 28 Mubsten :I;Ie;_m__anﬂ
Derecelendirme Uzmanli§i sube Maduri 138 122 _ o
Toplam 8.020 5.833 Teftis Kurulu Bagkani 13 — — 1
Yatirim Danigmani 69 11 — 3
Yatirim Fonu Musteri 8 79 — 1
Sicil Tutma Sistemindeki Bilgiler Temsilcisi
Takas ve Operasyon 241 103 4 11
irligimiz Sicil Tutma Sisteminde yer alan bilgi- | Sorumlusu
ler kullanilarak hazirlanan ve calisanlarin | TUrev Araglan 22 13 - 1
“lisansa tabi gorevier” ve “calisilan sermaye piya- | Fersoneli
sasl kurumu” bazinda dagiimini gosteren tablo a- Yonetici 326 159 4 4
Y Degerleme Uzmani — 19 1 —
sadida yer almaktadir. Diger 124  1.067 1 14
Toplam 2.454 4.845 17 159

Tabloda yer alan veriler ve bunlarin glincel tutul-

e 2 * Sabit Getirili Sermaye Piyasasi Araglari ve Repo Ters Repo
masl, gegis sdrecinin sona erme tarihinin yaklas-

Musteri Temsilcisi

4 TSPAKB



Ayin inceleme Konusu

Araci Kurum Calisanlari ve
Yatinnmcilari Performans Analizi

Ekin Fikirkoca
Arastirma ve Istatistik

aziran ayl sayimizda yayinlanan “Araci Ku-

rum Yodunlasma ve Performans Analizi”
baslkll incelemede, araci kurumlarin mali verileri
kurum olceklerine, kdkenlerine ve ortaklk yapila-
rina gore yapilan cesitli siniflandirmalarla ele alin-
migti.

Bu ayki raporumuzda da ayni siniflandirmalar kul-

2005 yilinda Bakanlar Kurulu yonetmeligiyle Tur-
kiye icin bir KOBI tanimi gelistiriimistir. Analizi-
mizde, araci kurumlarin dlgeklerine gdre siniflan-
dinlmasinda bu mevzuatta yer alan buyuklikler
g6z 6nlne alinmigtir. “Blyuk” 6lgekli araci kurum-
lar aktifi 25 milyon YTL'nin Uzerinde olan, “Orta”
aracl kurumlar aktif biyukligi 5 milyon ile 25
milyon YTL arasinda yer alan, “Kiguk” araci ku-
rumlar ise aktifleri 5 milyon YTL'nin altinda olan
kurumlar olarak tanimlanmistir.

Araci kurumlar ayrica “banka koékenli olan” ve
“banka kokenli olmayan” diye siniflandirilmistir.

Son kategori ortaklik yapisina gére olusturulmus-
tur. Kamu kesimi “kamu” ve “TMSF” olarak ayris-
tinlmig, 6zel sektdrde “yerli 6zel” ve “yabancl” ay-
rimina yer verilmistir.

Analizde mali verileri bulunan 100 kurum incelen-
mistir. Tabloda bu siniflandirmaya iligskin bilgiler
sunulmaktadir. Ayrica, calisanlarin ve hisse sene-
di hesaplarinin dagilimi da verilmektedir.

Araci Kurum Siniflandirmalari
Araci HS Hesap HS Islem

Sayisi G ETely]]

Kurum GCalisan

lanilarak, araci kurum cgalisanlan ve araci kurum- [@I1))] Sayisi DagihmiDagilimi* Dagilimi*
larda bulunan hesap sayilari gergevesinde bir per- |Banka Kokenli 32 46.0% 83.8% 55.6%
formans analizi yapilmigtir. Banka Kokenli 68 54.0%  16.2% 44.4%
Olmayan
Bilindigi tizere 2004 yilinda araci kurumlarin mali [TMSF 4 0.8% 0.2% 0.4%
tablolarini tek bir standart formatta konsolide et- [Kamu 4 48% 5.9% 1.8%
mek miimkdn olmamisti. Bu sebeple, analizimizde [Yabanc 11 10.0% 6.9%  20.4%
yalnizca 2005 yili verilerine yer verilmistir. Yerli Ozel 81 84.4% 87.0% 77.5%
Blylk 25 56.5% 83.1% 64.5%
Orta 45  32.2% 13.9% 28.2%
Siniflandirma ) o _ Kiigiik 30 113%  3.0%  7.2%
Araci kurumlar, kurl_J_m olgeklerl_ne, kdkenlerine ve Toplam 100 100.0% 100.0% 100.0%
ortaklik yapilarina gore kategorilere ayrilmistir.
* HS: Hisse Senedi
giindem 5



Ayin inceleme Konusu

GALISAN BASINA _
PERFORMANS GOSTERGELERI

Bu boélimde araci kurumlarin calisanlarina iligkin
performans gostergeleri ele alinmaktadir. Asagida-
ki tablolarda galisan basina hesaplanmis gesitli ve-
riler sunulmaktadir.

Kokenlerine Gore Araci Kurumlar

2005 yilinda, sektér toplaminda galisan basina his-
se senedi islem hacmi 92 milyon YTL olmustur.
Banka kokenli araci kurumlarda galisan basina his-
se senedi islem hacmi 111 milyon YTL ile, banka
kdkenli olmayan kurumlardakinin %50 kadar Uze-
rindedir.

Calisan basina yaratilan net komisyon gelirlerinde
de banka kokenli araci kurumlar, kisi basina
92.842 YTL ile 6ndedir. Net komisyon gelirlerinde,
hisse senedinin yani sira, DIBS ve vadeli islemler-
den elde edilen komisyonlar da dahildir. Ancak, bu
islemler sektdriin net komisyon gelirinin yalnizca
%3'Unu yaratmaktadir.

Banka kokenli olmayan kurumlarin elde ettigi cali-
san basina ortalama komisyon geliri, banka ko-
kenli kurumlarin komisyon gelirinin yalnizca %23
Uzerindedir. Aracilik komisyonlarindaki pay ile his-
se senedi islem hacmi payi arasindaki farkin banka
kodkenli araci kurumlarin komisyon gelirlerini acen-
teleriyle (banka) paylasmalarindan kaynaklandigi
disunilmektedir.

Diger bir deyisle, banka kokenli kurumlar calisan
basina 111 milyon YTL islem hacmi gerceklestirir-
ken 93.000 YTL komisyon elde etmekte, ortalama
komisyon orani binde 0,8 olarak gdrinmektedir.
Banka kdkenli olmayan kurumlar ise calisan basi-

na 75 milyon YTL iglem hacmi ile 75.000 YTL ko-
misyon geliri elde etmekte, ortalama komisyon o-
rani binde 1’e denk gelmektedir. Bu fark, banka
aracl kurumlarinin yatinmcilara daha dusik komis-
yon uyguladigi anlamina gelmemekte, banka ile
komisyon gelirinin paylasildigina isaret etmektedir.

Yatinm fonu yoénetim gelirleri, kurumsal finansman
faaliyetleri vb. gelirleri gésteren diger hizmet gelir-
lerinin calisan basina dagilimina bakildiginda, ban-
ka kokenli kurumlarda calisan basina yaratilan ge-
lirlerin, 96.627 YTL ile banka kdkenli olmayan ku-
rumlardakinin neredeyse 3 kati diizeyinde oldugu
gorilmektedir. Haziran ayr raporumuzda da degi-
nildigi Gzere banka kokenli araci kurumlar hizmet
gelirlerini cesitlendirmektedir.

Toplam faaliyet gelirlerinde ise, banka kdkenli ara-
¢l kurumlarda galisan basina yillik 214.524 YTL ge-
lir yaratildigi goriilmektedir. Bu tutar banka kdken-
li olmayan kurumlarda 110.597 YTL'de kalmigtir.

Bagka bir ifade ile banka kokenli kurumlarda cali-
sanlar kisi basina 215.000 YTL'lik gelir yaratiimasi-
na katkida bulunurken, banka kékenli olmayan ku-
rumlarin calisan basina gelirleri bunun yarisi kadar
gerceklesmektedir.

2005 yilinda sektoriin faaliyet giderleri, calisan ba-
sina yillik 105.363 YTL olarak gerceklesmistir. Bu
tutarin yaklasik yarisi galisanlar igin yapilan harca-
malar1 gosteren personel Ucret ve giderleri kalemi-
dir. Bu harcamalar, yillik brit lcretler ile calisanlar
igin yapilan sigorta, yemek, ulagim gibi giderleri de
kapsamaktadir.

Faaliyet giderlerinin dagiimi, banka kokenli araci
kurumlarda calisan basina giderlerin 130.015 YTL

Calisan Basina Performans Gostergeleri-Kokenlerine Gore Araci Kurumlar (2005)

Net

HS Islem Aracilik
Hacmi Komisyonu
110,628,184 92,842

75,254,743 75,237

Diger

Banka Kokenli

Banka Kokenli

91,528,209
Kaynak: TSPAKB

83,336

58,127 158,408 -105,363

Personel Esas

Hizmet Faaliyet Faaliyet Ucret ve Faaliyet
Gelirleri Gelirleri Giderleri Giderleri
96,627 214,524

25,325 110,597

Kan Net Kar
84,509 74,521

26,238 22,522

-130,015
-84,359

-62,019
-40,020

-50,141 53,045 46,444
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oldugunu gostermektedir. Bu rakam, banka ko-
kenli olmayan kurumlardaki giderlerin %54 Uzerin-
dedir.

Briit maagslarin yani sira, diger yan ddemeleri de
iceren personel licret ve giderleri incelendiginde,
banka kdkenli araci kurumlarda calisanlar icin ya-
pilan yillik ortalama harcamanin 62.019 YTL (aylk
5.168 YTL) ile, banka kdkenli olmayan kurumlarda
yapilan harcamanin %055 (izerinde oldugu goril-
mektedir.

Calisan basina esas faaliyet kari ve net karda da
banka kdkenli araci kurumlar énde gelmektedir.
Banka kokenli araci kurumlar calisan basina
84.509 YTL esas faaliyet kari ve 74.521 YTL net
kar elde etmistir. Bu tutarlar banka kokenli olma-
yan kurumlarin elde ettigi karlarin 3 katindan ytik-
sektir.

Calisan basina hesap sayisi, bir kisinin ortalama
olarak kag musteri hesabi ile ilgilendiginin goster-
gesidir. Sektor genelinde calisan basina hesap sa-
yisi 167 adettir. Banka kokenli kurumlarda bu ra-
kam 305’e cikarken, banka kdkenli olmayanlarda
50’de kalmaktadir. Ancak, hesap sayilarinin yo-
dunlasmasi incelendiginde, banka kokenli tek bir
kurumun tiim hesaplarin %38'ini temsil ettigi go-
rilmektedir. Bu kurum harig birakildiinda, banka
kokenli kurumlarda calisan basgina hesap sayisi
167'ye inmektedir.

Ortaklik Yapilarina Gore Araci Kurumlar

2005 yilinda calisan basina en yiksek hisse senedi
islem hacmini yabanci araci kurumlar gerceklestir-
mistir. Bu kurumlarda calisan basina yillik islem
hacmi 186 milyon YTL ile sektdr ortalamasinin iki
kati kadar olmustur. Ikinci sirada ise, yerli 6zel a-

Ayin inceleme Konusu

raci kurumlar gelmektedir. Bu kurumlarda calisan
bagina yillik ortalama 84 milyon YTL'lik islem hac-
mi gerceklesmistir.

Bu tabloya paralel olarak, net aracilik komisyonla-
rinda yabanci araci kurumlar 6nde gelmektedir.
Yabanci arac kurumlar c¢alisan bagina yillk
209.269 YTL komisyon geliri yaratirken, yerli dzel
aracl kurumlarda bu rakam 70.931 YTL'de kalmis-
tir.

Yabancl araci kurumlar, diger hizmet gelirlerinde
de birinci sirada yer almaktadir. Nitekim, diger hiz-
met satiglari bu kurumlarin faaliyet gelirinin yariya
yakinini olusturmaktadir. Yabanci araci kurumlarda
galisan bagina diger hizmet gelirleri 203.140 YTL
olmustur. Ikinci sirada ise, 78.927 YTL ile kamu
araci kurumlar bulunmaktadir. Kamu kurumlarinin
faaliyet gelirlerini olusturan en 6nemli kalem diger
faaliyet gelirleridir. Bu kalemde en buiylk geliri ya-
tinm fonu ve portfoy yonetimi faaliyetleri olustur-
maktadir.

Toplam faaliyet gelirlerine gelindidinde, calisan
basina en yiksek geliri, yine yabanc araci kurum-
larin sagladigi gozlenmektedir. Yabanc araci ku-
rumlarda calisan basina yaratilan faaliyet geliri
429.362 ile sektdr ortalamasinin 3 katina yakindir.

Calisan bagina faaliyet geliri yaratiminda ikinci si-
rada kamu araci kurumlari gelmektedir. Kamu ara-
cl kurumlarinda diger hizmet gelirlerinin yiiksekligi
dikkat cekmektedir. Kamu kurumlarindaki diger
hizmet gelirleri, yatinm fonu ve portféy ydnetim
komisyonlarindan kaynaklanmaktadir.

Yerli 6zel araci kurumlarda ise galisan basina yillhk
126.877 YTL toplam faaliyet geliri yaratiimaktadir.

Calisan Basina Performans Gostergeleri-Ortaklik Yapilarina Gore Araci Kurumlar (2005)

Diger Personel Esas
HS Islem Net Araciik Hizmet Faaliyet Faaliyet Ucretve Faaliyet
Hacmi Komisyonu Gelirleri Gelirleri Giderleri Giderleri
41,762,434 31,217 7,474 84,953 -187,215 -36,580 -102,262 -88,427
Kamu 34,240,901 47,138 78,927 159,720 -83,143 -38,861 76,577 57,040 207
Yabanci 186,459,676 209,269 203,140 429,362 -231,509 -116,818 197,853 177,334 115
Yerli Ozel 83,971,287 70,931 40,220 126,877 -90,900 -42,996 35,977 31,569
Ortalama 91,528,209 83,336 58,127 158,408 -105,363 -50,141 53,045 46,444

Kaynak: TSPAKB
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Faaliyet giderlerinde, yabanci araci kurumlarin ca-
lisan basina harcamasi yillik 231.509 YTL olmus-
tur. Bu kurumlarda calisanlar icin yapilan yillik or-
talama harcamanin 116.818 YTL (aylik 9.735 YTL)
oldugu gozlenmektedir.

TMSF yonetimindeki kurumlar kategorisi ise, gi-
derlerde ikinci sirada gelmektedir. Ancak bu kate-
goride yer alan bir kurumun “diger genel yonetim
giderleri”, toplam giderlerin yarsini olusturmakta-
dir. Bagka bir deyisle, TMSF yonetimindeki kurum-
larin ortalama giderleri cok anlamli bir gdsterge
degildir. Personel (cret ve giderleri incelendiginde,
bu kurumlarda calisan basina ortalama Ucretlerin
36.580 YTL ile sektor ortalamasinin altinda kaldig
gorulmektedir.

Yerli 6zel arac kurumlarda calisan basina faaliyet
giderleri 90.900 YTL olmustur. Yerli 6zel kurumlar
calisan basina yillik ortalama 42.996 YTL (ayhk
3.583 YTL) harcama yapmaktadir.

Yabancl araci kurumlar, galisanlari igin yerli araci
kurumlarin 2,7 kati kadar harcama yapmaktadir.
Bunun karsiliginda da gelirleri yerli araci kurumla-
rin 3,4 kat Gzerindedir. Kisacasi, yabanci araci ku-
rumlar personelleri icin sektdér ortalamasinin  gok
Uzerinde bir fayda saglamakta, karsiidini da cok
daha yiiksek verim olarak almaktadir. Bu fark kar-
lilikta daha da belirgin hale gelmektedir.

Calisan basina esas faaliyet kar ve net karda da
yabanci araci kurumlar 6nde gelmektedir. Yabanci
araci kurumlar calisan basina 197.853 YTL esas
faaliyet kari ve 177.334 YTL net kar elde etmistir.
Ikinci sirada kamu araci kurumlan gelmektedir.
Yerli 6zel araci kurumlar karllik agisindan son sira-
da yer almaktadir. Bu kurumlarda calisan basina
esas faaliyet kar 35.977 YTL, net kar ise 31.569

YTL olmustur. TMSF ydnetimindeki araci kurumlar
ise zarar etmektedir.

Kamu araci kurumlarinda bir calisan ortalama 207
musteri hesabi ile ilgilenmektedir. Yerli 6zel araci
kurumlarda bu rakam 172'ye inerken, yabanci ku-
rumlarda 115te kalmaktadir.

Ozetle, ortaklik yapilarina gore araci kurumlarin
calisan basina performans gdstergeleri, yabanci
kurumlarin hem aracilik komisyonu, hem de diger
hizmet gelirleri acisindan, ylksek verimlilik sergile-
digini gostermektedir. Kamu kurumlari ise, yatirnm
fonu ve portfdy yonetim gelirleri sayesinde calisan
basina yliksek kar elde etmektedir.

Olcege Gore Araci Kurumlar

Calisan basina islem hacmi, araci kurum 0lgegine
paralel gergeklesmistir. 2005 yilinda buyik araci
kurumlar, personel basina yillik 105 milyon YTL
islem hacmi gergeklestirmistir. Kiglk kurumlarda
ise bu rakam 58 milyon YTL'de kalmistir.

Islem hacminde oldudu gibi, net aracilik komis-
yonlari da buydk araci kurumlarda daha yiksek
gerceklesmistir. Buyuk araci kurumlar calisan bagi-
na yilhk 105.604 YTL komisyon geliri yaratirken,
kiicik araci kurumlarda bu rakam 41.145 YTL'de
kalmistir.

Diger hizmet gelirlerinde de, bliyiik araci kurumlar
birinci sirada yer almaktadir. Araci kurumlarin faa-
liyet gelirlerinin yapisi, blyilk araci kurumlarin ge-
lirlerini gesitlendirdigini gostermektedir. Kiglik a-
raci kurumlarin gelirleri ise agirlikli olarak komis-
yon gelirlerine dayaldir.

Toplamda, calisan basina en yiiksek faaliyet geliri-
ni blyilk araci kurumlarin sagladigi gozlenmekte-

Calisan Basina Performans Gostergeleri-Olcege Gore Araci Kurumlar (2005)

Diger

HS Islem Net Araciik Hizmet
Hacmi Komisyonu Gelirleri
104,537,046 105,604 89,052
80,309,016 59,068 21,162
58,473,168 41,145 8,796
83,336 58,127

Kaynak: TSPAKB

Faaliyet
Gelirleri
217,190
92,017
53,639
158,408

Personel Esas Hesap
Net Sayisi
Kar (adet

73,805

13,788 14,117

-3,556 1,719

53,045 46,444

Ucret ve Faaliyet
Kan
86,731

Faaliyet
Giderleri
-130,459
-78,229
-57,195
-105,363

Giderleri
-63,440
-35,773
-24,579

-50,141

TSPAKB



dir. Blylk kurumlarda calisan basina yaratilan fa-
aliyet geliri 217.190 YTL iken, bu rakam kuguk ku-
rumlarda 53.639 YTL'ye inmektedir.

Harcamalar tarafinda, biiylk araci kurumlarin cali-
san basina faaliyet gideri yilik 130.459 YTL ol-
mustur. Orta araci kurumlarda calisan basina faa-
liyet giderleri 78.229 YTL'ye, kiglk kurumlarda ise
57.195 YTL'ye inmektedir.

Ortalama personel ve (icret giderleri de blyik a-
raci kurumlarda 63.440 YTL iken (aylik 5.287
YTL), kuglk kurumlarda 24.579 YTL'ye (aylk
2.048 YTL) inmektedir.

Blyilk kurumlar calisanlan igin kiiclik kurumlarin
2,5 kati kadar fazla gider yaratmakta, karsiliginda
4 kati kadar gelir Gretmektedirler.

Calisan basina faaliyet kar ve net karda da buyiik
aracli kurumlar fark yaratmaktadir. Bu kurumlar
calisan basina 86.731 YTL esas faaliyet kari ve
73.805 YTL net kar elde etmistir. Kiclik kurumlar
esas faaliyet zarari ederken, calisan basina net
karlari ise 1.719 YTL'de kalmaktadir.

Blyilk arac kurumlarda bir calisan ortalama 246
mugteri hesabi ile ilgilenmektedir. Klguk kurum-
larda bu rakam 44’e inmektedir.

Calisanlarin Egitim Diizeyi

Araci kurumlarin calisan basina performansinin
sektor icinde farklihk gdstermesine gesitli acikla-
malar getirilebilir. Birincisi, aracilik faaliyeti digin-
daki alanlardan elde ettikleri gelirler, ikincisi ise
calisan yapisidir.

Haziran ayl raporumuzda banka kékenli kurumlar,
yabancl kurumlar ve aktif bylkligi acisindan 6n-
de gelen kurumlarin hizmet gelirlerini cesitlendire-
bilmig, araciik komisyonu disinda gelir kaynaklari
yaratabilmis oldugunu belirtmistik.

Bir diger faktor ise galisanlarin niteligi ile ilgili gos-
tergeler olabilir. Calisanlarin egitim durumu ile ilgi-

li bilgiler tabloda sunulmaktadir. Ylksekokul ve |

Ustl olarak nitelenen stitun, araci kurumlarda 6n
lisans, lisans ve yiksek lisans derecesine sahip ¢a-

Ayin inceleme Konusu

Calisanlarin Egitim Durumuna Gore Araci

Kurumlar

Lise ve Alti Y.Okul ve Ustii

Banka Kokenli 19% 81%
Banka Kokenli 35% 65%
Olmayan

TMSF 41% 59%
Kamu 19% 81%
Yabanci 16% 84%
Yerli Ozel 30% 70%
Bliytk 21% 79%
Orta 37% 63%
Kiiclik 38% 62%
Ortalama 28% 72%

hsanlarin toplaminin genel toplam igindeki oranini
gOstermektedir.

Tablodan goriilecegi lizere, banka kdkenli kurum-
lar, yabanci kurumlar ile kamu kurumlari ve buytk
kurumlarda galisanlarin yaklasik %80’ yuksekokul,
lisans veya yiksek lisans diplomasi sahibidir. Oy-
sa, diger kurumlarda yiiksekdgrenim diplomasi o-
lan galisanlarin orani %62 ile %70 arasinda degis-
mektedir.

Banka kdkenli kurumlar, yabanc kurumlar ve bii-
ylik kurumlar, egitim dizeyi yliksek calisanlar is-
tihdam etmekte, bu kisilere de ortalama olarak
daha ylksek Ucretler ddemektedir. Sonugta, bu
kurumlarda calisan basina faaliyet gelirleri ve kar-
ik diger kategorilerin lizerinde gergeklesmekte-
dir.

giindem
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YATIRIM HESABI BASINA
PERFORMANS GOSTERGELERI

Calisanlarla ilgili verimlilik kriterlerinin ardindan,
yatirrmci verimliligi ile ilgili rakamlar degerlendiril-
mektedir. Bu bdlliimdeki tablolarda, hisse senedi
hesabi bagina hesaplanmis cesitli veriler sunul-
maktadir.

Kokenlerine Gore Araci Kurumlar

Hisse senedi islem hacmi, sektdriin en dnemli gelir
kalemi olan toplam net aracilik komisyonunun ne-
redeyse tamamini yaratmaktadir. Dolayisiyla, bu
islem hacminin hangi tip yatinmalar tarafindan
yaratildigi da dnemli olmaktadir. Islem hacminin
misteriler bazinda dagilimi, araci kurumlarin mis-
teri yapisi, dolayisiyla gelir yapisi, konusunda ipuc-
lar sunmaktadir.

Yatinmci Kategorilerine Gére Hisse Senedi Islem

Hacmi Dagihimi
Yurtici

Bireysel
63.4%
65.9%

Toplam
Yurtici

Toplam
Yurtdisi

Kurum
2005 Portfoyii
Banka Kokenli

Banka Kokenli

64.5%
Kaynak: TSPAKB

Sektor ortalamasinda, hisse senedi islem hacminin
%65'i yurtici bireysel yatirmcilar tarafindan ger-
ceklestirilmektedir. Kurum portfdyd, arac kuru-
mun kendi nam ve hesabina gergeklestirdigi islem
hacmini ifade etmektedir. Toplam yurtici sttunu,
yurtici bireysel misteriler ile kurum portféylntn
yani sira, diger kurumlar ile kurumsal yatinmcilan
da icermektedir. Yurtici yatinmcilar ile yurtdisi ya-
tinmalarin toplami araci kurumlarin toplam iglem
hacmini vermektedir.

Hesap Basina Performans Gostergeleri (YTL)
Net

HS islem

2005

305

1,495

704
2,198

Banka Kodkenli
Banka Kokenli 1,495,779

363,077

498 947

Aracihik Faaliyet Faaliyet Faaliyet
Hacmi Komisyonu Gelirleri Giderleri

islem hacminde bireysel yatinmcilar ile kurum
portfdylniin adirhg,, banka kdkenli kurumlarla
banka kdkenli olmayan kurumlar arasinda fazla
degismemektedir. Ancak, diger kurumlar ile yurtigi
kurumsal musterilerin banka kdkenli araci kurum-
lar tercih ettigi gozlenmektedir. Banka kokenli ku-
rumlarda bu yatinmcilarin islem hacmi payr %13
civarindadir. Banka kdkenli olmayan araci kurum-
larda ise islem hacminin %5’i kurumsal yatinmcilar
tarafindan yapilmaktadir. Ote yandan, banka ké-
kenli olmayan kurumlar yurtdigi yatirrmcilarin is-
lem hacminde 6nde gelmektedir.

Bu cergevede, yatinmci verimliligi ile ilgili goster-
geler incelenebilir. Hesap basina blyukltkler tab-
loda sunulmustur.

Sektorde ortalama olarak bir hesap, yilda 546.958
YTL tutarinda iglem hacmi yaratmaktadir.

Banka kdkenli olmayan kurumlarda bir hesap yilda
1,5 milyon YTL islem hacmi yaratirken, banka ko-
kenli araci kurumlarda bu tutar 363.077 YTL'ye
inmektedir. Bu durum banka kokenli araci kurum-
larda hesap sayisinin ¢oklugundan kaynaklanmak-
tadir. Tim hisse senedi hesaplarinin %84'Gi banka
kokenli araci kurumlardadir. Bu noktada, banka
kokenli tek bir araci kurumun tiim hesap sayisinin
%38'ini olusturdugunu sdylemek gerekmektedir.
Bu kurum hari¢ birakildiginda, banka kokenli araci
kurumlarda bir hesabin yilda 662.306 YTL iglem
hacmi yarattigi gdzlenmektedir.

Sonug olarak rakamlar, banka kdkenli araci kurum
misterilerinin diger araci kurumlardakine oranla
daha disik yatinm tutarlarina sahip ve daha az
aktif olduklarini diistindirmektedir.

2005 yiinda, araci kurumlarin bir hesaptan elde
ettikleri ortalama yillik araciik komisyonu 498 YTL
olmustur. Islem hacminde
oldugu gibi komisyon ge-
lirleri de araci kurum ko-
kenine gdére farkliliklar i-
cermektedir. Banka ko6-
kenli araci kurumlarda bir
hesap ortalama olarak yil-
da 305 milyon YTLlik

Esas

Kan

TSPAKB



(aylik 25 YTL) komisyon geliri yaratirken, banka
kdkenli olmayan araci kurumlarda hesap basina
yillik aracilik komisyonu bunun 5 kati kadar, 1.495
YTL (aylk 125 YTL) seviyesindedir.

Hesap basina en yiiksek faaliyet gelirini de 2.198
YTL ile banka kdkenli olmayan kurumlar yarat-
maktadir. Bu kurumlar bir hesaptan ayda ortalama
183 YTL gelir elde etmektedirler. Banka kdkenli
kurumlarda ise faaliyet geliri, bu tutarin Ugte birin-
de kalmaktadir.

Hesap bagina faaliyet giderinde, banka kokenli ol-
mayan araci kurumlar 1.677 YTL ile, banka kdken-
li kurumlarin 4 kati kadar harcamada bulunmakta-
drr.

Sonucta, faaliyet karn ve net karda da banka ko-
kenli olmayan araci kurumlar bir hesaptan daha
yliksek kar elde etmektedir. Burada, banka koken-
li olmayan araci kurumlarda yurtdigi musterilerin
islem hacminin daha agirlikh olmasinin rol oynadi-
g1 dusinlebilir. Yurtdisi misteriler, bireysel degil,
kurumsal agirlikli oldugundan bunlarin hesap basi-
na islem hacmi daha ylksek gerceklesmektedir.

Ortaklik Yapilarina Gore Araci Kurumlar
Ortaklk yapilarina gére araci kurumlarin hisse se-
nedi islem hacmi dagilimi, kamu ve TSMF kurum-
larinda yurtdigi islemlerin yok denecek kadar az
oldugunu gostermektedir.

Yabanci kurumlarin islem hacminin yarisina yakini-
ni ise, yurtdisi yatinmcilarin olusturdugu gozlen-
mektedir. Bu kurumlarda kurum portféyl islem
hacminin pay! ihmal edilebilecek dizeydedir.

Yerli 6zel kurumlarda, yurtici bireysel yatinmcilarin
payl %?70’e vyaklasirken,
kurum portféyldnin payi
da %8 seviyesindedir.

Hacmi
875,204
165,523

1,619,524
487,061
546,958

Yabancl araci kurumlarda MSE
bir hesap yilda 1,6 milyon .,
YTL iglem hacmi vyarat- jyapang
maktadir. Bu islem hac- yerli Ozel

minin yaklasik yarisi, yu-|Ortalama
karida belirtildigi (izere, LCYUELMNZNEG]

HS islem Net Aracihik Faaliyet
Komisyonu Gelirleri

Ayin inceleme Konusu

Yatinma Kategorilerine Gore Hisse Senedi Islem
Hacmi Dagilim
Yurtici

Toplam Toplam
Yurtici Yurtdisi
100.0%

99.7%
53.4%
86.8%
80.2%

88.1%
90.2%
45.8%
68.8%
64.5%
Kaynak: TSPAKB

yabanci yatinmailar tarafindan gergeklestiriimekte-
dir. Bu kurumlarin hesap basina net aracilik ko-
misyonu geliri ise yillik 1.818 YTL'dir. Yabanci ku-
rumlarin diger hizmet gelirleriyle beraber hesap
bagina yarattiklari toplam gelir 3.729 YTL'ye cik-
maktadir. Bu kurumlarin faaliyet giderleri, faaliyet
gelirlerinin yarisinda kalmaktadir. Sonug olarak ya-
banci arac kurumlar, hesap basina yillik 1.540
YTL (aylik 128 YTL) net kar yaratmaktadir.

Yerli 6zel araci kurumlarda hesap basina yillik or-
talama islem hacmi 487.061 YTL'de kalmaktadir.
Bu tutar, yabanci araci kurumlarin hesap basina
islem hacminin yaklasik Ugte birine denk gelmek-
tedir. Net aracilk komisyonlari ise hesap basina
411 YTL olmustur. Yerli 6zel kurumlarin hesap ba-
sina aracilik komisyonlari yabanci kurumlarin ko-
misyonlarinin dortte birinde kalmaktadir. Diger fa-
aliyet gelirleri ve kurum portfoyl islemleri netice-
sinde, yerli 6zel araci kurumlarin hesap basina
toplam faaliyet gelirleri 736 YTL'yi bulmaktadir.

Yerli araci kurumlarin hesap basina faaliyet gider-
leri, faaliyet gelirlerinin Ugte ikisi kadardir. Sonugta
da yerli 6zel araci kurumlarin bir misteri hesabin-
dan elde ettigi net kar yillik 183 YTL'de (aylik 15
YTL) kalmaktadir.

Hesap Basina Performans Gostergeleri (YTL)

Esas
Faaliyet Faaliyet

Giderleri Kan Net Kar

giindem
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Kamu araci kurumlarinda ise, hesap basina hisse
senedi islem hacmi daha diisiik olmasina ragmen,
hesap basina faaliyet gelirleri yerli 6zel kurumlarin
Uzerindedir. Fark, kamu araci kurumlarinin yatirbm
fonu ve portfdy yonetim gelirlerini yansitmaktadir.
Bu kurumlarda faaliyet giderleri, faaliyet gelirleri-
nin yarisinda kalmakta, sonucta net kar, hesap
basina 276 YTL ile, yerli 6zel kurumlarin (zerinde
gergeklesmektedir.

TMSF ydnetimindeki araci kurumlarda, ortalama
hesap basina net aracilik komisyon geliri sektdr
ortalamasinin lizerinde, 654 YTL seviyesinde ger-
ceklesse de, bu kurumlar zarar etmektedir. Zira,
bir hesap igin yillik faaliyet giderleri 3.923 YTL'yi
bulmaktadir.

Ozetle, yurtdigi miisterilere agirik veren yabanci
aracl kurumlar, hesap sayilarinin %?7'sine sahip
olmalarina ragmen, kurumsal agirlikli mdsterileri
hesap basina yiksek islem hacimleri yaratmakta
ve hesap basina karllik gostergeleri yiiksek ger-
ceklesmektedir. Yerli 6zel araci kurumlarin ise, fa-
aliyet gelirleri ve karlliginin yabanci ve kamu araci
kurumlarinin altinda kaldigi gézlenmektedir.

Olcege Gore Araci Kurumlar

Olgege gére islem hacmi dadilimi, araci kurum 6l-
cegi blyldikge yurtdisi islemlerin agirhginin yiik-
seldigini gostermektedir. Blyik araci kurumlarda
yurtdisi islemlerin payl %25 iken, kliclik kurumlar-
da bu oran %6'ya inmektedir. Ote yandan, kurum
portfoyl islemlerinin payinin kictk araci kurum-
larda daha yiiksek oldugu gozlenmektedir.

Blylk kurumlardaki hesap sayisi yogunlasmasi,
kategoriler arasindaki farklari yaratmaktadir. Hisse
senedi hesaplarinin %84t blylk araci kurumlar-
dadir. Buna karsilik iglem

hacmindeki
%65'tir. Dolayisiyla hesap
sayisl basina en dusuk is-
lem hacmi buyutk kurum- Blyak
lardadir. Hesap basina g
net aracilik komisyonu ve fi¢iiciik
toplam faaliyet gelirlerin- |ortalama

de de bliylik araci kurum- (SRR )

Hacmi
424,942
1,107,250
1,326,672
546,958

12

paylari Hesap Basina Performans Gostergeleri (YTL)

HS Islem Net Aracilik Faaliyet
Komisyonu Gelirleri

Yatinma Kategorilerine Gore Hisse Senedi Islem
Hacmi Dagilimi

Yurtici

Toplam Toplam
Yurtici Yurtdisi

Kurum
Portfoyii
57.5%
75.4%
84.4%
64.5%
Kaynak: TSPAKB

lar ortalamanin altindadir.

Kicuk araci kurumlar, hisse senedi hesap sayisi-
nin %30 ile, hisse senedi islem hacminin %7'sini
gergeklestirmektedir. Bu kurumlarin musterilerinin
daha aktif oldugu tablodaki hesap basina islem
hacminden de gorilmektedir. Kiglik araci kurum-
larin hesap bagina faaliyet gelirleri yilik 1.217
YTL'yi bulmaktadir.

Ancak, faaliyet giderleri tarafinda tablo degismek-
tedir. Blylk araci kurumlarda hesap basina faali-
yet gideri 530 YTL'de kalirken, esas faaliyet kari
353 YTL, net kar ise 300 YTL seviyesinde gercek-
lesmektedir. Blylk araci kurumlar, bir hesaptan
ayda ortalama 25 YTL net kar elde etmektedir.

Orta olgekli araci kurumlar, hesap basina yilda
190 YTL esas faaliyet kari, 195 YTL de net kar el-
de etmektedir. Hesap basina aylik ortalama net
kar bu kurumlarda 16 YTL olmaktadir.

Kiglk araci kurumlarda ise, hesap basina faaliyet
gideri 1.298 YTL'yi bulmaktadir. Bdylece, bu ku-
rumlar esas faaliyetlerinden hesap basina yilda 81
YTL zarar etmektedir. Ancak, faiz gelirleri ile esas
faaliyet zararini kapatip net kdra gecmektedir. K-
cuk araci kurumlar bir hesaptan ayda ortalama 3
YTL net kar elde etmektedir.

Esas
Faaliyet Faaliyet

Giderleri Kan Net Kar
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DEGERLENDIRME

Calisan Verimliligi Gostergeleri

Kokenlerine gbre araci kurumlar incelendiginde,
banka kokenli araci kurumlar banka kdkenli olma-
yan kurumlara kiyasla daha yiiksek faaliyet geliri
elde etmektedirler.

Ortaklik yapilarina gore gostergeler, yabanci araci
kurumlarda gerek aracilik komisyonu, gerekse di-
ger hizmet gelirleri sayesinde, calisan basina ve-
rimliligin yilksek oldugunu gostermektedir. Kamu
kurumlari ise, yatinm fonu ve portfdy ydnetimi fa-
aliyetleri sayesinde yiiksek gelir ve kar saglamis-
tir.

Olceklerine gére araci kurumlara bakildi§inda, bii-
ylk araci kurumlarin daha verimli calistigi gozlen-
mektedir.

Calisanlarin egitim durumu analizi ise, verimliligi
yuksek kurumlarda yilksekokul ve Ustl dlizeyde
egitimli calisanlarin agirhginin diger kategorilere
gore daha yliksek oldugunu gostermektedir. Ayri-
ca, banka kdkenli araci kurumlar, yabanci kurum-
lar ve blyuk araci kurumlarda calisan basina per-
sonel Ucret ve giderlerinin de, diger kategorilere
kiyasla daha yiiksek oldugu dikkat cekmektedir.

Ozetle, calisan basina verimliligi yiiksek kurumlar,
egitimli calisanlar istihdam edip daha yiiksek licret
o0demekte, karsiidini da daha yiiksek gelir ve kar
olarak almaktadirlar.

Yatirnmci Verimliligi Gostergeleri

Daha ziyade yurtdisi kurumsal yatirnmcilara agirlik
veren kurumlarin hesap basina verimliliginin daha
yliksek gerceklestigini gdstermektedir.

Kokenlerine gore bakildiginda banka kokenli olma-
yan araci kurumlarin, ortaklik yapilarina gére sinif-
landirmada yabanci araci kurumlarin, dlgeklerine
gore analiz edildiginde ise biiylik araci kurumlarin
yatirimaci verimliliginin diger kategorilere gore da-
ha yliksek gerceklestigi gorilmektedir.

Ayin inceleme Konusu

giindem
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Sermaye Piyasasi Verileri

Yurtici Tasarruflarin Dagilimi

Milyon YTL 2004 2005 06/2006 %A
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 97,407 104,729 102,274 -2.3%
Mevduat 182,762 226,091 263,888 16.7%
Hisse Senedi* 40,616 67,530 65,389 -3.2%
TOPLAM 320,785 398,350 431,551 8.3%
Tahmini Altin Stoku 114,775 131,682 183,814 39.6%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 72.6 78.1 63.8 -18.3%
Mevduat 136.2 168.5 164.6 -2.3%
Hisse Senedi* 30.3 50.3 40.8 -18.9%
TOPLAM 239.0 296.9 269.2 -9.3%
Tahmini Altin Stoku 85.5 98.1 114.7 16.9%
*: Halka acik kismin piyasa dederi.
Menkul Kiymet Stoklar
Milyon YTL 2004 2005 06/2006 %A
Hisse Senedi* 25,186 31,916 37,365 17.1%
Hazine Bonosu/Devlet Tahvili 224,483 244,782 249,085 1.8%
Diger 2,932 3,991 4,004 0.3%
ToEIam 252,601 280,689 290,454 3.5%
Hisse Senedi* 18.8 23.8 23.8 0.1%
HB/DT 168.0 182.4 158.7 -13.0%
Diger 2.2 3.0 2.6 -14.2%
Toplam 189.0 209.2 185.0 -11.5%

. 9 .
Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri

2005 04/08/2006

Milyon YTL 132,556 218,318 205,070 -6.1%

Milyon $ 98,073 162,814 138,402 -15.0%

Halka Acik Kismin Piyasa Dederi (Milyon $) 26,390 50,328 43,902 -12.8%
Ortalama Halka Aciklik Orani 26.9% 30.9% 31.7% 2.6%

Halka Acik Sirket Sayisi

2005 04/08/2006
_ IMKB'de Kote Sirketler 297 306 319 4.2%
IMKB'de Islem Goren Sirketler 297 306 318 3.9%

Birincil Halka Arzlar

2004 2005 04/08/2006
Toplam Hacim (Milyon $) 481.8 1,802.9 915.0
Sirket Sayisi 12 11 14 A.D.
A.D.: Anlamli degil.
Halka Acik Sirket Karliligi

Kar Eden Sirket Sayisi 221 221 227 2.7%

Zarar Eden Sirket Sayisi 64 90 81 -10.0%

Kar Edenlerin Toplam Kari (Bin YTL) 6,499,432 12,117,271 14,055,645 16.0%
Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Bin YTL) -468,071 -908,564 -3,972,658 337.2%
Toplam Kar/Zarar (Bin YTL) 6,031,361 11,208,707 10,082,986 -10.0%

Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon $) 4,480 8,521 10,483 23.0%
Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Milyon $) -314 -639 -2,963 363.8%
Toplam Kar/Zarar (Milyon $) 4,166 7,882 7,520 -4.6%

v

Kurumsal Yatirnmci Portfoy Biiyiikliigii

2005 04/08/2006

A Tipi Yatinnm Fonlar 583 786 620 -21.1%

B Tipi Yatirim Fonlari 17,708 20,977 15,387 -26.6%
Borsa Yatirim Fonlari - 40 34 -16.1%
Emeklilik Yatirnm Fonlari 222 913 1,389 52.1%
Yatirm Ortakliklari 220 360 249 -30.8%
Gayrimenkul Yat.Ort. 752 1,864 1,304 -30.1%
Risk Sermayesi Yat.Ort. 64 69 65 -5.6%
Toplam 19,548 25,010 19,048 -23.8%

Kurumsal Yatirimci/GSMH 7.7% 8.3% 5.7% 8.5%
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Sermaye Piyasasi Verileri

Yatinnmai Sayisi

2005

Agik Hesap Sayisi 2,077,742 2,177,516 2,390,687 9.8%
Bakiyeli Hesap Sayisi 1,106,752 1,072,663 1,004,551 -6.3%
Bakiyeli Hesap/Toplam Niifus 1.6% 1.6% 1.6% 0.0%
Yabana Yatinmai islemleri
Milyon $ 2004 2005 06/2006
Saklama Bakiyeleri 16,141 33,812 26,789
Islem Hacimleri 37,368 83,275 51,870 AD.
Net Aliglan 1,430 3,989 462 A.D.
A.D.: Anlamli degil.
TSPAKB Uyeleri
2005 04/08/2006
Araci Kurumlar
Bankalar 42 41 41 0.0%
Toplam 154 149 147 -1.3%
Araci Kuruluslarin Islem Hacimleri
Milyar $ 06/2006
Hisse Senedi Piyasasinda
Aracl Kurum 312 403 274 A.D.
Tahvil/Bono Piyasasinda
Araci Kurum 650 708 392 A.D.
Banka 2,473 3,163 1,480 A.D.
Tahvil/Bono Piyasasi Toplam 3,123 3,871 1,872 A.D.
Toplam Islem Hacmi 3,435 4,273 2,145 A.D.

A.D.: Anlaml degil.
Araci Kurumlarla lgili Veriler

Milyon $ 03/2006
Aktif Toplami 877.7 1,910.5 2,218.0 16.1%
Ozsermaye Toplami 676.3 1,118.5 1,148.3 2.7%
Net Komisyon Gelirleri 273.8 365.6 120.0 -67.2%
Esas Faaliyet Kar 61.9 225.7 89.6 -60.3%
Net Kar 56.7 203.7 100.2 -50.8%
Personel Sayisi 5,906 5,916 5,939 0.4%
Subeler 224 234 236 0.9%
irtibat Biirosu 67 69 66 -4.3%
Acente Subeleri 4,450 4,406 4,532 2.9%

*Enflasyon ve Konsolide Enflasyon Muhasebesi esasina gore mali tablo hazirlayan 94 kurumun verileri.

IMKB-100 Endeksi ve islem Hacmi

2005 04/08/2006

' IMKB-100 24,972 39,778 36,160 -9.1%
IMKB-100 - En YUksek 25,106 40,012 48,192 20.4%
IMKB-100 - En Duistk 15,804 22,888 31,492 37.6%
Giinliik Ort.Islem Hacmi (Milyon $) 593 794 1,036 30.5%

Yurtdisi Borsa Endeksleri

2004 2005 04/08/2006 %A

Hong Kong Hang Seng 14,230 14,876 16,888 13.5%
Fransa CAC 40 3,821 4,714 5,050 7.1%
Almanya DAX 4,256 5,438 5,747 5.7%
Ingiltere FTSE 100 4,820 5,619 5,886 4.8%
S&P 500 1,214 1,249 1,291 3.3%

Japonya Nikkei 225 11,489 16,111 15,499 -3.8%
Nasdag 100 1,624 1,663 1,535 -7.7%

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

giindem
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TSPAK

Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari
Birligi (TSPAKB), araci kuruluslarin iiye ol-
kamu tiizel haiz

dugu, kisiligini

ozdiizenleyici bir meslek kurulusudur.

Birligin 106 araci kurum ve 41 banka ol-

mak iizere toplam 147 liyesi vardir.

Misyonumuz;

Calisanlan en list derecede mesleki bilgi ile
donatilmis, etik degerlere bagh, rekabeti
yatinmcilara daha kaliteli iiriin ve hizmet
sunumu seklinde algilayan ve sayginhigina
onem veren bir meslek mensuplan kitlesi
olusturmak; sermaye piyasasini gelistir-
mek ve bu yolla iilkenin kalkinmasina kat-

kida bulunmaktir.

TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BiRLiGI

gundem

TSPAKB Adina Imtiyaz Sahibi
T. Metin Ayisik
Baskan

Genel Yayin Yonetmeni
Ilkay Arikan
Genel Sekreter

Sorumlu Yaz Isleri Miidiirii
Alparslan Budak
Genel Sekreter Yardimcisi

Yayin Tiirii: Yaygin, sureli

sermaye piyasasinda giindem, TSPAKB'nin aylik
iletisim organidir. Para ile satiimaz.

TSPAKB

Biyukdere Caddesi No:173

1. Levent Plaza Kat:4

1. Levent 34394 istanbul

Tel:212-280 85 67 Faks:212-280 85 89
www.tspakb.org.tr
tspakb@tspakb.org.tr

Basim: Printcenter

Eski Blyukdere Cad.
Cem Sultan Sok. No:2A
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Bu bulten Tlrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi (TSPAKB) tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Bu biltende yer alan her tirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki degerler hazirlandigl tarih itibariyle
guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amacla
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