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Ulkemizde yeterince taninmayan, fakat diinyadaki en énemli
piyasalardan biri olan Japonya Sermaye Piyasasi hakkin-
da hazirladigimiz ayrintil rapor yayinlandi.
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Japonya
Sermaye Piyasasi

1970’li yillarin ortalarindan itibaren diinya ekonomisi ve siyaseti-
ne yon veren Japonya, milli gelir agisindan Amerika Birlegik
Devletlerinden sonra diinyanin ikinci biytk ekonomik gici. Ja-
ponya, sermaye piyasasl alaninda da dinyada 6n siralarda yer
aliyor. Ulkede alti tane menkul kiymet borsasi faaliyet gdsteri-
yor. 2005 yili verilerine gore Tokyo Borsasi piyasa degeri agisin-

dan diinyanin ikinci, Osaka Borsasl ise besinci blylk borsasi.
(Sayfa 3te devam etmektedir.)

2006/06 Donemi Faaliyet Verileri

u ayki ilk raporumuzda 100 araci kurumun
2006/06 donemi konsolide faaliyet verilerini
ele almaktayiz.

2006'nin ilk yarisinda yabanci yatirnmcilarin hisse
senedi islem hacmindeki pay1 %19 olmustur. DIBS
islemlerinin %64'Unl yatinm fonlar gerceklestir-
migtir. VOB'da ise, islem hacminin tamamina yaki-
nini yurtigi bireysel yatinmailar ve kurumlar yarat-
mistir. Araci kurumlarin Haziran 2006 itibariyle ag-

tig1 toplam kredi bakiyesi ise 349 milyon YTL ol-
mustur.

TMSF binyesindeki bir araci kurumun satisi dola-
yisiyla araci kurumlarin misterilerine hizmet ver-
dikleri fiziki satis noktasi sayisi Haziran 2006 so-
nunda 4.291'e inmistir. Satis hari¢ birakildi§inda
ise sube adindaki artis siirmektedir. Faaliyet veri-
leriyle ilgili analizimizi sayfa 6’da.

2006/06 Donemi Mali Verileri

Arau kurumlarin 2006 yilinin ilk yarisina ait
mali verilerini konsolide ettik. Araci kurumla-
rin aktif toplamlar Haziran 2006 itibariyle 2,8 mil-
yar YTL olup, bunun %85’i cari varliklar, %15i
duran varliklardan olusmakta. Ozsermayeleri ise
1,5 milyar YTL (962 milyon $).

Sektdriin 2005/06 déneminde 409 milyon YTL o-
lan toplam gelirleri %24 artarak 805 milyon

YTL'ye ylkselmistir. Gelir kompozisyonu icerisinde
komisyon gelirleri ve alim-satim karlarinin paylari
artmis, buna bagli olarak diger faaliyet gelirlerinin
pay! azalmistir.

Araci kurumlarin net kari yilin ilk yarisinda 160
milyon YTL (115 milyon $) olarak gergeklesmistir.
2005/06 donemindeki net kar ise 112 milyon YTL
(83,5 milyon $) idi. Raporumuz sayfa 16'da.
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Degerli giindem okurlari,

G ecti§imiz ay piyasalarimizda yasanan 6nemli
gelismelerden biri, yabanci yatinmcilarin araci
kurum satin alarak piyasamiza katiimalarydi. Tesa-
difen ayni hafta icinde (g araci kurumun el degistir-
diginin agiklanmasi dikkatleri bu noktaya gekti.

Konuya oncelikle “giiven” cercevesinden bakilmasi
gerektigini disiiniiyorum. Ekonomimiz, artik istikrarli
bir seyir izledigini kanitladi. Istikrarli bir ekonomik
yapinin sonucunda, uluslararasi yatinmcilarin Tirki-
ye'ye olan gliveni arttl. Yabanci yatirmcilarin banka-
lardan sonra, araci kurum satin almalarini bu glve-
nin bir gostergesi olarak algiliyoruz. Ote yandan, sa-
bit sermaye yatinmlarinin ekonomik istikrari perginle-
digini de biliyoruz. Clnki artik yabancilar, olumsuz
kosullar bas gosterdiginde kisa siirede (lkeden cika-
bilecek olan “portféy” yatirimi yerine kalici “sabit ser-
maye” yatirimi yapmaktadirlar.

Ekonomik istikrarin yani sira, sermaye piyasamizin
da kurumsal, teknolojik ve insan kaynaklar altyapisi
olarak gelismis Ulkelerle rekabet edebilecek seviyede
oldugunu sdylememiz gerek. Kisacasl, yapisal olarak
iyi isleyen bir sermaye piyasamiz var. Bu da dogal
olarak yabanc yatinmcilarin sabit sermaye yatirim
kararlarini olumlu etkilemekte.

Piyasamizin hizli bliyime potansiyelinin, yabanc ya-
tinm kararlarinda bir diger énemli etken oldugunu
disiindyoruz. Sermaye piyasamizda yatirimar tabani-
nin yeterince yaygin olmamasi ve uriin gesitliliginin
kisithihgr ayni zamanda bir firsat olarak degerlendiril-
mektedir. Bu tiir gostergeler, gelistirilecek yeni yati-
rim Urilnleriyle, sunulacak yeni hizmetlerle piyasami-

za kolaylikla yeni yatinmcilarin kazandirilabilecedine
isaret etmektedir.

Yabanci yatirrmcilarin finans sektoriine ve araci ku-
rumlarimiza olan ilgilerindeki bu artisin piyasamizin

| gelisimini hizlandirmasini bekliyoruz. Yeni kurumlari-

miz, Urlin gesitliliginin artmasina, yatinimci tabaninin
genislemesine ve piyasamizin daha guvenli islemesi-
ne katkida bulunacaklardir.

Bu ortamda, araci kurumlarimiz arasindaki rekabetin
artmasini, fakat bu rekabetin verimsiz bir fiyat reka-
beti seklinde olmaktan ziyade, katma dederli hizmet
ve (rlnlerin sunumu noktasinda yogunlasmasini
bekliyoruz. Kurumlarimizin gabasi, her zaman oldugu
gibi, yatinmcilarimiza biraz daha kaliteli hizmet ve
drinlerin sunulmasi yoniinde olacaktir.

Yatinmcilarin yani sira, sektor galisanlarinin elde e-
decekleri kazanimlar da bulunmaktadir. Oncelikle,
sektérimuiize yeni kurumlarin katiimasiyla sektorde
galisan sayisinin artmasini beklemekteyiz. Ardindan,
yeni Urlnlerin, yeni hizmetlerin gelistiriimesi asama-
sinda sektor galisanlarinin egitimine, bilgi birikimine
onemli katkilarda bulunulacagini disiniyoruz.

Yabanci yatinmailarin finans sektériine girisleri konu-
sunda Avrupa Birligi diizenlemelerine de kisaca de-
ginmek istiyorum. Avrupa Birligi'nin konu ile ilgili di-
zenlemeleri gok aciktir. Sermayenin dolagimi ve hiz-
met sunumu serbestisi (izerinde hicbir engel olma-
malidir. Gelismeler géstermektedir ki, Turkiye bu il-
kelere uymakta, yabanci sermayenin finans sektori-
ne girisini engellememektedir. Benzer sekilde, yerli
aracl kurumlanmizin da yurt diginda buyuduklerini
gormeyi Umit ediyoruz.

Yabancilarin yogun ilgi gosterdigi araci kurumlarimi-
zin 2006 yili ilk 6 aylk verileri, sektériin biylimeye
devam ettigini gostermekte. Haziran ayindaki dalga-
lanmanin etkisine ragmen, sektoriin karligi, bir 6l-
¢lde yavaslasa da, artmaya devam etti. giindem'in
ilerleyen sayfalarinda konuyla ilgili ayrintili raporlari-
mizi bulacaksiniz.

Saygilarimla,

ﬂ/

T. Metin AYISIK
BASKAN
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(- devam etmektedir.)

aporda, Japonya sermaye piyasasl, tarihi,

yapisi ve uluslararasi karsilastirmalarla ele
alinlyor. Detayh olarak incelenen Tokyo Borsasinin
ardindan (lkedeki diger borsalara da deginiliyor.
Ayrica sermaye piyasasl kurumlari, isleyisi ve yati-
rmcilari hakkinda bilgi veriliyor.

Raporda yer alan veriler, Japonya sermaye piyasa-
sini hem Ulkemiz hem de 6nde gelen diger llke
piyasalariyla karsilastirma olanagi sunuyor. Ayrica,
tilkemizde ayni amacla kurulan Gelisen isletmeler
Piyasalari A.S. icin de 6rnek olabilecegi diistiniilen
Jasdaq’a yer veriliyor. Rapora internet sitemizden
de (www.tspakb.org.tr) ulasabilirsiniz.

Sermaye Piyasasinda Odiing
Islemleri Kitabi Yayinlandi

irligimiz, Takasbank'la birlikte 23 Mayis 2006

tarihinde bir panel diizenledi. Panelde, Tirki-
ye'de organize bir 6dlng piyasasinin yerlesmemis
olmasinin; nedenleri, sonuglari ve ¢6ziim onerileri
ele alindi. “Sermaye Piyasasinda Odiing Islemleri,
Avantaijlari ve ‘Takasbank Odiing Pay Senedi Piya-
sasi’'nin  Gelisti-
rilmesi” adiyla

TPAKB ARe s aa kg ..
diizenlenen pa-
nel, Birlik mer-
kezimizde yapil-
d.. Oding is-
lemleri, konu-
nun uzmanlari
SERMAYE tarafindan ay-
. rintilariyla  ele
PIYASASINDA alind.
ODONC Panelde dile
iISLEMLERI getirilen  goriis

ve Oneriler, E-
kim ayinda
“Sermaye Piya-
sasinda Odiing
islemleri” adiy-

Yayin No. 31

Birlik’ten Haberler

la kitaplastirildi. Boylece kalici hale getirilen pane-
lin, sermaye piyasalarinda 6nemli bir unsur olan
menkul kiymet &éding islemleriyle ilgili hem bir
kaynak olusturacagina hem de &diing islemlerinin
gelismesine katki saglayacagina inaniyoruz.

Belge ve Kayit Diizeni Tebliginde
Degisiklik Talebimiz

Usteri emirlerinin alinmasi ve izlenmesine

yonelik olarak, araci kurumlarin belge kayit
sisteminde, 1 Ocak 2007 tarihi itibariyle baslaya-
cak uygulamaya iliskin Birligimiz goriis ve onerileri
Sermaye Piyasasi Kuruluna iletildi.

Bilindigi Uzere, 1 Ocak 2007 itibariyle tiim mdisteri
emirlerinde “Aracilik Faaliyetinde Belge ve Kayit
Diizeni” Tebliginin 9'uncu maddesi uygulanacaktir.
Uygulamaya gbre, araci kuruluglar merkez ve
merkez disi drgutlerinde aldiklar yazilh veya sozli
tim miugsteri emirlerini, bilgisayar ortaminda du-
zenlenmis olan "Musteri Emri Formu"na miteselsil
sira numaras! izleyecek sekilde kaydederler. Bu
formlar esas alinarak seans dncesinde alinan tim
mdisteri emirleri, araci kurum merkezinde bilgisa-
yar ortaminda diizenlenen "Seans Takip Formu"na
zaman onceligine gore otomatik olarak kaydedilir.

Borsada seans surerken alinan emirler de ayni se-
kilde "Seans Takip Formu"na seans esnasinda ak-
tarilir. Zaman 6nceligi esasina uyulmasini teminen,
tim emirleri alinis zamanina goére siralayabilecek
bir sistem icin gerekli altyapinin olusturulmasi zo-
runludur. Bu sekilde kaydedilen misteri emirleri,
yerine getirilmek Uzere borsaya iletilir.

Sermaye Piyasasi Kuruluna yaptigimiz basvuru-
muzda; bu dizenlemenin, ¢ok hizli isleyen ve sa-
niyelerin 6nemli oldugu bir sistemde musteri zara-
rina yol agabilecegi, araci kurumlar ile misterileri
arasinda uyusmazliklara neden olabilecegi belirtil-
di. Ayrica, emirlerde zaman onceligi kuralinin, em-
rin alindigi kaynada gore belirlenmesinin ve seans
takip formunun emrin kabul edildigi merkez, mer-
kez digi 6rgut, elektronik ortam bazinda ayr tutul-
maya devam edilmesinin faydali olacagi yoniindeki
Onerimiz de Kurula iletildi.

giindem
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Portféy Yoneticiligi Faaliyetine
Iliskin Goriislerimiz

ortfoy Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette

Bulunacak Kurumlara Iliskin Esaslar Tebligin-
de Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig Taslagi hak-
kinda gorilis ve dnerilerimiz Sermaye Piyasasi Ku-
ruluna iletildi.

S6z konusu taslak ile, portféy yonetim sirketlerinin
yatinm fonu katilma belgeleri ile emeklilik yatirim
fonu paylarinin alim satimina aracilik yapabilmesi-
ne imkan saglanmaktadir. Ancak, Sermaye Piyasa-
sI Kanununda, sermaye piyasas! araglarina aracilik
faaliyeti miinhasiran araci kuruluslara tanindigin-
dan, yasal degisiklik yapilmaksizin bu tiir bir uygu-
lamaya gidilmesinin bazi sakincalar dogurabilecegi
Kurula iletilmistir.

Yatirnm Fonlarina Iliskin Tebligde
Degisiklik Calismalar

Y urt disinda “fund of funds” olarak tanimlanan
ve portfdylerini agirlikh olarak diger fonlarin
katilma paylarindan olusturan fonlarin kurulmasina
imkan saglamak amaciyla Sermaye Piyasasi Kuru-
lu tarafindan hazirlanan “Yatinm Fonlarina iliskin
Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair
Teblig Taslagi”na iliskin gorlis ve Gnerilerimiz Ser-
maye Piyasasi Kuruluna iletildi.

Lisanslama Sinavlarina
Hazirhk Egitimleri

L isanslama sinavlar 23-24 Eylal 2006 tarihle-
rinde Istanbul, Ankara, Izmir, Adana ve Antal-
ya il merkezlerinde yapilmistir. Sinav sonuclarinin
6 Ekim 2006 tarihinde spk.anadolu.edu.tr internet
adresinden aciklanmasi beklenmektedir.

Adustos-Eyliil 2006 doneminde lisanslama sinavla-
rina yonelik olarak diizenlenen egitimler ve kati-
imai bilgileri tabloda yer almaktadir.

Agustos-Eyliil 2006 Lisanslama Egitim
Istatistikleri

Diizenlenen Katilimci

gitim Sayisi

[Temel Diizey 4 80

fleri Diizey 6 186

Temel ve Ileri Diizey 11 118
Karma (Kuruma Ozel)

Tirev Araclar 2 39

TOPLAM 23 423

Lisans Yenileme Egitimleri

emel ve Ileri Diizey lisans yenileme egitimleri

29 Eylul 2006 tarihinde dizenlenmistir. Yeni
dénem egitim tarihleri, en kisa siirede internet si-
temizde duyurulacaktir.

Bugiine dek yenileme egitimlerine katilanlar ve e-
gitmenlerimizin gorisleri dogrultusunda; Temel
Diizey, Ileri Diizey ve Tiirev Araglar yenileme egi-
timlerinin icerikleri revize edildi. Asadidaki tablo-
larda yeni programlar yer almaktadir.

Lisans

yenileme egitim basvurulari,  Birligin

Temel Diizey Lisans Yenileme Egitimi

Saat Ders

2 /2 saat Sermaye Piyasasi Mevzuati Glincel
Bilgiler ve Son Gelismeler

1 Y2 saat Tigili Vergi Mevzuati Giincel Bilgiler ve
Son Gelismeler

1 saat IMKB Mevzuati Giincel Bilgiler ve Son
Gelismeler

1 > saat Genel Ekonomi ve Mali Piyasalardaki Son
Gelismeler
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ileri Diizey Lisans Yenileme Egitimi

Ders

1 saat Muhasebe ve Denetim Giincel Bilgiler ve
Son Gelismeler

1'%2saat Sermaye Piyasasi Mevzuati Giincel Bilgiler
ve Son Gelismeler

12 saat  Ilgili Vergi Mevzuati Giincel Bilgiler ve Son
Gelismeler

1 saat IMKB Mevzuati Giincel Bilgiler ve Son
Gelismeler

1'% saat Genel Ekonomi ve Mali Piyasalardaki Son
Gelismeler

Tiirev Araclar Lisans Yenileme Egitimi
Saat Ders

2 > saat Tirev Araglar Mevzuati Gincel Bilgiler ve
Son Gelismeler

1 saat Vadeli islemler Takas Islemlerindeki Son
Gelismeler

1 saat Uluslararasi Tiirev Piyasalarinda Egilimler
ve Son Gelismeler

1 2 saat Ulusal - Uluslararasi Mali Piyasalar ve
Genel Ekonomideki Son Gelismeler

internet sitesinde (www.tspakb.org.tr) bulunan
Sicil Tutma Sistemi lizerinden gergeklestiriimekte-
dir. Basvurularla ilgili aciklamalara ise, yine
internet sitemizde Lisanslama/Sicil Tutma ve Egi-
tim/Tanitim bdélimlerinde yer alan Sikca Sorulan
Sorular ve Lisans Yenileme Editimlerine Basvuruda
Yapilacak Islemler linklerinden ulasilabilmektedir.

Gegis Siiresi Eyliil 2007'ye
Kadar Uzatildi

006 yihinin Eylll dénemi sinav sonug-

larinin agiklandigi tarihte sona erecek [EE. Basvurulan

olan gegis stireci, Sermaye Piyasas! Kurulu-
nun 8 Eylil 2006 tarihli toplantisinda aldig
kararla 2007 yili Eyldl ayr sinav sonuglari-

Lisans Tiirii

Birlik’ten Haberler

sasl kurumunda calisirken katilan, ancak basaril
olamayan adaylarin (ytritmekte olduklari gérevin
gerektirdigi) lisans belgesine sahip olmaksizin cali-
sabilecekleri stredir.

Buna goére s6z konusu ddnemlerde, bir sermaye
piyasasl kurumunda caligirken SPK lisanslama si-
navlarindan en az birine katilan, ancak basaril o-
lamayan adaylar, 2007 Eylll ayinda diizenlenecek
sinavlarla sona erecek gegcis siresinden yararlana-
bileceklerdir.

VOB Egitimleri

kim ayinda diizenlenecek olan VOB Egitimleri,

Uyelerimize duyurulmustur. 7-12 Ekim 2006
tarihleri arasinda VOB-Uye Temsilcisi; 13 Ekim
2006 tarihinde ise VOB-Uygulama egitimi diizenle-
necektir. Basvuru igin gerekli bilgilere www.
tspakb.org.tr adresinde bulunan Egitim ve Tanitim
Faaliyetleri boliminden ulasilabilmektedir.

Lisans Basvurularinda Son Durum

B irligimiz Sicil Tutma Sisteminde kayitl kisi sa-
yisi  20.253'e, toplam lisans sayisi ise
18.411'e ulagmistir. Lisanslama faaliyetleri kapsa-
minda Birligimize, bugiine kadar toplam 8.325 a-
det lisans belgesi basvurusu yapilmis olup, bu
bagvurularin 7.277 adeti sonuglandiriimistir.

28 Eylul 2006 tarihi itibariyle, sistemde kaydi bulu-
nan 20.253 kisiden 6.783Unun herhangi bir ser-

Basvurulan Onaylanan Sonuglanan
Lisans Lisans

Sayisi Sayisi| Orani (%

nin agiklandigi tarihe kadar uzatilmigtir. [SPF Temel Diizey 4,964 4,394 89
Konuya iliskin hazirlanan Teblig, 15 Eylil [SPF Ileri Dizey 2,213 1,884 85
2006 tarihinde Resmi Gazetede yayimlana- [Turev Araclar 5 420 369 88
rak yiriirlige girmistir. Degerleme Uzmanligi 374 334 89
SPF Takas ve Operasyon 253 231 91
Bilindigi gibi gegis siresi, Eylil 2002-Mayss (/! erecelendime >0 32 o
2004 dbnemlerinc!g Sermaye'PiyasaS| KU- [«urumsal Yénetim 51 33 64
rulu tarafindan dizenlenen lisanslama  si- |perecelendirme Uzmanlig
navlarindan en az birine, bir sermaye piya- Toplam 8,325 7,277 87
giindem 5
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maye piyasasl kurumu altinda is bilgisi yer alma-
maktadir. Bu kisilerden 5.551'i lisans belgesi alma-
ya hak kazanmistir.

Bilgi Giivenligi Semineri Yapildi

S ermaye Piyasasl Kurulu Bilgi Islem, Istatistik
ve Enformasyon Dairesi'nin katkisiyla, 22 Ey-
[il 2006 tarihinde lyelerimize yoénelik “Bilgi G-
venligi Yonetim Sistemi ve Bilgi Teknolojileri De-
netimi” konulu bir seminer diizenlenmistir.

Seminerde Bilgi Glvenligi Yonetim Sisteminin
(BGYS) hedefleri, ihtiyaglan, sliregleri ve standart-
lar; kurum gereksinimlerini saptama ydntemleri
ve glivenlik riskleri analizinin nasil yapilacagi hak-
kinda bilgi verilmistir. Ayrica bilisim suclari, ilgili
kanun maddeleri, elektronik imza ve emir iletimi
konular tGzerinde durulmustur.

ZSPAKB
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Mali Suglar Semineri Diizenliyoruz

kim ayl icinde (yelerimize yonelik “Mali

Suglarla Miicadelede Araci  Kurumlarin
Etkinliginin Artirnlmas1” semineri diizenlenecektir.
Mali Suglar Arastirma Kurulu (MASAK) ve Sermaye
Piyasasi Kurulunun destegiyle gergeklestirilecek
seminere iliskin  bilgiler kisa sure iginde
duyurulacaktir.
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Ayin inceleme Konusu

Araci Kurumlarin 2006/06
Donemi Faaliyet Verileri

Ekin Fikirkoca
Arastirma ve Istatistik

aporumuzda 100 araci kurumun 2006/06

dénemi konsolide faaliyet verilerini ele al-
maktayiz. 2005 yilinin ayni déneminde 102 araci
kurumun faaliyet verileri konsolide edilmisti. Veri-
lerin detaylari www.tspakb.org.tr adresli sitede
“Veri Bankas!” bolimiinde bulunmaktadir.

Hisse Senetleri Piyasasi

Faaliyetleri

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda, 2005 yilinin
ikinci yarisinda bagslayan cikis trendi 2006 yilinin
ilk iki ayinda da devam etmistir. IMKB-100 endeksi
Subat sonunda 47.000 seviyelerine yikseldikten
sonra, yurticinde siyasi gerilimler ve uluslararasi
likiditeyle ilgili endiselerle Haziran sonuna 35.000
civarina inmistir. Béylece, yilin ilk yarisinda IMKB-
100 endeksi %11 gerilemistir.

Araci Kurumlarin Hisse Senedi islem Hacmi
2005/06 2006/06 Degisi
240,810 380,894 58.2%
180,572 275,829 52.8%

Kaynak: IMKB

Araci kurumlarin toplam hisse senedi islem hacmi
2006’'nin ilk yarisinda 381 milyar YTL seviyesine
yukselmistir. Bu rakam, 2005'in ayni ddnemine
gore %58 oraninda artigi ifade etmektedir.

Araci kurumlarin islem hacminin musteri bazindaki
hareketleri incelendiginde, 2006 yilinin ilk yarisin-
da yerli yatinmcilarin islem hacimlerinin énceki yila
kiyasla %56, yabanci yatinmcilarin islem hacminin
ise %63 oraninda arttigi gozlenmektedir. Bdylece,
2005 yilinin ilk yarisinda %18 olan yabanci yati-
rimcilarin islem hacmindeki payi, 2006’nin ayni do-
neminde %19 seviyesine gikmistir.

Departman bazinda islem hacmi dagilimi incelen-
diginde, misteri bazindaki dagihma paralel sekilde
yurtdisi mdsterilerin payinin hafif arttigi gozlen-
mektedir. Misteri bazinda dagiimda verilen yurt-
disi yatinmai payr (%18,9) ile departman bazinda
dadiimda yurtdisi pazarlama departmaninin payi
(%18,7) birbirine esit dedildir. Bu durum banka

Miisteri Bazinda Hisse Senedi Islem Hacmi

2005/06

Yurtici Yatinnmai 81.8% 81.1%
Bireysel 67.1% 66.4%
Kurumlar 11.4% 10.4%
Kurumsal Yatinmcilar 3.3% 4.3%
Yurtdigi Yatirnmci 18.2% 18.9%
Bireysel 0.2% 0.2%
Kurumlar 7.7% 9.0%
Kurumsal Yatinmcilar 10.3% 9.7%
TOPLAM 100.0% 100.0%
Kaynak: TSPAKB
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Departman Bazinda Hisse Senedi Islem Hacmi

Araci Kurumlarin SGMK Islem Hacmi

2005/06 2006/06

'Yurtici Pazarlama 26.3% 27.0%
Subeler 18.5% 16.4%
IAcenteler 20.7% 19.5%
Irtibat Biirosu 2.4% 2.3%
internet 5.3% 6.6%
Cagn Merkezi 0.9% 0.8%
'Yatirim Fonlari 1.8% 1.4%
Portfoy Yonetimi 0.7% 1.2%
Kurum Portfoyii 5.7% 6.1%
'Yurtdisi Pazarlama 17.7% 18.7%
TOPLAM 100.0% 100.0%|

Kaynak: TSPAKB

kdkenli bir araci kurumun yabanci miusterilerinin,
islemlerini acente (banka subesi) Uzerinden yap-
masindan kaynaklanmaktadir.

2006 yilhinin ilk yanisiyla bir 6nceki yilin ayni déne-
mi kiyaslandiginda, gerek sube, gerekse acente
kanaliyla yapilan hisse senedi islem hacmi payinin
geriledigi gdzlenmektedir. 2006/06 doneminde su-
be, acente ve irtibat birolarindan yapilan iglem
hacmi, toplamin %38'ini olusturmustur. Buna kar-
silik internet (zerinden yapilan islemlerin pay! ar-
tarak %7’ye yaklagmistir.

Yatirim fonlari ve portfdy yonetimi departmanlari-
nin islem hacmindeki toplam payi 2006/06 déne-
minde %?2,6 olmustur.

Araci kurumlarin kendi nam ve hesaplarina yaptik-
lar1 islemleri gbsteren kurum portfdyi islemlerinin
pay! ise %6 civarinda gerceklesmistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymet

Piyasasi Faaliyetleri

Bilindigi lizere, sabit getirili menkul kiymet islemle-
ri hem bankalar, hem de araci kurumlar tarafindan
yapllmaktadir. Fakat bu bélimdeki veriler sadece
aracl kurumlara ait islemleri kapsamaktadir.

2005 yilinin ilk yarisi ile 2006 yilhinin ilk yarisi karsi-
lastirildiginda, araci kurumlarin Devlet i¢ Borglan-
ma Senedi (DIBS) kesin alim-satim islem hacminin
YTL bazinda %23 kadar geriledigi gorilmektedir.
Ote yandan, repo islemleri ise %28 oraninda artis
gostermistir. Bu rakamlara IMKB Tahvil ve Bono

2005/06 2006/06

Kesin Alim-Satim

Milyon YTL 128,110 98,112 -23.4%
Milyon $ 97,009 70,539  -27.3%
Repo-Ters Repo

Milyon YTL 349,058 446,830 28.0%
Milyon $ 264,316 321,256 21.5%
Toplam SGMK

Milyon YTL 477,169 544,942 14.2%

Milyon $ 361,324 391,795 8.4%
Kaynak: IMKB

Piyasasinin yani sira, borsa disinda yapilan tescil
islemleri de dahil edilmistir.

Birligimiz, araci kurumlarin Devlet I¢ Borclanma
Senedi (DIBS) kesin alim-satim ve repo islemleri-
nin dagiimini derlemeye 2006 yilinda baslamistir.
Bu ylzden bu bdlimdeki tablolarda 2005 yil ile
karsilastirma yapilamamistir. Rakamlara borsa is-
lemlerinin yani sira tescil islemleri de dahildir.

Gerek kesin alim-satim iglemlerinde, gerekse repo-
larda SGMK islemlerinin tamamina yakini yurtici
yatinnmcilar tarafindan gercgeklestiriimektedir.

Kesin alim-satim iglemlerinin yarisini, repoda ise
islemlerin Ugte ikisini kurumsal yatirimcilar gergek-
lestirmektedir. Yan sayfadaki tablodan anlasilacagi
Uzere bu hacimler agirlikli olarak araci kurumlarin
yonettigi yatinm fonlarinin islemleridir.

Departman bazinda SGMK islem hacmi dadilimi,
kesin alim-satimlarda islem hacminin Ggte birini
kurum portfoyl islemlerinin olusturdugunu goster-
mektedir. Repo islemlerinde ise, misteri bazindaki

Miisteri Bazinda SGMK islem Hacmi (2006/06)

Kesin Repo-
Alim-Satim Ters Rep

Yurtici Yatinnma 98.7% 99.6%
Bireysel 11.1% 23.8%
Kurumlar 37.1% 8.6%
Kurumsal Yatinmcilar 50.5% 67.1%
Yurtdisi Yatinnmcai 1.3% 0.4%
Bireysel 0.1% 0.2%
Kurumlar 0.3% 0.2%
Kurumsal Yatinmcilar 0.9% 0.0%
TOPLAM 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB
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Departman Bazinda SGMK Islem Hacmi (2006/06)

Ayin inceleme Konusu

Miisteri Bazinda VOB Islem Hacmi

Kesin Repo-
Alim-Satim Ters Rep Yurtici Yatirnmci 90.5%
'Yurtici Pazarlama 12.3% 20.7% | [Bireysel 45.7%
Subeler 2.1% 6.2% | [Kurumlar 42.8%
iAcenteler 0.8% 2.1% | [Kurumsal Yatinmcilar 2.0%
irtibat Biirosu 0.0% 0.2% | [Yurtdisi Yatinmai 9.5%
Internet 0.0% 0.3% | [Bireysel 0.2%
Cagri Merkezi 0.0% 0.1% | |Kurumlar 8.0%
'Yatinm Fonlarn 48.6% 64.1% | |Kurumsal Yatinmcilar 1.3%
Portfoy Yonetimi 1.0% 0.7% | [TOPLAM 100.0%
Kurum Portfdyl 33.9% 5.2%
'Yurtdisi Pazarlama 1.3% 0.4%
TOPLAM 100.0% 100.0% | Miisteri bazinda islem hacmi dagilimi, vadeli islem-
lerin de temel olarak yurtigi yatinmcilar tarafindan

dagihmda yer alan bireysel miisterilere paralel ola-
rak, yurtici pazarlama departmaninin payi %21 se-
viyesindedir.

Yurtdisi pazarlama bolimleri araciigiyla kayda de-
der bir sabit getirili menkul kiymet islem hacmi
gerceklesmedigi gozlenmektedir. Yabanci yatirim-
alarin, SGMK islemlerinde bankalari tercih ettigi
disundlebilir.

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi

Faaliyetleri
Vadeli islemlerde de hem bankalar, hem arac ku-
rumlar faaliyet gostermektedir. Ancak, burada in-
celenen veriler sadece araci kurumlara ait islemleri
kapsamaktadir.

Bilindigi lizere VOB, 2005 yili Subat ayinda faali-
yetlerine baglamistir. 2005 yilinin ilk yarisi ile 2006
yihnin ilk yarsi arasinda, islem hacmi hizlh bir geli-
sim gostermigtir.

Birligimiz 2006 yilinda ilk defa araci kurumlarin Va-
deli islem ve Opsiyon Borsasinda yaptiklar islem-
leri dagihmini da derlemeye baglamigtir. Bu bolim-
deki verilerde de 2005 yil ile karsilastirma yapila-
mamigstir.

Araci Kurumlarin VOB islem Hacmi

2005/06 2006/06 Degisim
Milyon YTL 616 9,620 1460%
Milyon $ 460 6,916 1403%

Kaynak: VOB

gerceklestirildigini gdstermektedir. Yurtici bireysel
yatirmcilar vadeli islem hacminin %46'sini yarat-
maktadir. Ote yandan, yurtici kurumlarin da %43
gibi dnemli bir payr bulunmaktadir. ileriki tabloda
bunun blyilk oranda araci kurumlarin kendi port-
foylerine yaptiklan islemleri yansittigi gorilmekte-
dir.

Sirketler, fonlar gibi kurumsal yatirimcilarin ise bu
piyasada heniiz fazla aktif olmadigi gozlenmekte-
dir. Bununla beraber, araci kurumlarin VOB'da
gerceklestirdigi islemlerin %10’unun yabanci yati-
rimcilar tarafindan yapildigi da izlenmektedir.

Araci kurumlarin kendi hesaplarina yaptiklari is-
lemleri godsteren kurum portféyl, toplam islem
hacminin %39'unu olusturmaktadir. Bu islemler
misteri bazindaki dagiimda yurtici kurumlar kale-
minde izlenmekteydi.

Yurtici bireysel yatinmcilarin ise, islemlerini yurtici

Departman Bazinda VOB islem Hacmi
2006/06

Yurtigi Pazarlama 31.6%
Subeler 14.1%
Acenteler 1.3%
Irtibat Biirosu 0.6%
Internet 0.9%
Cadn Merkezi 1.5%
Yatirim Fonlari 0.9%
Portféy Yonetimi 0.3%
Kurum Portfoyd 39.4%
Yurtdisi Pazarlama 9.5%
TOPLAM 100.0%

Kaynak: TSPAKB

giindem



Ayin inceleme Konusu

pazarlama departmanlari ve subeler (zerinden
yaptigi gdzlenmektedir.

Yatirnm Bankacilig: Faaliyetleri
Aralik 2005 sonu itibariyle, araci kurumlarin elinde
204 adet yatinm bankaciligi s6zlesmesi bulunmak-
taydi. 2006 yilinin ilk alti ayinda ise 181 yeni s6z-
lesme daha yapilmistir. Bunlardan 85 proje ta-
mamlanirken, 34 tanesinin siresi dolmus, 6 tanesi
ise feshedilmistir. Sonug olarak Haziran 2006 so-
nunda aracl kurumlarin elinde 256 s6zlesme bu-
lunmaktadir.

2006'nin ilk yarisinda 9 sirket, 3 yatinm ortakhd
ve 1 adet borsa yatirm fonu halka arz edilmistir.
Haziran 2006 sonu itibariyle ise araci kurumlarin
elinde 13 halka arz projesi bulunmaktadir.

Sirket satin alma/birlesme (tabloda SAB) islemleri-
ne bakildiginda, 2005 yilinin ayni dénemine goére
o6nemli bir artis gézlenmektedir. 2006'nin ilk 6 a-
yinda alis tarafinda 7, satis tarafinda ise 8 proje
tamamlanmistir. Uzerinde calisilan 94 proje ise de-
vam etmektedir.

Ozellestirmelerde, alici tarafina verilen 1, Ozelles-
tirme Idaresi Bagkanhigina (OIB) verilen 2 danis-
manlik projesi tamamlanmistir. Bu dénemde OIB
tarafinda 1, alig tarafinda 5 yeni 6zellestirme pro-
jesi alindigi goriilmektedir.

Temettl dagitimi ve sermaye artinmlarinda, ta-
mamlanan proje sayisi gegen yilin ayni donemine
gore gerilemistir. Oysa IMKB sirketleri incelendi-

Kurumsal Finansman Faaliyetleri (Proje Sayilari)

ginde, temettli dagitimi ve sermaye artinmi sayila-
rinda 2006’nin ilk yarisinda, 2005 yilina kiyasla bir
disus gérulmemektedir. Bu durum, sirketlerin bu
islemler icin araci kurumlari kullanmadiklarina isa-
ret etmektedir.

Tamamlanan diger danismanlik hizmetlerinin sayi-
sI bir 6nceki yilda 34 iken, bu yil 28 olmustur.

Portfoy Yonetimi Faaliyetleri

Haziran 2006 sonu itibariyle arac kurumlarca
portfdyleri yonetilen 1.033 bireysel ve kurumsal
yatirnmcinin toplam 2,9 milyar YTL'lik portféyl bu-
lunmaktadir. Toplamda araci kurumlarin portfoy
yonetimi hizmeti sundugu misteri sayisi %3 aza-
lirken, yonetilen portféy buytklikleri piyasalarda
yasanan dalgalanmanin etkisiyle dnceki yilin ayni
dénemine gore %8 dismdistr.

Araci kurumlarin yonettigi A tipi yatinm fonu sayisi
gecen yilin ayni dénemine kiyasla 4 adetlik artigla
48'e cikarken, B tipi fon sayisi 9 adetlik artisla 65'e
cikmistir. A tipi fonlarin portfdy blyikligl piyasa-
lardaki diistisle beraber %12 daralirken, B tipi fon-
lar %10 kigllmustdr.

Bireysel yatinmcilar tarafinda, yatirmci sayisi %6
diiserken portfoy biyikligl %19 oraninda artmis-
tir. Bireysel yatirmcilarda kisi basi ortalama port-
foy blylkligli 164.000 YTL civarinda gergekles-
mistir. Rakamlar dederlendirirken, herhangi bir
bireysel yatinmcinin birden fazla araci kurumda
hesabi bulunabilecegi gbz dniine alinmalidir.

Araci kurumlarin port-
foy yonetimi hizmeti

2005/06 2006/06 .y
Tamam- Doénem Yeni Tamam- Siiresi Fesih Donem sunduklar dl_ger ku-
lanan Basi Sozlesme lanan Dolan Edilen Sonu rumlar ve diger ku-

Halka Arz 4 18 24 13 10 2 13|rumsal  yatinmailarin
SAB-Alig 2 22 18 7 3 1 29[toplam sayisi artmis-
SAB-Satig 2 67 23 8 15 2 65| tir. Ancak, diger ku-
Finansal Ortaklik 0 13 5 0 3 0 15(rumsal  yatinmcilarin
Ozellestirme-Alis 6 7 5 1 0 0 11| portfoy  blyukligl
Ozellestirme-Satig 1 5 1 2 0 0 4| %37 civarinda buyur-
Sermaye Artirimi 17 23 37 13 2 0 45| ken, diger kurumlarin
[Temettii Dagitimi 29 24 34 13 0 0 45| portfoy biyiklugi %2
Diger Danismanlk 34 25 34 28 1 1 29| kadar kiigtilmiistur.
TOPLAM 95 204 181 85 34 6 256

Kaynak: TSPAKB
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Portfoy Yonetimi

2005/06 2006/06 Degisim

Portfoy Yonetimindeki

Yatirimci Sayisi 1,062 1,033 -2.7%
Bireysel Yatirmai 932 877 -5.9%
A Tipi Yatinm Fonu 44 48 9.1%
B Tipi Yatinm Fonu 56 65 16.1%
Diger Kurumsal Yatirimci 11 20 81.8%
Diger Kurum 19 23 21.1%
Yonetilen Portfoy

Bilyiikliigii (mn YTL) 3,117 2,881 -7.6%
Bireysel Yatinmci 120 143 19.2%
A Tipi Yatinm Fonu 137 121 -12.0%
B Tipi Yatinm Fonu 2,602 2,335 -10.2%
Diger Kurumsal Yatirnmci 75 103  36.9%
Diger Kurum 182 178  -2.1%

Portfoy Yonetim Sirketleri
2005/06 2006/06 Degisi
Portfoy Yonetimindeki

Kaynak: TSPAKB

Yatirimci Sayisi 2,431 2,711 11.5%
Bireysel 2,051 2,287 11.5%
Kurumsal-Tzel 380 424 11.6%

Yonetilen Portfoy
Bilyiikliigii (mn YTL) 27,411 27,027 -1.4%
Bireysel 377 629 66.9%
Kurumsal-Tizel 27,034 26,398 -2.4%
Kaynak: SPK

SPK verilerine gore, portfdy yonetim sirketlerinde-
ki bireysel musteri sayisi 30 Haziran 2006 itibariyle
bir dnceki yihn ayni tarihine gére 236 kisilik artigla
2.287 olmustur. Bireysel yatimcilarin ortalama
portfoy blyUkligi ise %50 artigla 275.000 YTL'ye
yukselmistir.

Kurumsal yatirmailar (yatinm fonlan, yatinm or-
takliklari, emeklilik yatinm fonlar ve sigorta sirket-
leri) ve tlizel yatinmcilarin toplam sayisi artmasina
ragmen, gerek hisse senedi fiyatlarindaki duss,
gerekse faizlerdeki cikis, kurumsal yatirimcilarin
portfoy blylkligind olumsuz etkilemistir. Kurum-
sal ve tlizel yatinmcilann portfoy blyUklGgi
2005/06 dénemine gbre %2 oraninda daralmayla
26 milyar YTL olmustur. Sonucta, portféy yonetim
sirketlerince yonetilen toplam portfoy blyUklGgi
fazla degismeyerek 27 milyar YTL'de kalmistir.

Ayin inceleme Konusu

Kredili islemler

2005/06 2006/06 Degisi
Kredi Sézlesmeli 42,044 45,237 7.6%
Musteri Sayisi
Kredi Kullanan 8,102 10,163 25.4%
Musteri Sayisi
Kredi Bakiyesi (bin YTL) 268,280 349,477 30.3%
Kisi Basina Kredi 33.1 344 3.8%

Bakiyesi
Kaynak: TSPAKB

Kredili Islemler

Araci kurumlarda kredili islem sézlesmesi bulunan
musteri sayisi 30 Haziran 2005 ile 30 Haziran
2006 arasinda %8 oraninda artarken, aktif olarak
kredi kullanan musteri sayisi %25 oraninda artis
gostermistir. Haziran 2006 sonu itibariyle sektoriin
actigi toplam kredi bakiyesi 349 milyon YTL'ye
yukselerek, 2005 yilinin ayni dénemine goére %30
artis gostermistir. Kisi basina kullanilan kredi mik-
tari ise 34.387 YTL olmustur. Kisi basina kullanilan
kredi miktari Mart sonunda 42.649 YTL idi. Bu du-
rum, 2006'nin ikinci geyreginde yasanan dalgalan-
manin ardindan daralan kredi hacmini yansitmak-
tadir.

Rakamlari degerlendirirken, bir misterinin birden
fazla arac kurumdan kredi kullanma olasiligi goz
onune alinmahdir.

Sube Agi

Araci kurumlarin mdasterilerine hizmet verdikleri
toplam fiziki satis noktasi sayisi 2006'nin Haziran
ayl sonunda hizl bir gerilemeyle 4.291’e inmistir.

Distlis, buylk oranda acente subelerindeki azal-
mayl yansitmaktadir. Acente subeleri genelde
banka koékenli araci kurumlar tarafindan kullanil-
maktadir. TMSF ydnetimindeki bir araci kurumun
satiimasiyla, eskiden TMSF bankalarinin subelerini
kullanma imkanina sahip olan bu kurumun acente
subesi sayisinda 561 adetlik bir azalma meydana

2005/06
223

69

4,384
4,676

Kaynak: TSPAKB

giindem
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Ayin inceleme Konusu

gelmistir. Bu kurum harig birakildiginda acente su-
besi sayisinda 162 adetlik bir artis ortaya gikmak-
tadir.

Son bir yil iginde, araci kurumlarin dogrudan sahip
olduklar sube sayisi 15 adet artisla 238'e cikar-
ken, irtibat blirosu sayilari 1 adetlik gerilemeyle
68'e inmistir.

Internet Islemleri

Internet (izerinden hizmet sunan kurum sayisi dii-
zenli bir artig géstermektedir. 2005 yilinin Haziran
ayl sonunda 57 kurum internetten hizmet sunar-
ken, bu sayl 2006'da 61’e ylkselmistir.

Internetten islem yapma olanagi sunan araci ku-
rum sayisi artarken, internetten hisse senedi isle-
mi yapan miusteri sayisi 150.000°e yaklagmistir.
Yaklasik 45.500 mudsterisi olan bir kurum ilk defa
2006'da bu veriyi saglamistir. Dolayisiyla, internet
musterisi sayisini gegen yilla kiyaslarken bu durum
gdz 6éniine alinmalidir. Ote yandan, araci kurumla-
rin internet islemlerine dair verilerini degerlendirir-
ken bir yatinmcinin birden fazla kurumda musteri
olabilecegi gbz 6niinde bulundurulmalidir.

2006 yilinin ilk alti ayinda internet Uzerinden ger-
ceklesen hisse senedi islemlerinin ortalama biyuk-
IGg, dnceki yilin ayni dénemine kiyasla %44 arta-
rak 3.600 YTL olmustur. Misteri bagina gergekle-
sen hisse senedi islem hacmi 169.000 YTL seviye-
sine ¢ikmistir. Bu, bir musterinin internet Gzerin-

internet Islemleri

2005/06

Araci Kurum Sayisi 57 61
Hisse Senedi

Islem Yapan Miisteri Sayisi 84,389 148,803
Gerceklesen Islem Sayisi 5,088,024 7,033,668
Gergeklesen Hacim (mn YTL) 12,693 25,181
DiBS Kesin Alm-Satim

Islem Yapan Miisteri Sayisi - 416
Gergeklesen Islem Sayisi - 1,318

Gergeklesen Hacim (mn YTL) - 11
Vadeli islem ve Opsiyon

Islem Yapan Miisteri Sayisi - 154
Gerceklesen Islem Sayisi - 3,730
Gerceklesen Hacim (mn YTL - 82
Kaynak: TSPAKB

2006/06 Degisim
7.0%

den ayda ortalama 28.000 YTL'lik islem yaptigini
gostermektedir.

Birligimiz 2006 yilindan itibaren internet lzerinden
yapilan DIBS kesin alim-satim ile, vadeli islem ve-
rilerini de toplamaya baglamistir. Internet (izerin-
den hisse senedi islemi yapma firsati veren kurum
sayisi 61 olmakla beraber, yalnizca 12 kurumda
DIBS, 5 kurumda ise vadeli islem yapilmistir. Bu
kanalla gergeklesen islem hacimleri de duslktr.
Internet (izerinden yapilan DIBS kesin alim-satim
islemleri ilk 6 ayda 11 milyon YTL'de kalirken, va-
deli islem hacmi 82 milyon YTL olmustur.

Cagri Merkezi Islemleri

Cagni merkezi olan kurum sayisi, Haziran
2006 sonunda 14'tir. Birligimiz, 2006 yilin-
dan itibaren cagr merkezi (izerinden yapi-
lan DIBS kesin alim-satim ile, vadeli islem
verilerini de toplamaya baslamistir. 4 ku-
- |rumda cagrn merkezinden vadeli islem ya-
- | pilmisken, 7 kurumda DIBS kesin alim-
- | satim hizmeti sunulmustur.

76.3%
38.2%
98.4%

- |Hisse senedi islemi yapan mdisteri sayisi
%13, gerceklesen islem sayisi %3 oraninda
artis gostermistir. Bu verileri degerlendirir-
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Cagr Merkezi Islemleri

Araci Kurum Sayisi 15 14
Hisse Senedi

Islem Yapan Miisteri Sayisi 30,318 34,120
Gerceklesen Islem Sayisi 531,430 546,461
Gergeklesen Hacim (mn YTL) 2,160 2,930
DIiBS Kesin Am-Satim

Islem Yapan Miisteri Sayisi - 257
Gergeklesen Islem Sayisi - 654

Gergeklesen Hacim (mn YTL) - 22
Vadeli islem ve Opsiyon

Islem Yapan Miisteri Sayisi -
Gerceklesen Islem Sayisi -
Gerceklesen Hacim (mn YTL -
Kaynak: TSPAKB

175
4,071
142

ken bir yatinmcinin birden fazla kurumda musteri
olabilecegi g6z oniinde bulundurulmahdir. Gergek-
lesen hisse senedi hacmi, ilk alti ayda gegen yila
kiyasla %36 oraninda artmig ve 2,9 milyar YTL'ye
yukselmigtir.

2006 yilinin ilk alti ayinda gagri merkezi (izerinden
gerceklesen hisse senedi islemlerinin ortalama bu-
yukligd, onceki yilin ayni donemine kiyasla %32
artarak 5.400 YTL olmustur.

Yine ayni donemde, ¢agri merkezi misterileri kisi
basina ortalama 86.000 YTL'lik hisse senedi islemi
yapmistir. Gagri merkezi misterilerinin aylk orta-
lama hisse senedi islem hacmi 14.000 YTL seviye-
sindedir.

CGagr merkezi lizerinden gergeklesen diger menkul
kiymet islem hacimleri de hayli disiiktiir. DIBS ke-
sin alim-satim islemleri ilk alti ayda 22 milyon
YTL'de kalrrken, vadeli islem hacmi 142 milyon
YTL olmustur.

Hem gerceklesen toplam hacimler bakimindan,
hem de emir basina ve misteri basina gercgekle-
sen hacimler, hisse senedinde internet islemlerinin
daha fazla tercih edildigini gostermektedir. Vadeli
islemlerde ise, internete kiyasla ¢agri merkezi ter-
cih edilmistir.

Ayin inceleme Konusu

Cahlisan Profili

Araci kurumlarin calisan sayisinda 2001 yi-
lindan itibaren devam eden gerileme 2005
yihnin ikinci yarisinda durmus, ardindan
sektdrde calisan sayisi az da olsa artmaya
baglamisti. 2006 yilinin ilk yarisinda da ar-
tis devam etmis, calisan sayisi 2003 so-
nundan itibaren ilk defa 6.000 kisinin Gze-
rine cikmistir. Araci kurum bagina ortalama
calisan sayisi Haziran 2005 sonunda 57 i-
- | ken Haziran 2006'da 61’e ylkselmistir.

12.5%
2.8%
35.6%

2006/06 donemi itibariyle, calisanlarin
- | %42’sini kadinlar olusturmaktadir. Son bir
-|yll icinde kadin calisanlarin sayisi %2 ar-
-|tarken, erkek calisanlarin sayisi %4 kadar
artmistir.

Araci Kurumlarin Toplam Calisan Sayisi
2005/06 2005/12 2006/06
5,859 5,916 6,057

oplam
Kaynak: TSPAKB

Calisanlarin Departman Dagilimi

Araci kurumlarda calisanlarin %33'U sube, acente
ve irtibat bilrolarinda gérev yapmaktadir. Bu pay
onceki yila kiyasla anlamli bir degisiklik gésterme-
mistir. Yurtici satis, broker ve dealerlarin toplam
calisanlar icindeki payl ise kuguk bir dulstsle
%?23'te kalmigtir. Yurtici musterilere hizmet veren
calisanlar, toplamin %56'sini olusturmaktadir.

Arastirma, kurumsal finansman ve yurtdisi satis
bélimlerinde kicuk artislar gdézlenmektedir.

Departmanlarda ortalama calisan sayisi dikkate
alindiginda, en kalabalik bolim ortalama 9 calisan
ile mali ve idari isler departmanidir. Araci kurum
basina ortalama 6 broker gérevlendirilmektedir.

Dealer ve yurtici satista calisanlar bir arada sayilir-
sa, aracl kurum merkezlerinde ortalama olarak 11
kisilik satis ve pazarlama ekiplerinin galistigi goruil-
mektedir.

Islem hacminin yaklagik beste birini yaratan yurt-
disi pazarlama departmanlari ise sinirli bir kadroy-
la, ortalama 4 kisiyle hizmet sunmaktadir.

giindem
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Calisanlarin Departman Dagilimi

2005/06 2006/06
Merkez Digi Orgiitler 32.4% 32.7%
Sube 20.7% 20.6%
Acente 7.8% 8.1%
irtibat Biirosu 3.9% 4.0%
Mali ve Idari Isler 15.0% 15.2%
Broker 10.9% 10.0%
Dealer 8.7% 8.4%
Yurtigi Satis (Merkez) 4.6% 5.0%
Aragtirma 3.7% 3.9%
Ic Denetim-Teftis 3.3% 3.1%
Hazine 2.5% 2.4%
Bilgiislem 2.7% 2.7%
Kurumsal Finansman 2.2% 2.5%
Portfdy Yonetimi 1.1% 1.1%
Yurtdigl Satis 1.5% 1.7%
insan Kaynaklari 0.9% 1.1%
Diger 10.5% 10.3%

Toplam 100.0% 100.0%
Kaynak: TSPAKB

Departman Basina Ortalama Calisan Sayisi

2005/06 2006/06
Mali ve Idari Isler 8.2 9.1
Broker 6.2 6.1
Dealer 5.1 5.5
Yurtici Satis (Merkez) 4.5 5.2
Kurumsal Finansman 3.1 3.9
Aragtirma 3.7 3.8
Yurtdigi Satis 3.2 4.0
Bilgiislem 2.3 2.7
Hazine 2.3 2.4
Portfdy Yonetimi 2.2 2.1
I¢c Denetim-Teftis 1.8 2.0
Insan Kaynaklari 1.5 1.9

Diger 6.4 6.6
Kaynak: TSPAKB

Araci kurumlarin merkez digi érgitlerinde; sube-
lerde ortalama 5, irtibat blrolari ve acentelerde
ise yaklasik 4 kisi calismaktadir. Bu sayiya araci
kurum bordrosunda yer almayan calisanlar da da-
hil edilmistir. Aslinda acentelerde calisanlarin co-

Merkez Disi Orgiitlerde Ortalama Calisan Sayisi
2005/06 2006/06

Kaynak: TSPAKB
*Araci kurum bordrosunda olmayan calisanlar dahildir.
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gunlugu, araci kurumun degil acentenin bordro-
sunda yer almaktadir.

Calisanlarin Egitim Durumu

Araci kurum calisanlarinin %72’si bir yliksekdgre-
nim diplomasi sahibidir. Lise ve alti seviyede egiti-
me sahip calisanlarin sayisindaki azalmaya paralel
olarak, yliksekdgrenim diplomasi sahibi calisanla-
rin sayisi yillar icinde artis géstermistir. Son do-
nemde, sektdre lisanslama zorunlulugunun getiril-
mesinin de egitim seviyesi artisinda 6nemli roli
olmustur.

Calisanlarin Egitim Durumu

2005/06

Yiksek Lisans 8.1% 8.9%
Lisans 57.1% 57.3%
Ylksek Okul 6.3% 6.7%
Lise 22.2% 21.5%
Ortaokul 2.6% 2.4%
Tlkokul 3.6% 3.3%

100.0%

Toplam 100.0%
Kaynak: TSPAKB I

Calisanlarin Yas Dagilimi

Araci kurumlarda calisanlarin yas ortalamasi disuk
olmakla beraber, 2001 yilindan itibaren sektdriin
yas ortalamasinin arttigi gozlenmektedir. 2005/06
déneminde galisanlarin %68’i 35 yas ve altinda i-
ken, bu oran 2006'da %64’e inmistir.

Sektordeki erkeklerin yas ortalamasi kadinlardan
daha yiksektir. Kadinlarda, 35 yas altinda olanla-
rin orani %73 iken, erkeklerin %58'i 35 yag ve al-
tindadir.

Calisanlarin Yas Dagilimi

2005/06 2006/06
18-25 9.1% 9.1%
26-30 26.0% 24.4%
31-35 32.7% 30.8%
36-40 18.5% 20.6%
41-45 8.1% 9.2%
46-50 3.2% 3.5%
51-55 1.2% 1.3%
56-60 0.7% 0.7%
61+ 0.3% 0.4%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB
TSPAKB
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Calisanlarin Is Tecriibesi

Sektdrde calisanlarin is tecriibesi de giderek art-
maktadir. 2005/06 déneminde 5 yilin zerinde ig
tecriibesi olan calisanlarin orani %67 iken, bu o-
ran 2006/06 déneminde %68’e ¢cikmistir. Kadinlar-
da 5 yildan fazla tecrlbelilerin orani %66'dan
%67'ye, erkeklerde ise %67'den %70’e cikmistir.

Sektdre 2001 yilindan itibaren yeni ¢alisan girisinin
kisith olmasi sebebi ile, calismaya devam edenlerin
yas ortalamalari ve tecriibeleri zaman iginde art-
migtir.

Calisanlarin iIs Tecriibesi (yil)

2005/06 2006/06
0-2 13.2% 13.5%
2-5 20.0% 18.0%
5-10 33.4% 31.3%
10-15 21.1% 21.9%
15+ 12.3% 15.2%

Toplam 100.0% 100.0%
Kaynak: TSPAKB
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Araci Kurumlarin 2006/06
Donemi Mali Verileri

Zeynep Emre
Arastirma ve Istatistik

Araa kurumlar, 2005 yili basindan itibaren
mali tablolarini Uluslararasi Finansal Raporla-
ma Standartlarina (UFRS) goére hazirlamakta ve
tek bir standart formatta mali tablo aciklamakta-
dirlar.

Bu calismada sunulan veri ve analizler 2005/06
dénemi icin 101, 2006/06 dénemi icin ise 100 ara-
¢l kurumun Uluslararasi Finansal Raporlama Stan-
dartlarina gére hazirlanmig finansal tablolari toplu-
lastinlarak elde edilmistir.

BILANCO ANALIzZI
VARLIKLAR

Araci kurumlarin aktif toplamlari Haziran 2005 so-
nunda 2,1 milyar YTL (1,6 milyar $) iken Haziran
2006 sonunda %34 oraninda artarak 2,8 milyar
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YTL'ye (1,8 milyar $) yukselmistir. S6z konusu dé-
nemde toplam varliklar icerisinde cari varlklarin
payl %82'den %85’e cikarken, duran varliklarin
payl %18'den %15’e gerilemistir. Araci kurumlarin
bilancolarinin giderek daha likit bir yapiya ulastig
gorulmektedir.

Cari Varhklar

Cari Varliklar altindaki ilk ana hesap olan Hazir De-
gerler, 2005/06 doneminde 279 milyon YTL iken,
2006/06 doneminde iki kattan fazla artarak 623
milyon YTL olarak gergeklesmistir. Aktif toplami
icindeki payi ise %13'ten %22'ye ylkselmistir.

Hazir dederler hesabinin 2006/06 déneminde 5,3
milyon YTL'si Kasa, 398 milyon YTL'si Bankalar ve
220 milyon YTL'si Diger Hazir Dederler hesabin-
dan olugmaktadir. 2005/06 ddénemine goére Kasa
hesabi (¢ katina, Bankalar hesabi ise iki katina
gikmustir.

2005/06 doneminde Diger Hazir Degerler hesabi-
nin yaklagik 90 milyon YTL'lik tutar misteri repo-
larindan kaynaklanmaktadir. 2006/06 ddneminde
bu deder 200 milyon YTL'ye ylikselmistir. Bazl a-
raci kurumlar, kurum portféyl icin yapilan repo
islemleri ile beraber, musterileri icin yapilan repo
islemlerini de bu hesap altinda gdstermektedirler.

Hazir degerlerdeki musterilere ait repo islemleri
bilangco disi birakilirsa, araci kurumlarin Haziran
2006 sonu itibari ile 423 milyon YTL civarinda na-
kit varliklari bulundugu gorilmektedir. 2005/06
ddéneminde ise bu rakam 189 milyon YTL seviyele-
rinde idi.

Araci kurumlarin portféylerinde bulundurduklari

kisa vadeli menkul kiymetlerin toplami 2005/06
déneminde 855 milyon YTL (641 milyon $) iken
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2006/06 doéneminde %11 oraninda azalarak 763
milyon YTL (486 milyon $) olarak gerceklesmistir.

Kisa vadeli menkul kiymetler, 2005/06 déneminde
bilanconun %40’inI olustururken bu oran 2006/06
déneminde %?27'ye gerilemistir. Bu gerilemenin
nedeni, bir arac kurumun daha 6nce kisa vadeli
menkul kiymetler hesabi altinda gosterdigi temi-
nattaki yaklasik 40 milyon YTL dederindeki hisse
senetlerini 2005 yil sonundan itibaren finansal du-
ran varliklar hesabina aktarmig olmasidir.

Kisa vadeli menkul kiymetlerin 201 milyon YTL'si
hisse senedi, 533 milyon YTL'si hazine bonosu-
devlet tahvili, 29 milyon YTL'si ise, agirlikli olarak
yatinm fonlarini ifade eden, diger menkul kiymet-
ler kaleminden olusmaktadir.

Kisa vadeli menkul kiymetler hesabi, 2006 yilinin
ilk yarisi itibari ile araci kurumlarin portfoy tercih-
leri konusunda yol géstermektedir. Buna gore ara-
a kurumlar, menkul kiymet portféylerinin %26’sin
hisse senedine, %70'ini sabit getirili menkul kiy-
metlere, %4'Unl ise yatinm fonlarina yatirmiglar-
dir. Araci kurumlarin portféy dagihmi Haziran 2005
donemine gore degisiklik gostermistir. 2005/06
déneminde hisse senedi payl %21 ile 2006 yilina
gore daha duslik, sabit getirili menkul kiymetlerin
orani ise %74 ile daha ylksekti. Bagka bir deyisle,
aracl kurumlar 2006 yihnin ilk yarisinda portféyle-
rindeki hisse senedi oranini artirmiglardir. Yatirim
fonlarinin payi ise %5ten %4’e gerilemistir.

Sektoriin portfoy tercihine bakildiginda, Hazir De-
gerler kalemini de dikkate almak gerekmektedir.
Misteri repolar hari¢ tutularak, araci kurumlarin
kendi varliklarini (nakitlerini) nasil degerlendirdik-
leri gérilebilmektedir. Buna goére, araci kurum var-
hklarinin %45'ini kamu sabit getirili menkul kiy-
metleri, %36'sinI repo ve mevduat, %17’sini hisse
senetleri, %2'sini ise yatirm fonlari olusturmakta-
dir. Bu kompozisyon, musterilerine yatinm danis-
manhdi hizmeti veren araci kurumlarin genel ola-
rak kendi yatinm tercihlerini géstermesi agisindan
onemli olmaktadir.

Araci kurumlarin portféylerinde tuttuklar hisse se-
netlerinin toplam degeri Haziran 2005te 179 mil-

Ayin inceleme Konusu

yon YTL (134 milyon $) iken 2006/06 dénemi iti-
bariyle %13 artarak 201 milyon YTL'ye (128 mil-
yon $) yikselmistir. Ancak dolar bazinda, kurun
yukselmesinden kaynaklanan %4 oraninda gerile-
me vardir. Araci kurumlar, IMKB'deki hisse senet-
lerinin halka agik kisminin, Haziran 2005 sonunda
%0,41'ine (binde 4), Haziran 2006 sonunda
%0,31'ine (binde 3) sahiptirler.

Ote yandan, 2006 yilinin ilk yarisinda aract kurum-
larin kendi portféyleri igin yapmis olduklari hisse
senedi islem hacmi 23 milyar YTL'dir. Bu tutar
toplam islem hacminin %6,1'ine denk gelmektedir
(bkz. 2006/06 Dénemi Faaliyet Verileri). 2005 yili-
nin ayni déneminde ise araci kurumlarin kendi
portfdyleri icin yapmis olduklari hisse senedi islem
hacmi 14 milyar YTL idi ve toplam islem hacminin
%5, 7’sini olusturmaktaydi.

Yukaridaki verilerle, araci kurumlarin hisse senet-
lerini ortalama elde tutma stiresi hesaplanabilmek-
tedir. Bunun igin, araci kurumun kendi portféyline
yaptigi islem hacmi, dénem boyunca elde tutulan
ortalama hisse senedi portfdy buylikliigiine oran-
lanmaktadir. Araci kurumlarin Aralik 2005, Mart
2006 ve Haziran 2006 ay! sonlarindaki hisse sene-
di portfoy degeri ortalamasi, ilk alti ay boyunca
elde tutulan ortalama portfoy degeri olarak kabul
edilirse, araci kurumlarin alti ayda kendi portféyle-
rinin 110 kati kadar islem yaptiklari hesaplanmak-
tadir. Bu, tim hisse senedi portfdylerinin alti ayda
55 defa degistigi anlamina gelmektedir. Baska bir
bakis agisi ile, araci kurumlarin hisse senedi port-
foylerini ortalama olarak 3 ile 4 glin arasinda elle-
rinde tuttuklarini gdstermektedir. Bu rakamlarin
cok genel ortalamalar oldugu, kurum bazinda ra-
kamlarin ok 6nemli farkliliklar gosterdigi unutul-
mamalidir.

Bilango yapisina tekrar donulecek olursa, araci ku-
rumlarin Kisa Vadeli Ticari Alacaklari 2005/06 d6-
neminde 454 milyon YTL iken 2006/06 déneminde
%385 artigla 839 milyon YTL'ye ylikselmistir. Bilan-
¢o icindeki payi ise %?21’den %30'a ¢ikmistir. Bu
tutarin 373 milyon YTL'si kredili mugsterilerden ala-
caklar, 200 milyon YTL'si Takasbank'tan alacaklar,
138 milyon YTL'si ise yine takas islemleri ile ilgili
olan mugsterilerden alacaklar hesaplardir.

giindem
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2005/06 ddnemine gdre Kisa Vadeli Ticari Alacak-
lardaki artisin baslica nedeni bir araci kurumun da-
ha onceki donemlerde Diger Cesitli Alacaklar altin-
da gosterdigi depozito ve teminatlari 2006/06 do6-
neminden itibaren Ticari Alacaklar altindaki Verilen
Depozito ve Teminatlar altinda gbstermeye bagsla-
masidir.

Araci kurumlarin faaliyet verilerine bakildiginda
(bkz. 2006/06 Donemi Faaliyet Verileri) musteri
kredilerinin toplam tutarinin Haziran 2006 sonu
itibariyle 350 milyon YTL oldugu gorilmektedir.
Bilangoda yer alan tutar ise 373 milyon YTL'dir. Bu
fark, tahakkuk eden faizin dahil olup olmamasin-
dan ve bilango kalemlerine baska kiigiik kalemlerin
dahil edilmesinden kaynaklanmaktadir. Araci ku-
rumlar tarafindan verilen toplam kredi tutari 2005
Haziran sonunda 278 milyon YTL olup, incelenen
dénemde %34 oraninda artis gostermistir.

200 milyon YTL tutarindaki
Takasbank'tan alacaklar hesabinin
karsihdi olarak, pasif tarafinda
Takasbank’a borglar hesabi 228
milyon YTL tutarindadir. Gene ta-

Varhklar

I. Cari/Donen Varliklar

120 milyon YTL iken 2006/06 déneminde 110 mil-
yon YTL'ye gerilemistir. Bu tutarin 100 milyon
YTL'si Borsa Para Piyasasindan alacaklardir. Pasif
tarafinda Borsa Para Piyasasina Borglar ise 48 mil-
yon YTL tutarindadir.

Diger Cari Varliklar, gelir ve gider tahakkuklarin-
dan olugsmaktadir. 2005/06 déneminde 20 milyon
YTL olan bu hesabin dederi 2006/06 doneminde
yaklasik iki katina gikarak 39 milyon YTL olmustur.

Duran Varhklar

Duran Varliklara gelindiginde, en dnemli hesabin
Finansal Varliklar oldugu goriilmektedir. Finansal
Duran Varliklar 2005/06 déneminde 217 milyon
YTL iken, 2006/06 doneminde %31 artarak 284
milyon YTL'ye yilkselmistir. Bu buyuklik her iki
dénemde de bilanconun %10’unu olusturmaktadir.

Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilangosu (YTL)

30.06.2005
1,747,054,468

30.06.2006
2,394,635,273

. e et A. Hazir Degerler 279,156,640 623,359,792
kas hesaplari ile ilintili olarak,
misterilerden olan alacaklar 138 B. Menkul Kiymetler (net) 855,318,171 763,151,737
milyon YTL, musterilere olan borg- | ¢, Ticari Alacaklar (net) 453,526,600 839,163,362
lar ise 262 milyon YTL tutarinda- N
dir. Bu tutarlar Takasbank’tan ali- D. Iliskili Taraflardan Alacaklar (net) 18,715,552 17,789,144
nip misteri hesaplarina gecilecek| E. Diger Alacaklar (net) 119,963,945 110,442,604
olan veya mijs_terilerden alinip| F. Ertelenen Vergi Varliklan 569,457 1,719,313
Takasbanka gegilecek olan tutar-| - .. . /banen Varliklar 19,804,104 39,009,322

lar gbstermektedir.

Kisa Vadeli Ticari Alacaklar hesabi
altinda yer alan bir diger kalem de
Odiing Alinan Menkul Kiymetler
icin Verilen Teminatlardir. Bu te-
minatlarin tutari 2006/06 done-
minde 9,1 milyon YTL olarak ger-
ceklesmistir ve 2005 Kasim ayinda
faaliyete gecen Odiing Pay Senedi
Piyasasinda aktif olarak islem ya-
pan iki araci kuruma aittir.

Bilangodaki Diger Kisa Vadeli Ala-

caklar hesabi 2005/06 doneminde [§ PN ERNRVARTHRPYS

. Cari Olmayan/Duran Varhklar

O MmO w >

373,863,684

438,906,450

. Ticari Alacaklar (net) 1,594,664 3,015,309
. Iliskili Taraflardan Alacaklar (net) 0 222
. Diger Alacaklar (net) 180,861 1,101,932
. Finansal Varliklar (net) 217,208,272 283,737,770
. Pozitif/Negatif Serefiye (net) -3,852,198 -3,378,094
. Maddi Varliklar (net) 131,796,092 127,785,509
. Maddi Olmayan Varliklar (net) 10,903,024 10,870,878
H. Ertelenen Vergi Varliklari 13,924,824 12,730,967
1. Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar 2,108,146 3,041,959

2,120,918,152 2,833,541,724
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Finansal Duran Varliklarin en énemli alt kalemini,
2006/06 doneminde 105 milyon YTL ile Satiimaya
Hazir Finansal Varliklar olusturmaktadir. Ikinci 6-
nemli hesap ise 96 milyon YTL tutarindaki istirak-
ler ve bagli ortakliklardir. Ancak 2005 yilinda bu
siralama tam tersi durumdaydi. 2005/06 dénemin-
de Finansal Duran Varliklar altindaki en énemli he-
sap 93 milyon YTL ile istirakler ve bagh ortakliklar
olup, 84 milyon YTL tutarindaki Satiimaya Hazir
Finansal Varliklar onun arkasindan gelmekteydi.

Bu farkin birinci nedeni, bir araci kurumun, istiraki
olan Takasbank’a ait hisselerini 2005 yilinda isti-
rakler kaleminde gosterirken 2006/03 déneminden
itibaren Satilmaya Hazir Finansal Varliklar altina
dahil etmesidir. Ikinci neden, bir araci kurumun
borsada islem goren istirakine ait satiimaya hazir
hisse senetlerinin piyasa dederindeki artistir. Son
neden ise bir araci kurumun kurmus oldugu ve

Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilanco Yapisi (%)

Varhklar 30.06.2005

I. Cari/Donen Varlklar 82.4%
A. Hazir Degerler 13.2%
B. Menkul Kiymetler (net) 40.3%
C. Ticari Alacaklar (net) 21.4%
D. ligkili Taraflardan Alacaklar (net) 0.9%
E. Diger Alacaklar (net) 5.7%
F. Ertelenen Vergi Varliklan 0.0%
G. Diger Cari/Donen Varliklar 0.9%
II. Cari Olmayan/Duran Varliklar 17.6%
A. Ticari Alacaklar (net) 0.1%
B. Iliskili Taraflardan Alacaklar (net) 0.0%
C. Diger Alacaklar (net) 0.0%
D. Finansal Varliklar (net) 10.2%
E. Pozitif/Negatif Serefiye (net) -0.2%
F. Maddi Varliklar (net) 6.2%
G. Maddi Olmayan Varliklar (net) 0.5%
H. Ertelenen Vergi Varliklari 0.7%
1. Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar 0.1%
Toplam Varliklar 100.0%

Ayin inceleme Konusu

halka arz edecegdi yatinm ortakligina ait hisse se-
netlerini Satilmaya Hazir Finansal Varliklar altinda
gostermesidir. Bu halka arz Temmuz ayinda yapil-
mistir.

Satilmaya Hazir Finansal Varliklar altindaki en 6-
nemli kalem 87 milyon YTL tutar ile Satiimaya Ha-
zir Hisse Senetleridir. Bu toplamin 53 milyon
YTL'si tek bir araci kuruma ait olup, bu kurum kii-
cuk oranl istiraklerini toplu olarak bu hesap altin-
da gostermeyi tercih etmistir. Sonugta, 284 milyon
YTL tutarindaki Finansal Duran Varliklarin yaklasik
149 milyon YTL'si istiraklerden olugsmaktadir.

Finansal Duran Varliklar altindaki bir diger 6nemli
hesap ise Vadeye Kadar Elde Tutulacak Finansal
Varliklardir. Bu hesabin da altinda yer alan Temi-
nattaki Bagh Menkul Kiymetler hesabi, araci ku-
rumlarin gesitli kurumlarda teminat olarak bulun-
durduklari veya bloke menkul kiy-
metlerini gdstermektedir. Temi-
nattaki Bagh Menkul Kiymetler
30.06.2006 hesabi, 2005/06 doneminde 24
milyon YTL iken 2006/06 ddéne-
minde iki bucuk katina cikarak 64
milyon YTL'ye yukselmistir. Ancak
bu tutarin 43,5 milyon YTL'si tek
bir arac kuruma aittir. Bu araci
kurum daha o6nce Kisa Vadeli
Menkul Kiymetler altinda goster-
digi tutan, 2005 yil sonundan iti-
baren bilangosunda Finansal Du-
ran Varliklar kalemine aktarmistir.
Bu kurumun uygulamasi dikkate
alinmadidinda, Finansal Duran
Varliklar hesabinin énemli bir de-
gisiklik gostermedigi goriilmekte-
dir.

22.0%
26.9%
29.6%
0.6%
3.9%
0.1%
1.4%
15.5%
0.1%
0.0%
0.0%
10.0%
-0.1%
4.5%
0.4%
0.4%
0.1%
100.0%

Serefiye hesabinin 3,4 milyon YTL
zararda olmasi, bir araci kurumun
istiraklerindeki deder dulslklugu
karsiligindan kaynaklanmaktadir.

Aract kurumlarin maddi duran
varliklari, 2005/06 dodneminde
132 milyon YTL iken 2006/06 do-
neminde 128 milyon YTL'ye dis-
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mustir. Bilangodaki payi ise %6,2'den %4,5'e ge-
rilemistir. Araci kurum sektdriinde gegen bir yilda
yeni bir maddi duran varlk yatinmi yapilmamig ve
ylkselen amortisman degeri nedeniyle maddi du-
ran varliklarin degeri azalmistir.

Maddi duran varliklarin en énemli kalemi, 84 mil-
yon YTL tutarindaki binalar hesabidir. Demirbas-
lar, tasitlar vb. diger duran varliklarin toplam de-
geri 108 milyon YTL olup, amortismanlar da 67
milyon YTL'ye ulagmistir.

YUKUMLULUKLER

Bilangonun pasif tarafinda, toplam yukimlulikle-
rin 2005/06 déneminde %63'lnl, 2006/06 ddne-
minde ise %53'Unl 6zsermaye olusturmaktadir.

Kisa Vadeli Yiikiimlilukler
Kisa Vadeli Finansal Borglar, pa-

tarin yarisini iki araci kurumun finansal kiralama
islemleri olusturmaktadir.

Diger finansal borglar, agirlikli olarak, araci kurum-
larin musterilerine yaptiklari repo islemlerinden
kaynaklanan yukumldllklerini géstermektedir. Di-
der bir deyisle, araci kurumun kendi portfoyiindeki
menkul kiymetlerle misterilerine yaptigi repo is-
lemleridir. Bazi araci kurumlar kendi portfoyleri i-
¢in yaptiklar hisse senedi islemlerine ait takas yu-
kiimluluklerini de bu kalemde goéstermektedirler.
Bu nedenle, yapilan islemlerin buiylikligiine gore
bu hesabin degeri degiskenlik gostermektedir.

Muisteri repolari ayni zamanda Kisa Vadeli Ticari
Borglar ve Diger Yikimlilikler altinda izlenmekte-
dir. Fakat, buradaki repo islemleri misteriler adina
repo piyasasinda yapilan islemleri yansitmaktadir.

sif tarafin énemli kalemleri ara- RUGLEILCIITIIEST TR GLET TSR TED T THQ 41 D)

sindadir. 2005/06 doneminde MELLLLITIILNEY

69 milyon YTL olan Kisa Vadeli L K|a Vadeli Yakumlulakler
A. Finansal Borglar (net)

B. U.V. Finansal Borglarin K.V. Kisimlari

Finansal Borglar, 2006/06 done-
minde %21 artarak 84 milyon

30.06.2005
639,694,997

YTL'ye yukselmistir. Bilancodaki
payl da %3 dolaylarinda sabit
kalmistir.

Haziran 2006 dénemindeki Kisa
Vadeli Finansal Borglarin 77 mil-
yon YTL'si banka kredileri, 7
milyon YTL'si ise diger finansal
borctur. 2005/06 dbneminde
ise banka kredileri 48 milyon
YTL, diger finansal ylUkimlulik-
ler ise 21 milyon YTL idi.
2006/06 ddoneminde banka kre-
dilerinin %58'i iki arac kuru-
mundur. 2005/06 doéneminde
ise toplam kredilerin %55’ bu
iki kurumdan birine aitti.

C. Finansal Kiralama Borglar (net)

D. Diger Finansal YikumldlGkler (net)

E. Ticari Borglar (net)

F. lliskili Taraflara Borclar (net)

G. Alinan Avanslar

H. Borg Karsiliklari

I. Ertelenen Vergi YUkimlGlGga

J. Diger Ylkimldlikler (net

II. Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
A. Finansal Borglar (net)

B. Finansal Kiralama Borglari (net)
C. Dider Finansal Yukimlulikler (net)
D. Ticari Borglar (net)

E. Iliskili Taraflara Borglar (net)

F. Alinan Avanslar

G. Borg Karsiliklari

H. Ertelenen Vergi YikimlGlGga

I. Diger Yukdamlilikler (net

69,062,848 83,873,289
78,960 57,088
663,141 1,444,899
37,476,539 95,343,081
357,609,560 798,703,624
25,403,684 67,524,985
628,628 3,843,252
42,083,822 42,800,430
620,458 807,115
106,067,358 68,922,447

33,381,968

192,414 209,505
504,862 1,319,324

0 0

74,051 83,525
2,684 2,768

0 0
22,217,077 20,709,195
10,329,786 9,544,822
61,094 7,150

III1. Ana Ortaklik Dis1 Paylar

IV. Ozsermaye

Finansal kiralama islemlerinden | A. Sermaye

bor¢lar 2005/06 déneminde 0,7 | B- Karsilikli Istirak Sermaye Dizeltmesi
milyon YTL iken 2006/06 déne- | C- Sermaye Yedekleri

: " -_| D. Kar Yedekleri
minde iki katina gikarak 1,4 mil-| g o pe o anyzaran 111,945,995
yon YTL'ye ylkselmistir. Bu tu-

F. Ge¢cmis Yillar Kar/Zararlari -367,411,755
Toplam Ozsermaye ve Yiikiimliiliikler 2,120,918,152 2,833,541,724

110,095,904
1,337,745,283
666,943,447
4,351,761
723,567,393
198,348,442
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Karsihdi aktif tarafinda Hazir Degerler hesabinda-
dir. Burada araci kurum, islemin tarafi degil aracisi
olmaktadir.

Kisa Vadeli Ticari Borglar 2005/06 ddéneminde 358
milyon YTL'den 799 milyon YTL'ye yukselerek iki
kattan fazla artmistir. Bilancodaki payl ise
%17'den %28'e ylkselmistir. Kisa Vadeli Ticari
Borglar altindaki en énemli hesap, 262 milyon YTL
tutarindaki musterilere olan borglardir. Musterilere
olan borglar, Takasbank'tan alinip misteri hesabi-
na gececek olan tutarlan ifade etmektedir. Kisa
Vadeli Ticari Borglar altinda ayrica, 228 milyon
YTL tutarinda Takasbank’a olan borglar ve 229
milyon YTL tutarinda Diger Ticari Yukimlilikler
bulunmaktadir. Ozetle, Kisa Vadeli Ticari Yikimlii-
likler agirhkh olarak takas borglarindan olusmak-
tadir.

Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilanco Yapisi (%)

Yikiimliilikler

I. Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 30.2%

A. Finansal Borglar (net) 3.3%
B. U.V. Finansal Borglarin K.V. Kisimlari 0.0%
C. Finansal Kiralama Borglar (net) 0.0%
D. Diger Finansal Yikimlillkler (net) 1.8%
E. Ticari Borglar (net) 16.9%
F. lliskili Taraflara Borclar (net) 1.2%
G. Alinan Avanslar 0.0%
H. Borg Karsiliklari 2.0%
I. Ertelenen Vergi YUkimlGliga 0.0%
J. Diger YUkimldlikler (net 5.0%

I1. Uzun Vadeli Yiikimliiliikler

A. Finansal Borglar (net) 0.0%
B. Finansal Kiralama Borglari (net) 0.0%
C. Diger Finansal YukimldlGkler (net) 0.0%
D. Ticari Borglar (net) 0.0%
E. lliskili Taraflara Borglar (net) 0.0%
F. Alinan Avanslar 0.0%
G. Borg Karsiliklar 1.0%
H. Ertelenen Vergi YikimlGlGga 0.5%
I. Diger Yukamlilikler (net 0.0%

5.2%
63.1%
31.4%

III. Ana Ortaklik Disi1 Paylar
IV. Ozsermaye
A. Sermaye

B. Karsilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi 0.2%
C. Sermaye Yedekleri 34.1%
D. Kar Yedekleri 9.4%
E. Net D6nem Kari/Zarari 5.3%
F. Gecmis Yillar Kar/Zararlar -17.3%

Toplam Ozsermaye ve Yiikiimliiliikler 100.0%

Ayin inceleme Konusu

Repo islemleri ve agida satilan hisse senetlerine ait
ylkumlilikleri iceren Diger Ticari Yukimlulikler
hesabinin tutari ise 2005/06 déneminde 133 mil-
yon YTL iken 2006/06 ddneminde %72 oraninda
artarak 229 milyon YTL olmustur. Ancak bu artis
sadece repo hacmindeki artistan kaynaklanma-
maktadir. Bazi araci kurumlar, bu hesap altinda
acida satilan hisse senetlerine ait yikimldlikleri
de takip etmektedir.

69 milyon YTL tutarindaki Kisa Vadeli Diger Y-
kiimlilikler hesabinin yaklasik yarisi Odenecek
Vergiler olup 34 milyon YTL tutarindadir. Kisa Va-
deli Diger YukUmliliklerin ikinci 6nemli hesabi ise
Diger Cesitli Borglardir. 31 milyon YTL tutarindaki
Diger Cesitli Borglar takas yukumliliklerini, repo
islemlerini, agida satilan hisse senetlerine ait yi-
kiimlllUkleri ve borsa para piyasasinda degerlen-
dirilen mdasteri alacaklarini ifade et-
mektedir.

30.06.2005 30.06.2006

41.1%
3.0%
0.0%
0.1%
3.4%

28.2%
2.4%
0.1%
1.5%
0.0%
2.4%

Uzun Vadeli Yukiimliliikler

Araci kurumlarin toplam uzun vadeli
yukimldldkleri, incelenen her iki do-
nemde de ayni seviyelerde, 32-33 mil-
yon YTL civarinda seyretmektedir. U-
zun vadeli yakamlaltkler 2005/06 do-
neminde bilangconun %1,5'ini,
2006/06 ddéneminde de %1,1'ini olus-
turmaktadir. Bunun altindaki en 6-
nemli hesap ise her iki dénemde de
21-22 milyon YTL tutarinda olan Borg

0.0%] Karsiliklandir. Borg karsiliklarinin yak-
0.0%| lagik 17 milyon YTL'lik kismi ise kidem
0.0%| tazminati karsiliklarindan kaynaklan-
0.0%| maktadir.

0.0%

0.0% ot i
0.7% Ana ortaklk digi paylar, istirakleri ile

konsolide edilmis mali tablo aciklayan
aract kurumlarin, istiraklerinde sahip
olduklan paylari ifade etmektedir. 128
milyon YTLlik tutarin 110 milyon

0.3%
0.0%
4.5%
53.3%

27.0%| YTL'si tek bir araci kurumun igtirakleri-
0.0%)]| ne aittir.

21.8%
6.9%|Araci kurumlarin konsolide
5.6%

Ozsermayesi, 2005/06 déneminde 1,3

1% milyar YTL iken 2006/06 doneminde

100.0%

giindem
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%13 artarak 1,5 milyar YTL'ye ylikselmistir. Ancak
bilangodaki payr gecmis yila gére %63'ten %53’e
gerilemistir. Bunun nedeni ise araci kurumlarin ki-
sa vadeli yukidmluliklerinin %82 oraninda artmig
olmasidir.

Ozsermayenin yarisi 6denmis sermaye olup diger
yarisi ise sermaye Yyedeklerinden olusmaktadir.
Sermaye yedekleri hesabinda en 6nemli kalem
564 milyon YTL tutar ile Ozsermaye Enflasyon Dii-
zeltmesi Farklaridir. Bu kalem, gegmis vyillarda sa-
hip olunan varliklarin bugiinkii dederine getirilmesi
icin yapilan hesaplamadan kaynaklanmaktadir.

Ote yandan, araci kurumun gecmis yillarda sahip
oldugu sermayenin zaman iginde enflasyona bagli
olarak vyitirdigi deder, Gegmis Yillar Zararlan altin-
da izlenmektedir. Dider bir deyisle, sermayeye uy-
gulanan enflasyon diizeltmesi, Ge¢mis Yillar Zarar-
larl hesabina yansimaktadir.

Ozsermaye Enflasyon Diizeltmesi Farklari ile Geg-
mis Yillar Zararlari netlestirilirse, araci kurumlarda
enflasyon diizeltmesi hesaplarinin etkisi ortaya
¢ikmaktadir. Buna gore, enflasyon dizeltmesi is-
lemleri, araci kurumlarin 6zsermayelerini 2005/06
doéneminde 332 milyon YTL, 2006/06 déneminde
ise 335 milyon YTL kadar artirmaktadir.

Ozsermaye yapisinda dikkat ceken husus, kar arti-
sinin yavaslamasidir. Gegmis yillardaki karlar (ize-
rinden ayrilan yedeklerin ve dénem karinin topla-
mi 2005/06 doneminde 310 milyon YTL iken
2006/06 doneminde %15 artarak 356 milyon YTL
olarak gergeklesmistir.

Genel olarak, araci kurumlar saglam ve likit mali
yapilarini korumaktadirlar. 2006 yilinin ikinci cey-
reginde yasanan finansal dalgalanma hisse senedi
hacminin ve degerlerinin gerilemesine sebep olsa
da bilango yapisinda énemli bir degisiklik olmamis-
tir. 2006 yilinin ilk yansinda araci kurumlarin artan
islem hacimleriyle orantili olarak kisa vadeli yu-
kamldllkleri, 6zellikle kisa vadeli ticari borglari art-
mistir. Karlilik agisindan da gegmis yillarin izlerinin
silinmekte oldugu ancak kar artisinda bir yavasla-
ma oldugu gorilmektedir.
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GELIR TABLOSU ANALIZI

Esas Faaliyet Gelirleri, araci kurumun Hizmet Ge-
lirleri ve Esas Faaliyetlerden Dider Gelirlerinin top-
lamidir. Kisacasi, araci kurumun yatirnmcilara sun-
dugu hizmet ve Uriinlerden elde ettigi geliri ifade
etmektedir.

Satis Gelirleri, araci kurumun kendi portféylinden
yaptigi menkul kiymet satiglarini gostermektedir.
Satiglarin Maliyeti, bu menkul kiymetlerin alis be-
delidir. Iki hesap arasindaki fark, araci kurumun
kendi portfoyline yaptigi islemlerden elde ettigi
alim-satim karlarini veya zararlarini gostermekte-
dir.

Hizmet Gelirleri, aracilik komisyonlari, halka arz
gelirleri, fon ydnetim komisyonlar gibi, araci kuru-
mun ana faaliyet alanlarindan elde ettigi gelirleri
ifade etmektedir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler kalemi, kredili
islemlerden alinan faiz gelirleri ve 6diing menkul
kiymet islemlerinden alinan komisyonlar gibi araci
kurumun ana faaliyet alanlari ile ilgili diger gelirleri
icermektedir.

Briit Esas Faaliyet Kari/Zarari, araci kurumlarin a-
na faaliyetlerinden elde ettikleri toplam gelirleri
gostermektedir. Esas Faaliyet Gelirlerine alim-
satim kar/zararlari eklenerek bulunmaktadir.

Gelir tablosundaki ayrimin disinda, araci kurumla-
rin gelirleri farkh bir siniflandirma ile G¢ ana gruba
ayrilabilir; Net Komisyon Gelirleri, Diger Ana Faali-
yet Gelirleri ve Menkul Kiymet Alim-Satim Kar/
Zararlari. Gelir Kompozisyonu tablosunda, araci
kurumlarin ana faaliyetlerinden elde ettikleri gelir-
lerin dagiimi gorilmektedir.

Birligimiz, araci kurumlarin kamuya acikladiklar
mali tablolarin yani sira, mali tablo dipnotlarini da
konsolide etmektedir. Bazi muhasebe ybntem
farkhliklarindan dolayi, gelir tablosu ile agiklamala-
rin yapildigi dipnotlar arasinda kiigiik farklar olusa-
bilmektedir. Ornegin, Gelir Kompozisyonu tablo-
sunda araci kurumlarin toplam gelirleri 508 milyon
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YTL olarak gorilirken, gelir tablosundaki Briit Kar
506 milyon YTL'dir. Gelir Kompozisyonu tablosu
aracl kurumlarin gelir yapisini daha dogru bir bi-
¢imde yansitmaktadir.

Araci kurumlarin 2005/06 déneminde 409 milyon
YTL olan toplam gelirleri, 2006/06 ddéneminde
%?24 artarak 508 milyon YTL'ye ylkselmistir. Gelir
kompozisyonu igerisinde komisyon gelirleri ve a-
lim-satim karlarinin paylari artmis, buna bagl ola-
rak diger faaliyet gelirlerinin pay1 azalmistir.

Net Komisyon Gelirleri

deli islem komisyon gelirlerinin zaman icinde daha
6nemli boyutlara ulagsmasi beklenmektedir.
2005/06 ddneminde, yani VOB islemleri basladik-
tan 5 ay sonra, komisyon gelirlerinin degeri
161.000 YTL gibi ¢ok dlisuk bir rakamdi.

Diger Menkul Kiymet Aracilik Komisyonlar ise O-
zel Sektdr Borclanma Araglari, Yatinm Fonlari, Ya-
banci Menkul Kiymet ve diger menkul kiymet sa-
tislarindan elde edilen komisyonlari ifade etmek-
tedir. 2005/06 ddneminde 131.000 YTL'den
2006/06 déneminde 1 milyon YTL'ye hizl bir artig

Net Komisyon Gelirleri, menkul kiy- [N R I i B U L XS IR EL TR a1 D)

met islemlerinden alinan komisyon-

lardan, misterilere yapilan iadeler fEEEElEENEACETEEN
ve acentelere édenen paylar diisiil- | A- Satis Gelirleri (net)

dilkten sonra, araci kuruma kalan | B- Satislarin Maliyeti (-)
6 C. Hizmet Gelirleri (net)

D. Esas Faaliyetlerden Dig. Gelir.(net)
M Briit Esas Faaliyet Kari/Zaran
E. Faaliyet Giderleri (-
Net Esas Faaliyet Kari/Zaran
o k Y| F. Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar
sindaki Diger Ana Faaliyet Gelirleri| G, piger Faaliyet. Gider ve Zararlar(-)
ise tim gelirlerin yaklagik %35'ini | H. Finansman Giderleri (-
LEelelClume Clg ) Faaliyet Kari/Zarari 165,966,998 190,557,317
yaklasik %6lik kismi ise alim-satim
Ana Ortaklik Disi Kar/Zarar
Vergi Oncesi Kir/Zarar

net rakami géstermektedir. 2006/0
déneminde, araci kurumlarin ana
faaliyet gelirlerinin yaklagik %60
net aracilik komisyonlarindan olus-
maktadir. Araciik komisyonlari di-

olusturmaktadir.
karlarindan gelmektedir.

Net komisyon gelirlerinin dagiimina |J. Vergiler (-

bakildiginda, tiim komisyon gelirleri- IEAMUEULCIIFLICT]
nin tamamina yakininin hisse senedi [XE R OIS GO 1 XTI IR C R G

komisyonlarindan olustugu goriil-
mektedir.

Repo, hazine bonosu ve devlet tah-
vili alim-satim islemlerinden alinan
SGMK komisyonlari incelenen her iki
dénemde de 6 milyon YTL civarin-
dadur.

Esas Faaliyet Gelirleri

A. Satis Gelirleri (net)

B. Satiglarin Maliyeti (-)

C. Hizmet Gelirleri (net)

D. Esas Faaliyetlerden Dig.

Briit Esas Faaliyet Kari/Zaran
E. Faaliyet Giderleri

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari

30.06.2005 30.06.2006

380,420,895 476,152,896
94,303,957,150 89,975,235,154
-94,279,970,945 -89,945,771,589

309,452,653

419,078,306
70,968,242 57,074,590
404,407,101 505,616,461
-291,719,061 _ -338,903,703
112,688,040 166,712,758

91,455,259 96,195,902,
-29,918,221 -55,502,274
-8,258,080 -16,849,070

-11,202,504
154,829,895

-42,883,900
111,945,995

7,395,428
198,258,082
-38,444,697
159,813,385

30.06.2005 30.06.2006
94.1%
23319.1%
-23313.1%

100.0%

F. Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar

Vadeli islemlerden elde edilen ko-
misyon gelirleri 2006 yihnin ilk yari-
sinda 3,3 milyon YTL olarak gergek-
lesmis olup, simdiden SGMK komis-
yonlarinin yarisina ulastigi  gordil-
mektedir. VOB'un Subat 2005te fa-
aliyete gectigi distindldiginde, va-

Ver:

G. Dider Faaliyet. Gider ve Zararlar (-)

Ana Ortaklik Disi1 Kar/Zarar

i Oncesi Kar/Zarar

Net Donem Kari/Zarari

giindem
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Gelir Kompozisyonu (YTL)

30.06.2005 .06.
303,109,851

Net Komisyon Gelirleri 226,408,082
Diger Ana Faaliyet Gelirleri 162,164,568 175,259,967
Allm-Satim Kar/Zararlar 20,232,056 29,453,685

Toplam 408,804,707 507,823,503

Gelir Kompozisyonu Dagilimi (%)

30.06.2005

Net Komisyon Gelirleri 55.4% 59.7%
Diger Ana Faaliyet Gelirleri 39.7% 34.5%
Alim-Satim Kar/Zararlar 4.9% 5.8%
oplam 100.0% 100.0%
gosteren bu komisyonlarin yaklasik tamami

eurobond aracilik komisyonlarindan olugsmaktadir.

Brit Komisyon Gelirleri 2005/06 déneminde 438
milyon YTL, 2006/06 ddneminde ise 376 milyon
YTL olarak gergeklesmistir. Ancak s6z konusu dé-
nemlerde komisyon uygulamasi degistigi icin bu
iki rakami karsilastirmak dogru dedildir. Bilindigi
uzere, SPK'nin 14 Ekim 2005 tarihli karariyla Ocak
2006 tarihinden itibaren, asgari komisyon orani ve
komisyon iadesi uygulamasina son verilmistir.
2006 yilindan itibaren, araci kurumlarin hisse se-
nedi alim—satim islemlerinde musterilerinden tah-

Net Komisyon Gelirleri (YTL)

30.06.2005 30.06.2006

sil edecekleri aracilik komisyonu orani, araci ku-
rum ve migsterileri arasinda serbestce belirlen-
mektedir.

2006 yili 6ncesi uygulamada brit komisyon geliri
Uzerinden miugterilere iade yapiimaktaydi.
2005/06 déneminde, toplam komisyon gelirlerinin
%43'lindn (188 milyon YTL) misterilere iade edil-
digi gorilmektedir. 2006/06 ddneminde ise ser-
best komisyon orani uygulamasina gegildigi halde
bazi araci kurumlar misterilerinin talepleri dogrul-
tusunda komisyon iadesi yapmaya devam etmek-
tedirler. Ancak iade tutari 2005 yilinin ayni doéne-
mine goére oldukga dusik olup 188 milyon
YTL'den 45 milyon YTL'ye gerilemistir. Bunun ne-
deni ise, araci kurumlarin komisyon iadesi yapmak
yerine fiyatlama politikalarini dogrudan komisyon
orani verecek sekilde belirlemeleridir.

Burada dikkat edilmesi gereken bir diger nokta
da, komisyon orani uygulamasi degistigi icin briit
komisyon oranlar yerine, komisyon iadelerinden
arindiriimis sekli ile net komisyon oranlarinin kar-
silastiriimasi gerekliligidir. Net Komisyon Geliri,
2005 yilinin ilk yarisinda 226 milyon YTL iken,
2006/06 déneminde %34 artarak 303 milyon YTL
olarak gerceklesmistir.

Net komisyon gelirlerini araci kurumlarin muste-

Hisse Senedi Komisyonlari 431,926,358 365,208,881| .1 . i : . :
Vadeli islem Komisyonlari 160,667 3,323,236 1 gl gl bilmektedin. Yiim ik
Diger Menkul Kiymet Aracilik 13,121 1,066,319 omisyon oranina ulagilabiimektedir. Yilin ilk ya-

Komisyonlari

Briit Komisyon Gelirleri
-Komisyon Iadeleri
-Acentelere Odenen Komis.
Net Komisyon Gelirleri

-187,829,198
-23,752,028

437,989,309 375,678,360
-45,209,755
-27,358,753
226,408,082 303,109,851

risinda, araci kurumlarin hisse senedi islem hac-
mi 380 milyar YTL seviyesindedir. Bu rakamin
%6,1'i (23 milyar YTL) araci kurumlarin kendi
portféyleri icin yaptiklari islemlerden olusmakta-
dir (bkz. 2006/06 Dénemi Faaliyet Verileri). Do-

Net Komisyon Gelirleri Dagilimi (%)

30.06.2005

layisiyla, musteriler tarafindan vyapilan iglem
hacmi 357 milyar YTL olmaktadir.

Hisse Senedi Komisyonlari 98.6% 97.2%| Araci kurumlarin hisse senedi islemlerinden elde
SGMK Komisyonlari 1.3% 1.6%] ettigi net komisyon geliri 320 milyon YTL'dir.
Vadeli Islem Komisyonlar 0'02/" 0'9Z/° Boylece, sektdrde ortalama efektif komisyon o-
Diger Menkul Kiymet Araclik 0.0% 0.3% raninin %0,089 (yiizbinde seksendokuz) oldugu
Komisyonlari e e !

Briit Komisyon Gelirleri 100.0% 100.0% gqu.j.lm..ek Eedlr. Acentelerie payl_asllan tut’ar d a
_Komisyon fadeleri -42.9% -12.09| dustildiglnde, bu rakam 293 milyon YTL'ye in-
-Acentelere Odenen Komis. -5.4% -7.3%| mekte, efektif komisyon orani ise °/o0,0§1’e
Net Komisyon Gelirleri 51.7% 80.7%| (Ylizbinde seksenbir) inmektedir. Fakat, asagida
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aciklanacadi lzere, bu rakamin ihtiyatla yorumlan-
masi gerekmektedir.

Sektoriin tim komisyon gelirlerinin 2005/06 déne-
minde %5'ini, 2006/06 déneminde ise %?7'sini a-
centelerin aldigi goriilmektedir. Fakat bazi kurum-
larda acente, musteriden komisyon tahsil etmekte
ve sonra paylasim anlasmasi uyarinca araci kuru-
ma bir 6deme yapmaktadir. Boylece, bu araci ku-
rumlarin gelir tablosunda hem misteriden tahsil
edilen tutar tam olarak goérilmemekte, hem de a-
centelere 6denen bir komisyon rakami bulunma-
maktadir. Dolayisiyla sektdriin konsolide gelir tab-
losunda goriilen rakamlar, misteriden tahsil edi-
len tiim komisyonlar veya acentelerin elde ettigi
tim komisyon gelirleri olarak yorumlanmamalidir.
Gergek durumda, misteriden tahsil edilen komis-
yonlar da, acentelerin toplam gelirleri de buraya
yanslyan rakamlardan daha buyuktlr. Bu sebeple,
onceki paragrafta hesaplanan ortalama komisyon
orani, gercek durumda musteriden tahsil edilen
orani gostermemektedir. Sadece araci kuruma ka-
lan tutar ifade etmektedir.

Burada ele alinan komisyon verilerinin dogru yoru-
mu, miusteriden tahsil edilen komisyon orani ola-
rak dedil, araci kurumun geliri olarak bakildijinda
yapilabilmektedir. Kisaca ifade etmek gerekirse,
%0,08 (onbinde sekiz) komisyon orani, misterinin
fillen 6dedigi degil, araci kuruma gelir olarak kalan
efektif komisyon tutarini géstermektedir. Baska bir
bakis acisiyla ifade edildiginde, hisse senedi is-
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tarak 175 milyon YTL'ye yikselmistir. Ancak top-
lam gelirlere olan katkisi da %40tan %35’e gerile-
mistir. Diger ana faaliyet gelirlerinin kiiglk bir artis
gostermesi ve gelir dagiimindaki payinin azalmasi,
bazi araci kurumlarin 2006/06 déneminden itiba-
ren farkli muhasebe uygulamalarindan kaynaklan-
maktadir. Bu uygulamanin detaylari ileride agik-
lanmaktadir.

Diger Ana Faaliyet Gelirlerinin alt dagimina bakil-
diginda, en 6nemli gelir kaleminin yatinm fonu ve
portfoy yonetimi faaliyetlerinden elde edildigi go-
rilmektedir. Araci kurumlar, varlik yonetimi faali-
yetlerinden 2005 yilinin ilk yarisinda 77 milyon
YTL, 2006 yihnin ilk yarsinda ise 75 milyon YTL
gelir elde etmislerdir. Her ne kadar araci kurumlar,
varlik yonetimi faaliyetlerini giderek portfoy yone-
tim sirketlerine devrediyor olsalar da, kendilerinde
kalan tutar dahi 6nemli dlclide bir gelir kaynagdi
olmaktadir.

Diger Ana Faaliyet Gelirleri iginde ikinci 6nemli ka-
lem, kredili islemlerden elde edilen faiz gelirleridir.
2005/06 déneminde araci kurumlar kredili islem-
lerden 36 milyon YTL faiz geliri elde ederken bu
tutar 2006/06 doneminde %31 artarak 47 milyon
YTL'ye yikselmistir. Bunun en énemli nedeni, ar-
tan islem hacmi ile beraber araci kurumlarin mis-
terilerine kullandirdiklari kredi miktarinin artmasi-
dir. S6z konusu dénemde kredi islem hacmi %30
artisla 268 milyon YTL'den 350 milyon YTL'ye yik-

lem hacmi 10.000 YTL oldugunda, sektorin ko- [Py ey e XL N0 AlD)

misyon gelirleri 8 YTL olmaktadir.

Komisyon gelirlerinin paylasimi genel hatlari ile [Kredili islem Faiz Gelirleri
incelendiginde, 100 YTLlik komisyon gelirinin 12 [Kurumsal Finansman Gelirleri
YTL'sinin misterilere iade edildigi, 7 YTL'sinin a- |Diger Komisyonlar
centelere verildigi, sonucta da araci kuruma 81 [Diger Gelirler

30.06.2005
Varlik Yonetimi Gelirleri 77,056,065 74,863,914
35,880,673 46,996,023
10,977,763 34,692,873
10,776,855 18,302,053
27,473,213 405,105
162,164,568175,259,967

YTL'nin kaldi§i sdylenebilmektedir. 2005/06 do- [foplam

nemine gore bir hayli dedisen bu yapi, komisyon

iadesi sisteminin kalkmasindan kaynaklanmakta- R aeUCREEIVECEINE DL LT GL))

dir 30.06.2005 30.06.2006

' Varlik Yonetimi Gelirleri 47.5% 42.7%

- . . - Kredili islem Faiz Gelirleri 22.1% 26.8%
Diger Ana Faaliyet Gelirleri . Kurumsal Finansman Gelirleri 6.8% 19.8%,
Sektoriin ikinci onemli gelir grubu olan Diger Ana |piser Komisyonlar 6.6% 10.4%
Faaliyet Gelirleri, 2005 yilinin ilk yarisinda 162 [piger Gelirler 16.9% 0.2%
milyon YTL iken, 2006 yilinin ilk yarisinda %8 ar- fToplam 100.0% 100.0%
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selmistir (bkz. 2006/06 Doénemi Faaliyet Verileri).
Kredili islem hacmindeki bu artig, gelirlere de yan-
simistir.

Kurumsal Finansman Gelirleri, halka arz, danis-
manlik, sirket satin alma/birlesme, sermaye artiri-
mi, temettli dagitimi islemlerinden alinan komis-
yon ve gelirlerden olusmaktadir. 2005 yilinin ilk
yarisinda 11 milyon YTL olan kurumsal finansman
gelirleri 2006 yilinin ayni déneminde Ug kat arta-
rak 35 milyon YTL'ye cikmistir.

Kurumsal finansman gelirlerinin en 6nemli kismi
halka arzlardan elde edilmektedir. Yilin ilk alti a-
yinda 912 milyon $ tutarinda 13 adet birincil halka
arz yapllmisken gegen yilin ayni déneminde 238
milyon $ tutarinda 4 halka arz gerceklestirilmistir.
Bdylece incelenen ddénemde halka arz buyuklu-
gundeki yaklasik dort kat artis, kurumsal finans-
man gelirlerine de yansimistir. Birincil halka arzla-
rin yani sira ikincil halka arz gelirleri de kurumsal
finansman gelirlerine katkida bulunmaktadir. Bu
yilin ilk alti ayinda, arasinda THY ikincil halka arzi-
nin da bulundugu 107 milyon $ tutarinda 14 adet
ikincil halka arz gergeklestirilmistir. 2005 yilinin
ayni déneminde ise Petkim ve Tlpras ikincil halka
arzlari dahil olmak tizere 170 milyon $ tutarinda
ikincil halka arz gerceklesmisti.

2006 yilinin ilk yarisinda tamamlanan 15 adet sir-
ket satin alma-birlesme (SAB) s6zlesmesi ve 3 a-
det Ozellestirme projesi de kurumsal finansman
gelirlerini artirmigtir. 2005 yilinin ilk yarisinda ise
tamamlanan 7 adet 6zellestirme projesi ve 4 adet
SAB sdzlesmesi bulunmaktaydi.

Tabloda “Diger Komisyonlar” olarak ifade edilen
tutar, EFT, virman, saklama Ucretleri gibi diger ko-
misyon gelirlerini igermektedir.

Diger Gelirler ise, temerriit faizleri ve arac kuru-
mun elde ettigi diger faiz gelirleri gibi gelir kalem-
lerinden olusmaktadir. Ancak bazi araci kurumlar,
menkul kiymet degerleme farklarini Diger Esas Fa-
aliyet Gelirleri kaleminde goéstermektedirler. Yilin
ikinci geyreginde yasanan finansal dalgalanma ve
faizlerin ylkselmesi nedeniyle araci kurumlarin
portfdylerinde tuttuklari sabit getirili menkul kiy-
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metlerin dederi dismustiir. Diger bir deyisle, bu
kurumlar menkul kiymet deder distk karsiligi a-
yirmis ve bunu da Dider Esas Faaliyet Gelirleri al-
tinda muhasebelegtirmiglerdir. Bu uygulama ile Di-
ger Gelirler kalemi 2005/06 déneminde 27,5 mil-
yon YTL iken 2006/06 déneminde 405.000 YTL'ye
gerilemistir.

Alim-Satim Karlan

Sektorin Gglinct 6nemli gelir kalemi, menkul kiy-
met alim-satim karlaridir. 2005/06 doneminde 20
milyon YTL tutarindaki alim-satim karlari, 2006/06
déneminde %46 oraninda artarak 29,5 milyon
YTL'ye yiikselmistir. Alim-satim karlarinin tim ge-
lirler icindeki payl da %4,9'dan %5,8’e ylikselmis-
tir. Alim-satim karlarinin menkul kiymetler bazin-
daki dagihmi tabloda sunulmaktadir.

Toplam alim-satim karlarinin 2005/06 doneminde
%36’s1, 2006/06 ddéneminde ise %69'u hisse se-
nedi islemlerinden elde edilmistir. Hisse senedi is-
lemlerinden elde edilen karlar 6zellikle 2006 yilinin
ilk dort ayinda yukselen endeks nedeniyle hizli bir
artis gostermistir. Ancak Mayis ayindaki finansal
dalgalanma nedeniyle endekste disls, déviz kur-
larinda ve faiz oranlarinda ise ylkselme yasanmis-
tir. Fakat sonugta araci kurumlarin yilin ilk yarisin-

Alim-Satim Kar/Zararlar (YTL)

30.06.2005 30.06.2006

Hisse Senetleri 7,220,793 20,235,388
Kamu SGMK 11,324,026 8,955,838
Ozel SGMK 11,988 16,093
Yatinm Fonlari 527,819 291,384
'Yabanci Menkul Kiymet 48,297 21,938
Vadeli Islemler -5,498 -7,144
Diger Menkul Kiymetler 1,104,631 -59,812
Toplam 20,232,056 29,453,685

Alim-Satim Kar/Zararlari Dagilimi (%)

30.06.2005
35.7%

30.06.2006
68.7%

Hisse Senetleri

Kamu SGMK 56.0% 30.4%
Ozel SGMK 0.1% 0.1%
Yatirrm Fonlari 2.6% 1.0%
'Yabanci Menkul Kiymet 0.2% 0.1%
Vadeli Islemler -0.0% -0.0%
Diger Menkul Kiymetler 5.5% -0.2%
Toplam 100.0% 100.0%
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da realize ettikleri hisse senedi alim-satim karlari
onemli dlglide artmistir.

Araci kurumlarin kamu sabit getirili menkul kiy-
metlerinden (SGMK) elde ettikleri alim-satim kar-
lari 2005/06 doneminde 11 milyon YTL iken
2006/06 déneminde 9 milyon YTL olarak gercek-
lesmistir. Toplam alim-satim karlarinin icindeki pa-
yl da %56’dan %30'a gerilemistir. Bunda faiz o-
ranlarindaki degisim etkili olmustur. 2005 yilinin ilk
yarisinda %?20’den %15’e gerileyen faiz oranlari
alim-satim karlarini artirmigtir. 2006 yilinin ilk yari-
sinda ise tam tersine bir durum gerceklesmis, faiz
oranlari %14-15 seviyelerinden %20’lere yikseldi-
gi icin alim-satim karlar diismdiistiir.

Ozetlemek gerekirse, 2005/06 doneminde alim-
satim karlarinin yaklasik tgte biri hisse senetlerin-
den, Ucte ikisi de SGMK'lardan olusurken, 2006/06
déneminde bu kompozisyon hisse senetleri lehine
degismistir.

Araci kurumlarin kendi portféylerine aldiklar yati-
rim fonlarindan elde edilen kazang, 2005/06 déne-
minde 528.000 YTL iken 2006/06 doéneminde
291.000 YTL olarak gerceklesmistir. Bu gerileme-
de daha 6nce de bahsedilen faiz orani etkisi gordil-
mektedir. 2006 yilinin ilk yarisinda yatirm fonla-
rindan énemli bir gelir elde edilememistir. Boylece,
yatirm fonlarinin alim-satim karlari icindeki payi
da %?2,6'dan %1’e gerilemistir.

Diger menkul kiymetlerden elde edilen karlar agir-
likli olarak repo faiz gelirlerini ve eurobondlardan
elde edilen alim-satim karlarini ifade etmektedir.
Araci kurumlarin diger menkul kiymet alim-satim
karlari 2005/06 doneminde 1,1 milyon YTL iken
2006/06 doneminde 60.000 YTL tutarinda zarar
gerceklesmistir. Bu zarar, 165.000 YTL tutarinda
acida satis zarar eden tek bir araci kuruma aittir.
Diger araci kurumlar diger menkul kiymet alim-
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Sonug olarak, araci kurumlarin toplam faaliyet ge-
lirlerini gosteren Briit Esas Faaliyet Kari, 2006 yili-
nin ilk yarisinda 506 milyon YTL olarak gergekles-
mistir. Alim-satim karlari diizenli bir gelir kalemi
olarak gorilmeyip bu gelirlerden cikarilirsa, sekto-
rin 2006/06 déneminde 476 milyon YTLlik esas
faaliyet geliri yarattigi goriilmektedir. Buna karsin
Faaliyet Giderleri 339 milyon YTL seviyesinde ger-
ceklesmistir.

Faaliyet Giderleri

Araci kurumlarin faaliyet giderleri, 2005/06 déne-
minde 292 milyon YTL iken, 2006/06 déneminde
%16 artarak 339 milyon YTL olmustur.

2006/06 doneminde faaliyet giderlerinin yarisin-
dan fazlasi personelle ilgili giderlerdir. Personel gi-
derleri 175 milyon YTL olup bu giderlere (cretlerin
yani sira, calisanlarla ilgili sigorta, servis, yemek,
ozel sadlik sigortasi gibi yan 6deme ve giderler de
dahil olmaktadir.

Sektdrde calisan sayisi Aralik 2005 sonunda 5.917,
Mart 2006 sonunda 5.939 ve Haziran 2006 sonun-
da 6.057'dir (bkz. 2006/06 Dénemi Faaliyet Verile-
ri). Sektdrde yilin ilk yarisinda ortalama calisan sa-
yisi dikkate alindiginda, bir calisanin araci kuruma
aylik ortalama maliyeti 4.876 YTL olarak hesaplan-

Faaliyet Giderleri (YTL)

30.06.2005 30.06.2006

Personel Giderleri 144,240,645 174,673,541
Genel Yonetim Giderleri 77,758,621 88,886,293
Pazarlama, Satis Giderleri 14,149,953 16,424,765
islem Paylari, 12,539,270 13,424,241
Saklama Ucretleri

Diger Resmi Giderler 28,237,542 33,202,523
Amortismanlar 14,793,031 12,292,341
Toplam 291,719,062 338,903,704

Faaliyet Giderleri Dagilimi (%)

30.06.2005 30.06.2006

satimindan 105.000 YTL kér elde etmislerdir. Personel Giderleri 49.4% >1.5%
3 Genel Yonetim Giderleri 26.7% 26.2%
i i 0, 0,
Araci kurumlar, incelenen her iki ddnemde de yap- Pazarlama, Satis Giderleri 4.9% 4.8%
. ) ) Islem Paylari, 4.3% 4.0%
tiklari vadeli islemlerden zarar etmiglerdir. Zararla- |3\ iama Ucretleri

rn tutan 2005/06 doneminde 5.500 YTL Ve |piser Resmi Giderler 9.7% 9.8%
Toplam 100.0% 100.0%
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maktadir. Bu maliyet 2005/06 déneminde 4.098
YTL idi. Boylece gecen bir yil igerisinde bir calisa-
nin araci kuruma olan maliyeti %22 artmigtir.

Ikinci 6nemli gider kalemi olan Genel Yénetim Gi-
derleri; kira, elektrik, su, telefon, bilgi islem altya-
pisi gibi giderlerden olusmaktadir ve incelenen her
iki ddnemde de toplam faaliyet giderlerinin %26-
27'sine denk gelmektedir.

Islem Paylari ve Saklama Ucretleri kalemi; IMKB,
VOB, Takasbank ve Merkezi Kayit Kurulusu (MKK)
gibi sermaye piyasasl kurumlarina yapilan édeme-
leri ifade etmekte olup, 2005/06 déneminde 12,5
milyon YTL, 2006/06 ddneminde ise 13,4 milyon
YTL olarak gergeklesmistir. Faaliyet giderleri icin-
deki payr da %4 civarinda seyretmektedir.
MKK'nin 2005 Kasim ayinda faaliyete gecmesine
ek olarak diger kurumlarin aracilik maliyetlerini a-
zaltacak sekilde Ucret politikalarini gézden gegir-
meleri arac kurumlarin islem maliyetlerine yansi-
mistir. Ornegin, araci kurumlarin 2005/06 déne-
minde 3,5 milyon YTL olan takas ve saklama gi-
derleri 2006/06 doneminde 2,6 milyon YTL'ye ge-
rilemistir.

Diger Resmi Giderler; donem iginde ddenen gesitli
vergiler, harglar, komisyonlar ve Uyelik aidatlarini
icermekte olup her iki dénemde de toplam faaliyet
giderlerinin yaklasik %10’unu olusturmaktadir.

Faaliyet Giderlerinin disllmesiyle, araci kurumla-
rin yilin ilk yarisindaki Net Esas Faaliyet Kari 167
milyon YTL olarak gergeklesmistir. Alm-satim kar-
larinin etkisi harig tutulsa dahi, araci kurumlar ara-
cilik komisyonu ve dider ana faaliyet alanlarindan
elde ettikleri gelirlerle faaliyet giderlerini karsilaya-
bilmektedirler.

Diger Gelir Tablosu Hesaplari

Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar 96 milyon
YTL olarak gergeklesmistir. Bu rakamin 29,5 mil-
yon YTL'si faiz gelirleri, 54,5 milyon YTL'si ise di-
ger gelir ve karlardan olusmaktadir. Istiraklerdeki
veya dider varlklardaki deger artislari gibi gelir
yaratan reeskont kalemlerinden olusan diger gelir
ve karlar, 2006/06 doneminde %54 artis goster-
migtir.
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55,5 milyon YTL tutarindaki Diger Faaliyetlerden
Gider ve Zararlar hesabi da adirlikli olarak rees-
kont hesaplarindan olusmaktadir. Bu hesap,
2006/06 doneminde 30 milyon YTL dederindeydi.
Bu hesabin %83 oraninda artis gdstermesi pek
cok araci kurumun menkul kiymet zarar tahakkuk-
larini bu hesapta gdstermesinden kaynaklanmak-
tadir. Daha 6nce de deginildigi (izere, faizlerin
ylikselmesi nedeniyle o6zellikle SGMK degerleme
zararlar olusmustur.

Finansman Giderlerinin distlmesinin ardindan,
sektoriin Faaliyet Kari 190,5 milyon YTL olmakta-
dir. 2005 yilinin ilk yarisinda ise Faaliyet Kar 166
milyon YTL idi. Faaliyet Kari s6z konusu donemde
%15 artmigstir.

Ana ortaklik disi kar/zarar kalemi, konsolide bilan-
coda, istirak ve badh ortakliklarin net dénem kar-
larindan ana ortakigin dogrudan ve/veya dolayl
kontrolli disinda kalan paylara isabet eden kismini
gostermektedir. Baska bir deyisle, araci kurumlar,
konsolide edilen istirak ve bagli ortakliklardan kay-
naklanan kéar ve zararin diizeltmesini bu kalemde
yapmakta ve istirakin kendine ait olmayan kismi-
nin karini cikarmakta, zarar varsa da kendine ait
olmayan zarar tutarini eklemektedir.

Ornekle aciklamak gerekirse, bir araci kurum port-
foy ydnetim sirketinin %70Q’ine sahiptir ve istiraki
olan portféy yonetim sirketi dénem sonunda
100.000 YTL kar etmistir. Bu karin sadece %70'i
yani 70.000 YTL'si ana ortaklik olan araci kurumun
gelir tablosuna yansimali ve araci kuruma ait ol-
mayan %30’luk pay yani 30.000 YTL gelir tablo-
sunda yer almamalidir. Bu nedenle, 6nce iki kuru-
mun mali tablolari konsolide edilmekte, ardindan
ana ortaklik disi kar/zarar kaleminde bu 30.000
YTL negatif bir deger olarak girilerek, cikariimak-
tadir. Tersi durumda, yani istirak zarar ettiginde
ise ana ortaklida ait olmayan kismin zarari ana or-
taklik disi kar/zarar kaleminde pozitif deder girile-
rek, eklenmektedir.

2006 yilinin ilk yarisinda iki araci kurumun konsoli-
de edilen istirakleri zarar etmistir. Bu nedenle,
sektoriin konsolide ana ortaklik disi zarar olan 7,4
milyon YTL, araci kurumlarin gelir tablosuna pozi-
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tif olarak yansimaktadir. Boylece, Vergi Oncesi Kar
198 milyon YTL'ye ylkselmektedir.

Efektif vergi orani 2005/06 doéneminde %28,
2006/06 ddéneminde ise %19 olarak hesaplanmak-
tadir. Vergi oraninin azalmasi, yilin ikinci geyregin-
de araci kurumlarin gelirlerinin azalmasindan kay-
naklanmaktadir.

Sektoriin 2005 yilinin ilk alti ayindaki net kari 112
milyon YTL (83,5 milyon $) iken 2006/06 done-
minde %43 artis gdstererek 160 milyon YTL'ye
(115 milyon $) ulasmistir.

Kar marijlarina kisaca deginmek gerekirse, araci
kurumlar 2005/06 déneminde 100 YTL'lik gelirleri-
nin 72 YTL'sini Faaliyet Giderlerine harcamig, 28
YTL'si Net Esas Faaliyet Kari olarak kalmisti. Diger
Faaliyet Gelirlerinin net pozitif etkisi ile Vergi On-
cesi Kar Marjl %38'e ulasmis, vergilerin disllme-
sinin ardindan sektoriin Net Kar Marji %28 olarak
gerceklegmisti.

2006 yihnin ilk yarnsinda aract kurumlar, 100
YTL'lik gelirlerinin 67 YTL'sini Faaliyet Giderlerine
harcamis olup 33 YTL'si Net Esas Faaliyet Kari ola-
rak kalmistir. Diger Faaliyet Gelirlerinin net pozitif
etkisi ile Vergi Oncesi Kar marji %39a ulasmis,
vergilerin diistilmesinin ardindan sektoriin Net Kar
Marji %32 olarak gergeklesmistir.

Sonug olarak, yilin ikinci geyreginde yasanan
finansal dalgalanma, sektoriin gelir ve karliidinda-
ki buyimeyi yavaslatsa da araci kurum sektori
2006 yilinin ilk yarisini olumlu mali sonuglarla ta-
mamlamistir. 2005 yilindan itibaren yeniden biyi-
meye baglayan araci kurum sektériinin 2006 yili-
nin ilk yarisinda, yavaslayarak da olsa, gelisimini
strdlrdiga gorilmektedir.

Ayin inceleme Konusu

giindem
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Sermaye Piyasasi Verileri
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Yurtici Tasarruflarin Dagilimi

Milyon YTL 2005 08/2006
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 97,407 104,729 104,532
Mevduat 182,762 226,091 257,839 14.0%
Hisse Senedi* 40,616 67,530 69,497 2.9%
TOPLAM 320,785 398,350 431,868 8.4%
Tahmini Altin Stoku 114,775 131,682 178,266
Milyar $
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 72.6 78.1 70.8 -9.3%
Mevduat 136.2 168.5 175.6 4.2%
Hisse Senedi* 30.3 50.3 47.3 -5.9%
TOPLAM 239.0 296.9 293.7 -1.1%
Tahmini Altin Stoku 85.5 98.1 121.4 23.7%
*: Halka acik kismin piyasa degeri.
Menkul Kiymet Stoklar
Milyon YTL 2004 2005 07/2006 %A
Hisse Senedi* 25,186 31,916 37,908 18.8%
Hazine Bonosu/Devlet Tahvili 224,483 244,782 249,738 2.0%
Diger 2,932 3,991 3,783 -5.2%
Toplam 252,601 280,689 291,428 3.8%
Milyar $
Hisse Senedi* 18.8 23.8 25.6 7.6%
HB/DT 168.0 182.4 168.6 -7.6%
Diger 2.2 3.0 2.6 -14.1%
Toplam 189.0 209.2 196.8 -5.9%

*: Toplam nominal deger.
Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri

Milyon YTL 132,556 218,318 213,525 -2.2%

Milyon $ 98,073 162,814 142,721 -12.3%

Halka Agik Kismin Piyasa Degeri (Milyon $) 26,390 50,328 45,221 -10.1%
Ortalama Halka Aciklik Orani 26.9% 30.9% 31.7% A.D.

Halka Acik Sirket Sayisi

2005 29/09/2006
_ IMKB'de Kote Sirketler 297 306 321 4.9%
IMKB'de Islem Goren Sirketler 297 306 319 4.2%

Birincil Halka Arzlar

2004 2005 29/09/2006 %A
Toplam Hacim (Milyon $) 481.8 1,802.9 924.4 A.D.
Sirket Sayisi 12 11 16 A.D.

A.D.: Anlaml degil.

Halka Acik Sirket Karlilig

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 Zarar (Milyon $) -314 -639 -2,963 363.8%
Toplam Kar/Zarar (Milyon $) 4,166 7,882 7,520 -4.6%

Kurumsal Yatirimci Portfoy Biiyiikliigii

2005 02/10/2006

A Tipi Yatinm Fonlari 583 786 575 -26.8%

B Tipi Yatinm Fonlari 17,708 20,977 15,262 -27.2%
Borsa Yatirim Fonlari - 40 34 -15.9%
Emeklilik Yatirim Fonlari 222 913 1,620 77.3%
Yatirim Ortakliklari 220 360 286 -20.7%
Gayrimenkul Yat.Ort. 752 1,864 1,370 -26.5%
Risk Sermayesi Yat.Ort. 64 69 69 -0.3%
Toplam 19,548 25,010 19,215 -23.2%

Kurumsal Yatirimci/GSMH 7.7% 8.3% 5.6% A.D.

TSPAKB



Yatirnmci Sayisi

Aclk Hesap Sayisi
Bakiyeli Hesap Sayisi
Bakiyeli Hesap/Toplam Niifus

2003
2,077,742
1,106,752

1.6%

Sermaye Piyasasi Verileri

2004
2,177,516
1,072,663

1.5%

2005
2,390,687
1,004,551

1.4%

%A
9.8%
-6.3%
A.D.

Yabanci Yatinmai Islemleri
Milyon $

2004

2005

08/2006

Saklama Bakiyeleri 16,141 33,812 30,910 .D.
Islem Hacimleri 37,368 83,275 63,241 A.D.
Net Aliglar 1,430 3,989 712 A.D.
A.D.: Anlamli degil.
TSPAKB Uyeleri
2004 2005 29/09/2006 %A
Araci Kurumlar 112 108 106 -1.9%
Bankalar 42 41 41 0.0%
Toplam 154 149 147 -1.3%

Araci Kurulusglarin Islem Hacimleri

Milyar $ p1[1 13 08/2006

Hisse Senedi Piyasasinda
Araci Kurum 312 403 329 A.D.

Tahvil/Bono Piyasasinda
Araci Kurum 650 708 514 A.D.
Banka 2,473 3,163 2,103 A.D.
Tahvil/Bono Piyasasi Toplam 3,123 3,871 2,617 A.D.
Toplam Islem Hacmi 3,435 4,273 2,946 A.D.

A.D.: Anlamli degil.
Araci Kurumlarla Ilgili Veriler

Milyon $
Aktif Toplami

877.7

2005
1,910.5

06/2006
1,805.1

-5.5%

Ozsermaye Toplami 676.3 1,118.5 962.2  -14.0%
Net Komisyon Gelirleri 273.8 365.6 217.9 A.D.
Esas Faaliyet Kari 61.9 225.7 119.9 A.D.

Net Kar 56.7 203.7 114.9 A.D.

Personel Sayisi 5,906 5,916 6,057 2.4%
Subeler 224 234 238 1.7%

frtibat Biirosu 67 69 68 -1.4%
Acente Subeleri 4,450 4,406 3,985 -9.6%

*Enflasyon ve Konsolide Enflasyon Muhasebesi esasina gore mali tablo hazirlayan 94 kurumun verileri.
IMKB-100 Endeksi ve Islem Hacmi

IMKB-100

2005 29/09/2006

iI_VIKB-100 - En Yiksek 25,106 40,012 48,192
IMKB-100 - En Digiik 15,804 22,888 31,492
Gunliik Ort.islem Hacmi (Milyon $) 593 794 971
Yurtdisi Borsa Endeksleri

2005 29/09/2006

Hong Kong Hang Seng 14,230 14,876 17,543 17.9%

Fransa CAC 40 3,821 4,714 5,258 11.5%

Almanya DAX 4,256 5,438 6,049 11.2%

S&P 500 1,214 1,249 1,338 7.1%

Ingiltere FTSE 100 4,820 5,619 5,968 6.2%

Nasdaq 100 1,624 1,663 1,679 1.0%

Japonya Nikkei 225 11,489 16,111 16,128 0.1%

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

internet sitemizden ulasabilirsiniz.

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

dugu, kisiligini

o6zdiizenleyici bir meslek kurulusudur.

Birligin 106 araci kurum ve 41 banka ol-

mak lizere toplam 147 liyesi vardir.

Misyonumuz;

Calisanlarn en iist derecede mesleki bilgi ile
donatilmis, etik degerlere bagl, rekabeti
yatinmcilara daha kaliteli iiriin ve hizmet
sunumu seklinde algilayan ve sayginhgina
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 Yazi isleri Midiirii
Alparslan Budak
Genel Sekreter Yardimcisi

Yayin Tiirii: Yaygin, sireli

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

TSPAKB

Blyukdere 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
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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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