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Araci Kurumlarin Haziran 2007 Verileri

u ayki sayimizda yer alan iki calismada, araci
kurumlarin yilin ilk yansindaki faaliyet verileri
ve mali sonuglar degerlendirilmektedir.

Buna gore, hisse senedi islem hacmi yilin ilk yari-
sinda gecen senenin ayni dénemine gére %9 dis-
mus, yabanci yatinmcilarin hacim igindeki payi
%?23'e cikmistir.

Vadeli islemlerdeki hacim ise ayni donemde 6 kat
artmistir. VOB iglemlerinin %86’s1 araci kurumlar
uzerinden gergeklesmis, yabanci yatirmcilar araci
kurumlardan yapilan islem hacminin %19'unu o-
lusturmustur.

Haziran 2007 itibariyle, araci kurumlarin bilanco
blylkligu son bir yilda %23 artarak 3,5 milyar
YTL'ye ulagsmistir. Bilangodaki bliylime, borsa para
piyasasindan borglanip mevduatta dederlendirilen
fonlardan kaynaklanmaktadir.

Araci kurumlarin ilk 6 aydaki toplam gelirleri, 506
milyon YTL ile gegen senenin es dénemine gore
ayni seviyede kalmistir. Kredili islem ve kurumsal
finansman gelirleri artarken, aracihk komisyonlari

ve varlik yonetimi gelirleri diismistiir. Net kar ise
%4 gerileyerek 153 milyon YTL olmustur.

Faaliyet verilerini sayfa 5'te, mali analizi sayfa
14'te okuyabilirsiniz.

Global Piyasalar ve Turklye

u calismamizda, dncelikle Turkiye'nin global

piyasalar icindeki yeri, ardindan, kiyaslanabi-
lir 12 Ulke arasindaki konumu uzun vadeli bir pers-
pektifle incelenmistir.

Tirkiye, GSYIH biiyiikliigi ile diinyanin 18. biyiik
ekonomisidir. Ancak, sermaye piyasasl alaninda,
global piyasalar igindeki yeri 25 ile 35’incilik ara-
sinda degismektedir. Islem hacmi, Tirkiye'nin en
gugli oldugu alandir. Piyasa biylkligi ve Griin
cesitliligi ise sinirlidir. Raporumuzu sayfa 24'te
bulabilirsiniz.
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Degerli giindem okurlari,

Y eni hiikiimet Eyliil ayinda goreve basladi. Iktidar
partisi dedismemekle beraber, yeni donemde uy-
gulanacak ekonomi programinin éncelikleri yeni yeni
netlesiyor. Ekonominin koordinasyonundan sorumlu
Basbakan Yardimcisi Nazim Ekren, ilk olarak 3 aylik bir
eylem plani agikladi. Hikimetin 6ncelikli hedefleri istik-
rarli bliyime, istihdam ve sektérel verimlilik artisi ola-
rak belirlendi.

Sayin Bakan, Tirkiye'nin bir finans merkezi haline geti-
rilmesi hedefini de dile getirdi. Birlik olarak bu konu G-
zerinde uzun bir stiredir galisiyoruz. Nitekim, gegtigimiz
Subat ayinda bu konuda kapsamli bir rapor hazirlaya-
rak, gorislerimizi kamuoyuyla paylagsmistik.

Finans merkezi olmanin bir llkeye getirdigi cesitli fay-
dalar oldugunu biliyoruz. Bu yiizden cesitli (lkeler
finans merkezi olmak icin birbirleri ile rekabet halinde-
ler. Ornegin, uluslararasi finans kurumlari ve finans ku-
rumlarina hizmet veren sektérler, yatinmlarini finans
merkezi olarak taninan llkelere kaydirmaktadir. Boyle-
ce, ekonomik biiylimeye ve istihdama katki saglamak-
tadir. Ayrica, yeni kurumlarin gelisiyle artan rekabet,
finans sektortinde verimlilik artigina yol agmaktadir.
Bunlar, hiikimetimizin agikladigi dnceliklerle de uyumlu
avantajlardir.

Ancak, finans merkezi olmanin bazi dezavantajlarn ve
riskleri de vardir. Ornegin, olusturulan finans merkezle-
rine rakip merkezler kolayca olusabilmekte, Ulkeye ya-
pilan yatinmlar ayni hizla kaybedilebilmektedir. Serma-
yenin herhangi bir sebepten geri dontisii ekonomik ki-
rilganliklara yol acabilmektedir. Diger risk unsuru ise u-
luslararasi finansal risklerin etkilerine daha agik hale
gelebilecek olmaktir.

Finans merkezi olmanin uluslararasi kriterleri ise alti a-
na baglikta toplanabilir. Oncelikle, lilke ekonomisi bii-
yuk ve istikrarli olmalidir. Tirkiye, diinyanin 18. blylik
ekonomisidir. Son vyillardaki istikrari diger (lkelere de
ornek gosteriimektedir. Ikinci olarak, finans sektériiniin
cok cesitli alanlarinda uzmanlasmig, nitelikli calisanlar
kolaylikla bulunabilmelidir. Turkiye'de, dzellikle finans
alaninda egitimli ve nitelikli isglici mevcuttur. Ancak bu
alanda daha da gelisme saglanabilmesi icin, tlkemizin
ayni zamanda uluslararasi bir yiiksekdgrenim merkezi
haline gelmesi gerektigini diistiniiyoruz.

Uglincii kosul, yasal altyapinin uluslararasi standartlara
uygun olmasidir. Turkiye'nin Avrupa Birligi adayhdi, her
gegen giin bu standartlara daha da yaklasilacaginin te-
minati olarak gorilmektedir. Dordlinci olarak, diizenle-
yicilerin esnek bir yaklasim iginde olmalari beklenmek-
tedir. Bu konuda, diizenleyici kurumlarin idari ve mali
Ozerkliklerinin saglanmasiyla gelisme kaydedilebilecegi-
ni dislnlyoruz. Son kosullar ise cografi konum ve fi-
ziksel altyapidir. Cografi konum olarak Tirkiye'nin 6-
nemli bir avantaji bulundugunu biliyoruz. Ancak, fiziksel
altyapi konusunda caba sarf etmemiz gerektigi agiktir.

Sonug olarak, Tirkiye'nin Dogu Avrupa, Orta Asya, Ku-
zey Afrika ve Orta Dogu cografyasinda etkin, bolgesel
bir finans merkezi haline gelme potansiyeli mevcuttur.
Finans merkezi projesi, Tirkiye'nin istikrarli biiylimesi-
ne, istihdama ve sektorel verimlilik artisina 6nemli kat-
kilarda bulunacaktir. Ancak, konuyla ilgili calismalar cok
titizlikle ele alinmaldir. Clnkd, finans merkezleri nispe-
ten kolayca kurulabilir, ancak herhangi bir sebepten bu
Unvanin kaybedilmesi, telafisi uzun yillar siirecek bir iti-
bar kaybina yol agmaktadir.

Ote yandan, Tirkiye'yi bolgesel bir finans merkezi hali-
ne getirmek igin gereken calismalarin ok genis bir a-
landa vydritilmesi gerekiyor. Bu calismalar, sadece
finans sektoriine yonelik diizenlemelerle sinirli degil. E-
gitimden eglence hayatina, trafikten internet hizina va-
ran gesitli konularda, énlemler alinmasina, planlar olus-
turulmasina ihtiyac var. Bitin bu calismalarin basaryla
sonuglanabilmesi icin, hiikiimet diizeyinde koordine e-
dilmesi, ulusal bir eylem planina doénistirilmesi, ardin-
dan vakit kaybetmeden uygulanmasi gerektidini disu-
ndyoruz.

Saygilarimla,
E. Nevzat OZTANGUT
BASKAN
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Ozgecmis Bankasi’'nda Ilk Ise Alim

isan 2007'den itibaren Lisanslama ve Sicil

Tutma Sistemi Uzerinde kullanima sunulan
TSPAKB Ozgecmis Bankasi’'nda ilk ise alim Eyliil
ayinda yapildi. Bir araci kurum Ozgecmis Bankasi
Uzerinden “Mufettis” pozisyonunda is ilani agmis,
ilgili pozisyona yapilan bagvurular arasindan 10
adayla goriisme saglanmistir. Adaylar arasindan
bir kisi, “Mfettis” pozisyonunda 2007 Eyliil ayinda
aracl kurumda ise baglamistir.

Ozgecmis Bankasi’nda kurum kullanicilarindan ile-
tilen goriis ve Oneriler Birligimizce degerlendiril-
mektedir. Bu Onerilerin basinda, “6zgecmis bira-
kan kisilerin iletisim bilgilerinin 6zgecmisinde agik
olarak yer almasi, bdylece kurumlarin Kisilerle
dogrudan temasa gegebilmesi” ve “kurumlarda ca-
lisan kisilerin de 6zgegcmis olusturarak is ilanlarina
basvuru yapabilmesi” gelmektedir. Bu dogrultuda,
oniimiizdeki aylarda Ozgecmis Bankasi'na iliskin
yenilikler uygulamaya gegirilecektir.

Ozgecmis Bankasi'nda halen 3 araci kurumun, 5
pozisyona yonelik is ilani bulunmaktadir. Bu ilanla-
ra 100°Un Uzerinde bagvuru yapilmistir. Eylll ayi
itibariyle Ozgecmis Bankasi’nda 6zgecmis olustu-
ran kisilerin sayisi 136'ya ulasmistir.

Kredili iIslem ve Aciga Satisa Konu
Olan Sermaye Piyasasi Araglari

MKB, kredili islemlere ve agiga satisa konu ola-

cak sermaye piyasasi araclarini, IMKB Ulusal,
ikinci Ulusal ve Yeni Ekonomi Pazarlarinda islem
goren hisse senetleri ve borsa yatirim fonlari ola-
rak belirlemigtir.

Ote yandan Sermaye Piyasasi Kurulu, bazi serma-
ye piyasasl araclarinin listelerden cikarilmasini
IMKB’den isteme yetkisine sahiptir. Listeden cika-
rlan sermaye piyasasi araglarini ise IMKB, uyeleri-
ne Genel Mektupla bildirmektedir.

Ancak, halihazirda s6z konusu listelerde bulunan
ve SPK tarafindan listeden gikarilmis olan hisse se-
netleri toplu olarak goériilememektedir. Bu nedenle

Birlik’ten Haberler

bir takim sikintilar yasandidi bildirilmistir.

IMKB tarafindan yapilan bildirimlerin yani sira, bu
listelerden cikarilan sermaye piyasasl araglarinin
IMKB'nin internet sitesinde toplu olarak yayinlan-
masina yonelik dnerimiz IMKB'ye iletilmistir.

Belge ve Kayit Diizeni Calisma
Grubu

Sermaye Piyasasl Kurulu’nun yeni belge kayit di-
zeni ile ilgili calismalarda bulunmak lizere Birligi-
miz nezdinde Belge ve Kayit Diizeni Calisma Gru-
bu kurulmustur. Calisma Grubunca kurulan Alt Ca-
lisma Grubu ise ilk toplantisini, IMKB temsilcileri-
nin de katihmiyla 5 Ekim 2007 tarihinde yapmistir.

Toplantida, yeni sistemin emir iletim sirecine etki-
leri, tim emirlerin Ex-Api sistemi araciligiyla tek
bir kaynaktan iletilebilmesi icin araci kurumlarda
ve IMKB'de gerekli altyapi konularinda gériisler
iletilmistir. Iletilen goriis ve onerilerin teknik veri-
lerle desteklenerek bir rapor olusturulmasina yo-
nelik calismalar devam etmektedir.

Kredi Kayit Biirosu A.S.
Uyelerimize Tanitildi

redi Kayit Burosu A.S. (KKB), kredi kurulus-

lari ile finansal kuruluslar arasinda, bu kuru-
luslarin misterilerinin risk durumlarinin izlenmesi,
degerlendirilmesi, kontrolli ve miisteri hizmetleri-
nin yerine getirilmesi nedeniyle yapilacak bilgi ve
belge alisverisini saglamak lizere kurulmus bir sir-
kettir.

Araci kurumlarin, KKB’ye Ulye olmasi ve burada o-
lusturulmus olan sistemden yararlanmasi yasal
diizenlemeler uyarinca mimkundir. Araci kurum-
larin sisteme Uye olmalari durumunda, yapilacak
bilgi ve belge alisverisini saglamak Uzere bir des-
tek hizmet kurulusundan yararlanmalari, musteri-
lerine ait kredi bilgilerini, misterinin hangi kurum-
la calistigi bilgisi yer almamak kaydiyla, birbirleriy-
le paylagsmalari mimkiin olabilecektir.

Sistemin gerek musterilerin kredi riskinin takip e-
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Agustos-Eyliil 2007 Lisanslama Egitimleri

Temel Diizel

dilmesini, gerekse SPK mevzuati ve kara pa-
ranin aklanmasinin dnlenmesine iliskin mev-

Lisans Basvurulari

Basvurulan Onaylanan Sonuglanan

zuat hikimleri uyarinca misteriyi tanima ku- [EECLERITILY Lisans Lisans Basvuru %
ralinin  uygulamasini  kolaylastirabilecegi de [Temel Dizey 7,188 6,304 :
diistiniilmektedir.Bu cercevede, sirketin tye- [Lleri Duzey 2,901 2,806
lerimize tanitimi amaciyla, 12 Eylal 2007 tari- Turev Araglar o 746 612
. L . I Degerleme Uzmanhgi 644 597
hinde B|rI|I§ m_erkezmde, ISKB yetkll_lle_rlnln SU- [Takas ve Operasyon 326 307
num yaptigi bir toplanti dlizenlenmistir. Kredi Derecelendirme 172 128
Kurumsal Y6énetim 134 109
Lisans Yenileme Egitimleri Derecelendirme
Toplam 12,111 10,863

gustos ve Eylul aylarinda Temel

Diizey’de 4, Ileri Diizey’de 4 ve Takas ve O-
perasyon Islemleri'nde ise 1 Lisans Yenileme egiti-
mi dlizenlenmistir. Lisans Yenileme egitimlerine
toplam 319 kisi katilmigtir.

Lisanslama Sinavlarina Hazirhk
Egitimleri

isanslama sinavlari Sermaye Piyasasi Kurulu

tarafindan 22-23 Eyliil 2007 tarihlerinde Is-
tanbul, Ankara, Izmir, Adana ve Antalya il merkez-
lerinde yapilmigtir. Sinav sonuglari 5 Ekim 2007
tarihinden itibaren http://spk.anadolu.edu.tr
internet adresinden 0Ogrenilebilecektir. Adustos-
Eyldl 2007 ddneminde lisanslama sinavlarina y6-
nelik olarak Birligimiz tarafindan diizenlenen egi-
timler ve katihmai bilgileri tabloda yer almaktadir.

VOB Egitimleri

adeli islem ve Opsiyon Borsasi egitimlerimiz-

den VOB Uye Temsilcisi ve VOB Uygulama
egitimleri, 20 Eylul 2007 tarihinde 535 No'lu Genel
Mektup ile tyelerimize duyurulmustur. Egitimler 1-
8 Ekim 2007 tarihleri arasinda diizenlenmektedir.
Egitimlere iliskin detaylar Birligimizin www.tspakb.
org.tr internet adresinde Egitim/Egitimlerimiz bo-
l[imiinden de takip edilebilir.

Diizenlenen Katilimai

fleri Diizey 7 201

Tirev Araglar 4 91

Toplam 17 385
4

Lisans Basvurularinda Son Durum

isanslama ve Sicil Tutma Sistemi'nde kayitli

kisi sayisi, 30 Eyllil 2007 tarihi itibariyle
24.594'e, lisans sayisi ise 23.218'e ulagmistir.
Lisanslama sinavlari sonucunda basarili olan aday-
lardan 12.111'inin lisans basvurusu Birligimize u-
lasmis olup bagvurularin 10.863 adedi sonuglandi-
rilmistir.

I_._isanslama Sinavlari Hakkinda
Onemli Hatirlatma

ylil 2003 déneminde ve 6ncesinde lisanslama

sinavlarindan herhangi birine giren adaylar,
Eyldl 2007 déneminde diizenlenen sinavda da ba-
sarili olamadiklari takdirde, s6z konusu dénemler
icin 4 yilhk modil gegme sisteminin sona ermesin-
den dolayi, basarili olduklari moduiller dahil olmak
uzere tum modiillerdeki notlar sifirlanacaktir. A-
daylar bundan sonra diizenlenecek lisanslama si-
navlarina girmeye devam edebileceklerdir.

Sireler, sinava giris tarihi ile baglamakta, sinava
ilk girig tarihinden itibaren adaylara 4 yillik bir siire
taninmaktadir. Bu siire igerisinde, adaylarin girdigi
sinav sayisi dikkate alinmamakta, sadece 4 yillik
stirenin tamamlanip tamamlanmadigi kontrol edil-
mektedir. Slrenin baslamasindan sonra ara do-
nemlerde sinava girmemek slireyi uzatmamakta-
dir. Buna gore, ilk defa Ocak 2004 déneminde siI-
navlara girmeye baslayan, ancak heniz basarih
olamayan adaylar ise Ocak 2008 déneminde yapi-
lacak sinavlarda da basarili olamamalari durumun-
da, basarili olduklari modillerdeki notlarn dahil ol-
mak Uzere tim notlar sifirlanacaktir.
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Ayin inceleme Konusu

Araci Kurumlarin 2007/06
Donemi Faaliyet Verileri

Efsun Ayca Degertekin
Arastirma ve Istatistik

u raporumuzda, 99 araci kurumun 2007/06

donemi konsolide faaliyet verilerini incele-
mekteyiz. 2006 yilinin ayni déneminde ise 100 a-
raci kurumun verisi bulunmaktaydi. Verilerle ilgili
detaylar www.tspakb.org.tr adresinde yer almak-
tadir.

Hisse Senetleri Piyasasi
Faaliyetleri

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, 2007 yilinin ilk
yarisinda %21 deder kazanmistir. 2007 yilina
39,000 seviyesinde baglayan endeks, siyasi belir-

Araci Kurumlarin Hisse Senedi Islem Hacmi

2006/06 2007/06 Degisim

Milyon YTL
Milyon $
Kaynak: IMKB

380.894
273.850

344.725
252.062

-9,5%
-8,0%

sizliklerden dolayl yatinmcilarin temkinli bir tutum
icinde olacagi beklentisine ragmen, Haziran ayi so-
nunda 47,000 seviyesine ulagmistir.

2007 yihnin ilk yarisinda araci kurumlar 345 milyar
YTL degerinde hisse senedi islemi yapmistir. islem
hacmi, 2006 yihnin ayni dénemine gore %9.5 a-
zalmigtir.

Araci kurumlarda hisse senedi hacmi musteri ba-
zinda dederlendirildiginde, 2007 yilinin ilk yarisin-
da, yurtdisi yatirrmcilarin agirhidinin arttigi gordil-
mektedir. 2006 yilinda %19 olan yabancl yatirnmci
payl, 2007 yilinda %?23’e ylkselmistir. Merkezi
yurtdisinda bulunan banka ve araci kurumlari ige-
ren yurtdisi kurumlarin payr %14, dogrudan yati-
rm yapan yabanci kurumsal yatinmcilarin payi
%9'dur. Yurtici yatinmcilarin  payr %81’den
%72'ye dismistlr. Bu dusts bireysel yatirimcilar-
dan kaynaklanmistir.

Yurtdigl yatinmcilarda yasanan artisa paralel ola-
rak, yurtdisi pazarlama departmani islem hacmi
adirhdr artmistir. Misteri ve departman bazinda
yabanci yatirmcilarin islem hacimlerinin esit olma-
masinin nedeni, bir araci kurumun yabanci yati-
rimci islemlerini acente (banka subesi) Uzerinden
yapmasidir.

Miisteri Bazinda Hisse Senedi Islem Hacmi
2006/06

Yurtici Yatirnma 81,2%
Bireyler 66,4%
Kurumlar 10,4%
Kurumsal Yatinmcilar 4,4%
Yurtdisi Yatinmcai 18,8%
Bireyler 0,2%
Kurumlar 10,7%
Kurumsal Yatinmcilar 7,8%
TOPLAM 100,0%

Kaynak: IMKB, TSPAKB

giindem



Ayin inceleme Konusu

Yerli yatinmcilarin hisse senedi islemlerini yurtigi
pazarlama, subeler ve acenteler (izerinden gergek-
lestirdikleri gdzlenmektedir. Yurtici bireyseldeki
dislse bagh olarak yurtici pazarlama ve acentele-
rin islem hacminde gerileme sz konusudur.

Internet {izerinden hizmet veren araci kurum sayi-
sinda artis olmasina ragmen, toplam islem hacmi
icindeki payinda bir artis yasanmamistir.

Araci kurumlarin yatirnmlarini yansitan kurum port-
foylinln islem hacmindeki payi ilk yarida %?5,6 se-
viyesine gerilemistir. Bunlarin yaninda yatirm fon-
lar ve portféy yonetiminin toplam hacmi %?2 civa-
rindadir.

Departman Bazinda Hisse Senedi Islem Hacmi

2006/06 2007/06
Yurtici Pazarlama 27,2% 25,9%
Subeler 16,4% 16,9%
Acenteler 19,4% 17,3%
Irtibat Biirosu 2,3% 2,7%
Internet 6,6% 6,6%
Cagn Merkezi 0,8% 0,5%
Yatinnm Fonlari 1,4% 1,2%
Portfoy Yonetimi 1,2% 0,7%
Kurum Portfoyii 6,1% 5,6%
Yurtdisi Pazarlama 18,6% 22,6%
TOPLAM 100,0% 100,0%

Sabit Getirili Menkul Kiymet
Piyasasi Faaliyetleri

Bilindigi Uizere, sabit getirili menkul kiymet (SGMK)
islemleri araci kurumlar ve bankalar tarafindan
yurutilmektedir. Bu bdlimdeki veriler, hem piya-
sa, hem de tescil hacimlerinin toplamindan olus-
maktadir.

2007 yilinin ilk yarisinda bankalarda 569 milyar
YTLlik devlet i¢ bor¢lanma senedi (DIiBS) kesin
alim-satim ve 2 trilyon YTL'lik repo-ters repo islem
hacmi gergeklesmistir. 2007 yilinin ilk yarisinda,

Araci Kurum ve Bankalarin SGMK Islem Hacmi
(2007/06)

Kesin Alim-Satim Repo-Ters Repo

2.091
467

Kaynak: IMKB

arac kurumlarda DIBS kesin alim-satim islem hac-
mi 69 milyar YTL'dir. 2006 yilinin ilk yarisina gore,
bu hacim %30’luk disisl ifade etmektedir. SGMK
islemlerinde bankalar, araci kurumlara gére daha
aktif olarak faaliyet gostermektedir.

Toplam repo-ters repo islemlerinde %18 paya sa-
hip olan araci kurumlar, 2007 yilhinin ilk yarisinda
467 milyar YTL seviyesinde islem hacmi gercekles-
tirmistir. Araci kurumlarin SGMK islem hacminin
%87’sini repo-ters repo islemleri olusturmaktadir.
Bu yiizden, DIBS kesin alim-satim islem hacmin-
deki %30'luk disus, toplam SGMK hacmine %?2'lik
disus olarak yansimistir.

Kesin alim-satim islem hacminde yurtici yatirmci-
lar %98 paya sahipken, yurtdigi yatinmcilarin payi
%2 oranindadir. Bu dagilim icinde yurtici kurumla-
rin ve kurumsal yatinmcilarin agirlikta oldugu go-
rulmektedir. Yurtici kurumsal yatirrmcilarin 2006
yilinin ilk yarisinda kaydettigi 54 milyar YTL nomi-
nal hacim 2007 yilinda 28 milyar YTL'ye dlismus-
tir. Toplamdaki paylr agisindan bu gerileme
%53'ten %44'e disusl ifade etmektedir. Oranlar-
daki bu degisim, iki araci kurumun yatirim fonla-
rndaki kiiciiimeye bagh olarak DIBS kesin alim-
satim hacmindeki gerilemeden kaynaklanmaktadir.

Yurtici kurumlarin hacim igindeki payr %?35ten
%43’e glkmistir. Yurtici kurumlardaki bu artis iki
banka kokenli araci kurumun islem hacimlerinin
agirhgini artirmasi sonucu yasanmistir. ki kuru-
mun yurtici kurumlar igindeki toplam islem hacmi
%44'tlr.

Departman bazinda islem hacmi dagiliminda yurti-
¢i pazarlama, yatirm fonlari ve kurum portfoyd,
islem hacminin 6nemli bolimdni yaratmaktadir.

Araci Kurumlarin SGMK Islem Hacmi

2006/06 2007/06 Degisim
Kesin Allm-Satim

Milyar YTL 98 68  -30,3%
Milyar $ 71 50 -29,1%
Repo-Ters Repo

Milyar YTL 447 467 4,4%
Milyar $ 321 341 6,2%
Toplam SGMK

Milyar YTL 545 535 -1,8%

Milyar $ 392 391 -0,2%
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Miisteri Bazinda Kesin Alim-Satim Islem Hacmi

2006/06 2007/06
Yurtici Yatirnmci 98,7% 97,9%
Bireyler 11,0% 10,7%
Kurumlar 35,1% 43,4%
Kurumsal Yatinmcilar 52,6% 43,8%
Yurtdisi Yatinma 1,3% 2,1%
Bireyler 0,1% 0,6%
Kurumlar 1,1% 1,5%
Kurumsal Yatinmcilar 0,1% 0,0%
TOPLAM 100,0% 100,0%

Kaynak: TSPAKB

Yurtici pazarlama, 2006 yilinin ilk yarisina gére bu-
yuk bir artis gdstererek toplam islem hacmindeki
payini %12'den %?24'e yikseltmistir. Bu artis,
banka kdkenli bir araci kurumun elinde bulunan
yatinm fonlarini bagh bulundugu bankanin portfoy
yonetim sirketine devrinden kaynaklanmaktadir.
Devirden dolayi, yatinm fonlarinin pay! da azalmis
ve %32 seviyesinde kalmistir.

Islemlerin %35'i kurum portfoyiine yapilmaktadir.

Araci kurumlarda sube ve acenteler (izerinde yapi-
lan kesin alim-satim islemlerinin hacmi %3'ten
%>5’e ylkselmistir.

Yabancl yatinmcilar araci kurumlarin DIBS islemle-
rinde %?2’lik paya sahiptir. Bu payin disik olmasi-
nin nedeni, yabancilarin DIBS islemlerini banka
kanaliyla yapmalaridir.

Repo-ters repo islem hacminin tamamina yakini
yurtici yatinmailar tarafindan yapilmaktadir. Yurtici

Departman Bazinda Kesin Alim-Satim islem

Hacmi 2006/06

Yurtici Pazarlama 12,3% 23,8%
Subeler 2,0% 3,0%
Acenteler 0,8% 2,2%
Irtibat Biirosu 0,0% 0,1%
internet 0,0% 0,1%
Cagri Merkezi 0,0% 0,1%
Yatirim Fonlar 48,7% 32,2%
Portféy Yonetimi 0,9% 2,1%
Kurum Portfoyi 33,9% 34,5%
Yurtdisi Pazarlama 1,3% 2,1%
TOPLAM 100,0% 100,0%

Kaynak: TSPAKB

Ayin inceleme Konusu

Miisteri Bazinda Repo-Ters Repo islem Hacmi
2006/06

Yurtici Yatirnmci 99,6%
Bireyler 23,8%
Kurumlar 7,9%
Kurumsal Yatirmcilar 67,8%
Yurtdigi Yatirnmci 0,4%
Bireyler 0,2%
Kurumlar 0,2%
Kurumsal Yatirnmcilar 0,0%
TOPLAM 100,0%

Kaynak: TSPAKB

kurumsal yatinmcilar 2006 yilinin ilk yarisinda
%68 paya sahip iken, 2007 yilinda %58'lik pay el-
de etmistir. Yurtici kurumlar tarafinda ise 3 puan-
lik bir artig s6z konusudur. Bu degisimin ana ne-
deni, bir bankanin munzam sandiklarina ait fonla-
rin bir araci kurum vasitasiyla degerlendirilmesidir.

Repo hacminde, departman bazinda en blylk ar-
tis yurtici pazarlama boliminde go6rilmustir.
2006 yilinin ilk yarisinda %21 civarinda olan payi
2007 yilinda %48’e ulagsmistir. Ote yandan, yatirm
fonlarinin payinda yaklasik yari yariya gerileme
s6z konusudur. Bu iki departman arasinda yasa-
nan degdisim, banka kdkenli bir araci kurumun yo6-
nettigi yatinm fonlarini, bagl bulundugu bankanin
portfdy yonetim sirketine devrinden sonra, fonla-
rn arac kurumun musterisi olmasindan kaynak-
lanmaktadir.

Yurtdisi kurumsal yatinmcilarin toplam hacim igin-
deki payinin artisi, yabanci bir finans kurumunun
yerli bir banka ile gergeklestirdigi ortaklik icin 6de-

Departman Bazinda Repo-Ters Repo Islem

Hacmi 2006/06 2007/06
Yurtici Pazarlama 20,9% 48,3%
Subeler 6,2%
Acenteler 2,1%
irtibat Biirosu 0,2%
Internet 0,3%
Cagri Merkezi 0,1%
Yatirim Fonlar 64,1%
Portféy Yonetimi 0,6%
Kurum Portfoyi 5,2%
Yurtdisi Pazarlama 0,4%
TOPLAM 100,0%

Kaynak: TSPAKB

giindem



Ayin inceleme Konusu

yecedi tutari bir siire repoda degerlendirmesinden
kaynaklanmaktadir.

Vadeli Islemler ve Opsiyon Borsasi
Faaliyetleri

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi'nin islem hacmi
2007'nin ilk yansinda 2006’'nin ilk yarisina goére
yaklasik 6 kat artmistir. Bankalarin VOB islem ha-
cimleri %270 artarken, arac kurumlarin islem ha-
cimleri %529 artmistir. Araci kurumlarin iglem
hacmindeki payr 8 puan artarak %86 olmustur.
2006 yilinin ilk yansinda %21 pazar payina sahip
olan bankalar ise 2007/06 doneminde %14'lik
pay elde etmistir.

Musteri bazinda VOB islemleri agirlikla bireysel ya-
tinmailar tarafindan yapilmaktadir. 2006 yilinin ilk
yarisinda %47 paya sahip olan bireyler, 2007 yi-
linda %53'lik pay elde etmiglerdir. Yurtici misteri-
ler 2006 yilinda 36 araci kurumdan islem yapar-
ken, 2007 yihnda 47 araci kurumdan islem yapma-
ya baglamistir.

Misteri bazinda hacimlerde en carpici artis yurtdisi
yatinmcilarda yasanmistir. Kurumsal yatirmcilarin
hacim icindeki payr %1'den %®6'ya cikmistir. Bu
artis, tek bir araci kurumdan kaynaklanmaktadir.
Ayni araci kurum, yabanci kurumsal yatirmcilarin
toplam hacminin %78’ine sahiptir.

Yurtdigi kurumlarin yarattigi hacmin %72'si ise ya-
banci bir araci kurum tarafindan gergeklestiriimek-
tedir. Bir bagka deyisle, vadeli islemler piyasasinda
yurtdigi yatinmacilarin payinin artmasina ragmen,
bu artisin biylk bélimu sadece iki araci kurum
tarafindan gerceklestirilmistir.

Yurtici kurumlarin toplam vadeli islem hacmi icin-
deki payinda 17 puanlik bir disls olmustur. Nomi-

Araci Kurum ve Bankalarin VOB Islem Hacmi
(mn. YTL)

Hacim
2006/06 2007/06
2.624 9,715
9.620 60.476
12.244 70.191

Bankalar

Aracl Kurumlar
oplam

Kaynak: VOB

270,3%
528,7%
473,3%

Degisim 2006/06 2007/06
21,4%

78,6% PP .
100,0% 100,0%| Kurum portfoyl islem hacmi art-

Miisteri Bazinda VOB Islem Hacmi
2006/06

Yurtici Yatiribmci 90,5%
Bireyler 46,5%
Kurumlar 42,8%
Kurumsal Yatinmcilar 1,3%
Yurtdisi Yatinma 9,5%
Bireyler 0,2%
Kurumlar 8,0%
Kurumsal Yatinmcilar 1,3%
TOPLAM 100,0%

Kaynak: TSPAKB

Departman Bazinda VOB islem Hacmi

2006/06 2007/06
Yurtici Pazarlama 31,6% 29,3%
Subeler 14,1% 19,9%
Acenteler 1,3% 6,3%
irtibat Biirosu 0,6% 2,0%
Internet 0,9% 6,2%
Cagn Merkezi 1,5% 0,3%
Yatirnm Fonlari 0,9% 1,1%
Portfoy Yonetimi 0,3% 0,8%
Kurum Portfoyl 39,4% 15,8%
Yurtdisi Pazarlama 9,5% 18,4%
TOPLAM 100,0% 100,0%

Kaynak: TSPAKB

nal olarak %400’e yakin bliyiime sadlayan yurtici
kurumlarda yasanan artis, diger yatirnmcilara gére
daha az oldugu icin toplamda sahip oldugu pay
dismustar.

2006 yihinda 12 araci kurum daha yurtici kurum-
larla islem yapmaya baslamistir. 34 kurumun ara-
chk yaptigi islemlerde, yurtigi kurum hacminin
%?75'i iki araci kurum tarafindan gergeklestiriimek-
tedir.

Vadeli islemlerde, departman bazinda dadilimlarin
yurtici pazarlama, subeler, kurum portféylu ve
yurtdisi pazarlamada yogunlastigi goriilmektedir.

Yurtdisi pazarlama departmanindaki artig iki araci
kurumun hacimlerindeki artigin so-
nucu olugmustur. Bu iki arac ku-
rum, yurtdisi pazarlama departma-
ni hacminin %?74’lne sahiptir.

[\

86,2%

masina ragmen, yurtdisi pazarla-

TSPAKB



ma, internet, acenteler gibi diger alternatif kanal-
larin hacminin daha hizli artmasindan dolayi, islem
hacmi pay! gerilemistir.

Acente, irtibat biirosu ve subelerin olusturdugu
merkez digi érglitlerde 2006 yilinin ilk yarisinda sa-
hip olunan %16 oranindaki pay, 2007 yilinin ayni
déneminde %?28'e ylkselmistir. Bunun yaninda,
2006 yilinda internet (izerinden yapilan islem hac-
mi ihmal edilecek kadar kticlikken, 2007/06 done-
minde bu kanalla %6’lik hacim gergeklestirilmistir.

Yatirnm Bankaciligi Faaliyetleri

2007 yili baslarken, araci kurumlarin elinde 237
adet yatinnm bankaciligi sézlesmesi bulunmaktaydi.
2007 yihnin ilk yanisi itibariyle 234 tane daha yeni
sozlesme kaydedilmistir. Bu s6zlesmelerden 99 ta-
nesi tamamlanmig, 25 tanesinin siresi dolmus, 4
tanesi feshedilmistir. Haziran ayi sonunda araci
kurumlar 343 s6zlesmeye sahiptir. Bu yil, arac ku-
rumlardan toplanan verilere ikincil halka arzlar da
eklenmigtir.

2007 yihinda 4 sirket, 4 yatinm ortakligi ve 1 borsa
yatinnm fonunun birincil halka arzi gerceklesmistir.
Tabloda, birincil halka arzlarda tamamlanmig 10
projenin gortinmesi, bir halka arz projesinde iki
lider araci kurumun bulunmasindan kaynaklan-
maktadir. 9 halka arz projesinin tamamlanmasi, 1
tanesinin siresinin dolmasi ve 1 tanesinin feshe-
dilmesinin ardindan 17 halka arz projesi Uzerinde
calisiimaya devam edilmektedir.

Kurumsal Finansman Faaliyetleri (Proje Sayilar)

2006/06

Tamam- Donem

2007/06
Yeni Tamam- Siiresi Fesih Donem [YERNEIIEY S I o =

Ayin inceleme Konusu

Dénem basinda Uzerinde calisilan sirket satin al-
ma/birlesme (tabloda SAB) satis tarafindaki 74
sdzlesmeye, dénem icinde 46 yeni sdzlesme ek-
lenmistir. Bu sdzlesmelerden sadece 8 tanesi ta-
mamlanabilmis, 10 tanesinin ise stresi dolmustur.
Ddnem sonunda SAB-Satis tarafinda 102 proje bu-
lunmaktadir. Yeni SAB-Satis sdzlesmelerinin 21 ta-
nesi 2 aracl kurum tarafindan yapilmistir.

2007 yili ilk yarisinda 23 sirketin temettli dagitimi-
na aracilik edilmistir. Eklenen 66 yeni sdzlesmenin
34 tanesi bir banka koékenli araci kuruma aittir. Yi-
lin geri kalani igin araci kurumlar 60 temetti dagi-
timina daha aracilik edecektir.

Diger danismanlik projeleri igin 51 yeni s6zlesme
yapan araci kurumlar, ilk alti ayda ellerindeki 86
projenin 40 tanesini tamamlamiglardir. Yeni s6z-
lesmelerin 12 tanesi banka kokenli bir araci kuru-
ma aittir. Diger danismanlik projelerinin 6nemli bir
kismi sirket degerleme islemlerini kapsamaktadir.

Portfoy Yonetimi Faaliyetleri

Portfoy yonetim faaliyetleri ile ilgili veriler incele-
nirken bir yatinmcinin birden fazla kurumda hesa-
binin olabildigi gdz 6niinde tutulmaldir. 30 Hazi-
ran 2007 itibariyle araci kurumlarda 906 bireysel
ve kurumsal yatirnmcinin 2,9 milyar YTL degerinde
portféyl bulunmaktadir. Portféyl yonetilen yati-
rmci sayisinda son bir yil iginde %14 oraninda bir
gerileme s6z konusu olsa da portfdy biyuklugu
%?2 artmigtir.

Bireysel yatinmci sayi-
sinda yasanan %16

—— lanan Basi Sozlesme lanan Dolan Edilen Sonu foy bilyiikligiinde
Birincil Halka Arz 13 18 10 9 1 1 17 %15'e yakin bir deger
Ikincil Halka Arz - - 1 0 0 0
SAB-Ali 7 38 19 7 7 1 47| kaybina neden olmus-
SAB-Satis 8 74 46 8 10 0  102/tur. Ancak, bireysel ya-
Finansal Ortaklik 0 13 1 0 1 0 13 trmailanin ~ ortalama
Sermaye Artirimi 12 24 37 8 1 0 52{ portféy  buyuklugu
Temettl Dagitimi 13 19 66 23 1 1 600160.000 YTL'den
Ozellestirme-Alig 1 10 3 2 2 0 91 163.000 YTL'ye ¢cikmis-
Ozellestirme-Satis 2 6 0 2 0 0 4 tir. Bunun yaninda di-
Di§er Danlsmanllk 24 35 51 40 2 1 43 éer kurumsal yat|r|mC|_
TOPLAM 80| 237 234 99 25 4 343l |31da yasanan disiisiin

Kaynak: TSPAKB

giindem



Ayin inceleme Konusu

Araci Kurumlarda Portfoy Yonetimi

2006/06 2007/06 Degisim
Yatirnmci Sayisi 1.050 906 -13,7%
Bireysel 895 752 -16,0%
A Tipi Yatinm Fonu 48 50 4,2%
B Tipi Yatinm Fonu 64 64 0,0%
Diger Kurumsal 20 11 -45,0%
Diger Kurum 23 29  26,1%
Portfoy Biiyiikliigi 2.879 2931 1,8%
(mn. YTL)
Bireysel 143 122 -14,8%
A Tipi Yatinm Fonu 133 156  17,2%
B Tipi Yatinm Fonu 2.322 2.367 1,9%
Diger Kurumsal 102 112 9,3%

Diger Kurum 178 174  -2,2%

Portfoy Yonetim Sirketleri

2006/06 2007 /06 Degisim
Yatirnmci Sayisi 2.711 2.322 -14,3%
Bireysel 2.287 1.894 -17,2%
Kurumsal-Tuizel 424 428 0,9%
Portfoy Biiyiikliigi 27.027 28.330 4,8%
(mn. YTL)
Bireysel 629 722  14,8%
Kurumsal-Tiizel 26.398  27.608 4,6%

Kaynak: TSPAKB

biyudk bir kismi iki araci kurumdaki yatinmci sayi-
sinin azalmasindan kaynaklanmaktadir. Ancak ya-
tinmcilarda yasanan gerilemeye ragmen diger ku-
rumsal yatinmcilarin portfdy biyikliginde %9
artis gézlenmistir. Yonetilen portféy buytkliklerin-
de B tipi yatinm fonlari agirhgini korumaktadir. B
tipi yatinm fonu sayisi degismemesine ragmen
portfoy buylkligli %2 artarak 2,4 milyar YTL'ye
ulagmistir.

Portfoy yonetimi hizmeti portfdy yonetim sirketle-
rince de verilmektedir. SPK'nin yayinladigi verilere
gore, 30 Haziran 2007'de portfdy yonetim sirketle-
rinde bireysel yatirrmci sayisi son bir yilda %17 o-
raninda dismustir. Yatinmc sayisindaki dislise
ragmen portféy blyukligl %15 artmistir. Yatirim
fonlari, yatinm ortakliklari, emeklilik yatirnm fonlari
ve sigorta sirketlerinden olusan kurumsal ve tizel
yatinmcilara 4 yatinmacl daha katilmistir. 428 yati-
rimcinin Haziran sonu itibariyle ydnetilen portfoy
buyuklikleri 28 milyar YTL seviyesindedir.
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Kredili Islemler

2006/06 2007/06 Degisim
45.237  47.605
10.163  10.197

350.294 468.537
34,5 45,9

SHzlesmeli Misteri Sayisi
Kullanan Misteri Sayisi
Kredi Bakiyesi (bin YTL)
Kisi Basina Kredi (bin YTL)
Kaynak: TSPAKB

Kredili islemler

2007 Haziran ayi sonunda, araci kurumlarda kredi
sdzlesmesi olan misteri sayisi 2006'nin ayni tarihi-
ne gore %5 artmis ve 47.605 kisiye ulagsmistir. Ay-
ni tarihte kredi kullanan misteri sayisi ise
10.197'dir. Toplam kullanilan kredi bakiyesi Hazi-
ran 2006 sonuna goére %34 artarak 469 milyon
YTL'ye ulagmistir. Kisi bagina kullanilan ortalama
kredi bakiyesi ise 46.000 YTL civarindadir. Ancak
bu veriler incelenirken bir musterinin birden fazla
kurumdan kredi kullanmis olabilecegi goz ardi edil-
memelidir.

Sube Agi

2007 yiinin ilk yarnisinda araci kurumlarin musteri-
lerine ulasmakta kullandiklar fiziki satis noktalari
hizh bir artig ile 5.027'ye ulagmistir.

Sube aginda gergeklesen artis, ozellikle iki araci
kurumun acente subesi sayisinin artmasina bagli
olarak olusmustur. Bunun yaninda araci kurumla-
rin irtibat biirolarinda azalis s6z konusudur. iki a-
racl kurum 6 irtibat biirosunun faaliyetini durdur-
mustur.

2006 Haziran doneminde acente subesi sayisinin
disik olusu, o dénemde TMSF buinyesindeki bir
banka ile araci kurumun arasindaki acentelik s6z-
lesmesinin feshedilmesinden kaynaklanmaktadir.
2007 yihna gelene kadar 700Un Uzerinde acente

2006/06

irtibat Biirosu
Acente Subesi

Kaynak: TSPAKB

TSPAKB



subesi daha faaliyete gegmistir. Bu artis, dzellikle
bir kamu bankasinin yatirnm hizmeti veren sube
sayisindaki artisin ifadesidir.

Internet Islemleri

2007 Haziran sonu itibariyle, yatinmcilarin internet
lzerinden islem yapabildigi 65 araci kurum bulun-
maktadir. Internet izerinden hisse senedi islemi
yapilan 65, DIBS ve VOB islemleri yapilan 12 araci
kurum bulunmaktadir. Internet islemleri verilerin-
de bir kisinin birden fazla araci kurumdan islem
yapabildidi, gbz ardi edilmemelidir.

Internet (izerinden hisse senedi islemi yapan yati-
rimci sayisi 2007/06’da 149.000 dolaylarindadir.
Bu yatinmailar ilk alti ayda 23 milyar YTL'lik hacim
saglamiglardir. 2006 yilinin ayni donemine gore
misteri sayisi artmasina ragmen, islem sayisi ve
hacminde disls yasanmistir.

Internet (izerinden DIBS islemi yapilan 12 araci
kurumda ilk alti ayda 41 milyon YTL hacim yapil-
migtir. Hizla gelisgen VOB'da ise 2006 ve 2007 yili-
nin ilk yarisi arasinda gerek yatirimci sayisi, gerek-
se islem hacmi hizli bir artis géstermistir. 2007 yi-
linin ilk yansinda 1.484 yatinmci internetten VOB
islemi yaparken, 4 milyar YTL'lik hacim kaydetmis-
tir. Iki araci kurum internet {izerinden yapilan VOB
islemlerinin %34’lGne sahiptir.

Cagri Merkezi Islemleri

2006 yil sonunda iki araci kurumun birlesmesiyle
cagri merkezinden hizmet sunan kurum sayisi
14'ten 13'e inmisti. Bu 13 kurumun tamamindan
hisse senedi islemi yapilirken, DIBS islemi yapilan
5, VOB islemleri yapilan 4 araci kurum bulunmak-
tadir. Internet islemleri gibi cagri merkezi islemle-
rinde de bir yatinmcinin birden fazla kurum Uze-
rinden gergeklestirdigi islemler bulunabilmektedir.

Cagri merkezlerinde islem yapan miisteri sayisinda
bir 6nceki déneme kiyasla %38 oraninda dusts
meydana gelmistir. Bu disus, islem sayisi ve hac-
mine de ayni oranlarda yansimistir.

DIBS kesin-alim satim islemlerini cagri merkezi -

Ayin inceleme Konusu

Internet islemleri

2006/06 2007/06 Degisim
Aracl Kurum Sayisi 61 65 6,6%
Hisse Senedi
Yatirimci Sayisi 146.747 149.089 1,6%
islem Sayisi 7.034.111 6.909.072  -1,8%)
Hacim (mn. YTL) 25.182 22.833 -9,3%
DiBS Kesin Alm-Satim
Yatirrmci Sayisi 416 447 7,5%
islem Sayisi 1.318 1.818  37,9%
Hacim (mn. YTL) 11 41 279,8%
Vadeli islem ve Opsiyon
Yatirimcl Sayisi 250 1.484 493,6%
islem Sayisi 9.269 110.625 1093,5%
Hacim (mn. YTL 82 4.180 4973,6%

Kaynak: TSPAKB

Cagn Merkezi Islemleri

2006/06 2007/06
14 13 -7,1%

Aracl Kurum Sayisi
Hisse Senedi

Yatinmci Sayisi 34.120 21.073  -38,2%
Islem Sayisi 546.461 345.134 -36,8%
Hacim (mn YTL) 2.930 1.777  -39,3%

DIBS Kesin Alim-Satim

Yatinnmal Sayisi 257 274 6,6%
Islem Sayisi 654 664 1,5%
Hacim (mn. YTL) 22 40 81,7%
Vadeli islem ve Opsiyon

Yatirimci Sayisi 175 369 110,9%
Islem Sayisi 4.071 4.212 3,5%
Hacim (mn. YTL 142 155 8,7%

Kaynak: TSPAKB

zerinden yapan yatirmci sayisi 274’e ulagmistir.
Bir dnceki déneme gbére %7 artisi ifade eden bu
oran, islem hacmine %80 civarinda bir artis olarak
yansimistir. Islem hacmindeki bu artis, yatirnmci
basina yapilan islem blyUkliginin arttiginin bir
gostergesidir.

Ote yandan, vadeli islem ve opsiyon islemleri ya-
pan yatirnmci sayisi bir dnceki déneme gore iki ka-
tina cikarken, islem hacmi %9 artmstir.

Cahlisan Profili

2007 Haziran sonu itibariyle araci kurumlarda cali-
san sayisl 2006 sonuna gore fazla degdismeyerek
5.895 olmustur. Araci kurum basina ortalama cali-
san sayisi 60'tir.

giindem



Ayin inceleme Konusu

Araci Kurumlarin Toplam Calisan Sayisi
2006/06 2006/12 2007/06
6.052 5.898 5.895

oplam
Kaynak: VOB

Calisanlarin Departman Dagilimi

Araci kurumlarda calisan sayisi dadilimina gore en
agirhkh departmani merkez disi orgltler olustur-
maktadir. Sube, acente ve irtibat birosundan olu-
san merkez digi 6rgiltlerin payr %33'ten %31'e
dismustir. Merkez digi dérgltlerin ardindan idari
ve mali igler, broker ve dealerlar araci kurumlarda-
ki calisanlarin yogunlukta oldugu departmanlardir.

Mali ve Idari Isler departmaninin ortalama calisan
sayisi  9'dur. Departmanlardaki ortalama caligan
sayisinda cok biylik degisimler yasanmamistir.
Hisse senedi islem hacminin %23'Unl gergeklesti-
ren yurtdisi satista calisan sayisi, islem hacminin
artmasina bagh olarak 2006 yilinda 4 kisiden,
2007 yiinda 5 kisiye cikmistir. Arastirma depart-
maninda ise ortalama calisan sayisi ise 4 kisi civa-
rinda seyretmektedir.

Araci kurumlarda merkez disi 6rgtitlerde ortalama
calisan sayisi hesaplanirken, araci kurumun bord-
rosunda olmayan acente calisanlari da hesaba ka-

Calisanlarin Departman Dagilimi

2006/06 2007/06
Merkez Digi Orgiitler 32,7% 30,9%
Sube 20,6% 19,7%
Acente 8,1% 7,8%
Irtibat Biirosu 4,0% 3,3%
Mali ve Idari Isler 15,0% 15,2%
Broker 10,0% 9,2%
Dealer 8,4% 8,8%
Yurtici Satis (Merkez) 5,1% 5,5%
Arastirma 3,9% 4,2%
i¢c Denetim-Teftis 3,1% 3,1%
Bilgiislem 2,7% 3,0%
Kurumsal Finansman 2,5% 2,6%
Hazine 2,4% 2,4%
Yurtdisi Satis 1,7% 2,0%
Insan Kaynaklari 1,1% 1,1%
Portféy Yonetimi 1,1% 1,0%)
Diger 10,3% 10,9%
Kaynak: TSPAKB
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Departman Basina Ortalama Calisan Sayisi

Mali ve Idari Isler

Broker 6,2 6,0
Dealer 5,6 5,7
Yurtici Satis (Merkez) 5,0 5,4
Arastirma 3,8

Kurumsal Finansman 4,0

Yurtdisi Satis 3,7

Bilgiislem 2,6

Hazine 2,5

Portféy Yonetimi 2,1

i¢c Denetim-Teftis 1,9

Insan Kaynaklari

Diger

Kaynak: TSPAKB

Genel Ortalama
Kaynak: TSPAKB

*Araci kurum bordrosunda olmayan calisanlar dahildir.

tilmistir. 2007 Haziran ayinda 4.726'ya ulasan a-
centelerde ortalama calisan sayisi 3-4 kisi civarin-
dadrr.

Calisanlarin Egitim Durumu

Egitim durumu bazinda galisan sayilarinda gok bii-
yik degisiklikler gorilmemektedir. 2007/06'da
yuksek lisansa sahip calisan sayisinda 1 puanlik
artis meydana gelmistir. Araci kurumlarda egitim
bazinda yodunlasma, bir onceki donemdeki gibi
yuksek lisans ve lisans seviyelerinde olmustur.
2007/06 doneminde lisans ve yliksek lisans diplo-
masina sahip calisan orani %68'dir.

Calisanlarin Egitim Durumu
2006/06

YUksek Lisans

Lisans 57,2%
Yiiksek Okul 6,7%
Lise 21,5%
Ortaokul 2,4%
TIkokul

Toplam

Kaynak: TSPAKB

TSPAKB



Calisanlarin Yas Dagilimi

Araci kurumlarin yas dagilimi incelendigi zaman 30
yas alti calisan sayisinin payl %34'den %31’e in-
mistir. 31-35 yas arasi ¢alisan sayisi ise %31 pay
ile en adirlikh grubu olusturmaktadir. Bu grubun
%56'sin1 erkekler, %44'Unid ise kadinlar olustur-
maktadir. 36-45 yas arasindaki calisanlarin payi
ise %30’dan %32'ye gikmistir.

Calisanlarin Yas Dagilimi

2006/06 2007/06
18-25 9,0% 8,5%
26-30 24,5% 22,0%
31-35 30,8% 30,7%
36-40 20,5% 22,1%
41-45 9,2% 10,3%
46-50 3,6% 3,9%
51-55 1,3% 1,4%
56-60 0,7% 0,6%
61+ 0,4% 0,4%

Toplam 100,0% 100,0%

Calisanlarin Is Tecriibesi

Araci kurumlarda 0-2 yil tecriibeli calisanlarin payi
2006/06'da %14'ten, 2007/06'da %15’e gikmistir.
Bu artis, sektdre yeni, tecriibesiz eleman girigini
isaret etmektedir.

Is tecriibesinde en énemli degisiklik 3 puanlik dii-
sus ile 5-10 yil deneyimli calisanlarin oraninda
meydana gelmigstir.

2006 yilinin ilk yarnisinda, 15 yil ve lizeri deneyime
sahip 937 sektdr calisani bulunurken, bu sayi
2007 yihnin ayni déneminde 995 kisiye ulasmistir.
58 kisilik bu degisimin 21’ tek bir araci kurum ta-
rafindan yapilan yodnetici transferleri sonucunda
olusmustur.

Calisanlarin Is Tecriibesi (yil)

2006/06 2007/06
0-2 13,7% 14,9%
2-5 17,7% 17,0%
5-10 31,2% 28,2%
10-15 21,9% 23,1%
15+ 15,5% 16,9%
Toplam 100,0% 100,0%

Kaynak: TSPAKB

Ayin inceleme Konusu

Sonug

2006 ve 2007 yillarinin ilk alti aylik faaliyet verileri
karsilastirildiginda, araci kurumlarin hisse senedi
islem hacmi %9, DIBS islem hacmi %30 diismiis-
tir. Bunun yaninda, repo-ters repo islem hacmin-
de %4, VOB islem hacminde %500 artis meydana
gelmistir.

Musteri bazinda en 6nemli dedisim VOB islemle-
rinde yasanmistir. 2006’'nin ilk yarisinda %10 paya
sahip olan yabancl yatirnmcilarin islem hacmi icin-
deki payl %19’a gikmistir.

Araci kurumlarda portfoy yonetimine dahil olan
bireysel yatirmci sayisi 1.050'den 906’ya gerile-
mistir. Yonetilen portfoy biyiiklligiinde ise gok bi-
yuk bir degisim yasanmamis, 2.9 milyar $ seviye-
sinde kalmistir.

Araci kurumlarin kullandirdiklari kredi tutan %34
artisla 350 milyon YTL'den 468 milyon YTL'ye cik-
mistir.

Merkez disi 6rglt sayisi 2006 yilinin Haziran done-
mine gore %17 artarak, 5.027’ye ulasmistir. Bu
artis, bir kamu bankasinin, subelerinden daha yay-
gin olarak yatirm hizmeti vermesinden kaynaklan-
maktadir.

Incelenen dénemler arasinda, internet ve cagri
merkezinden yapilan islemlerde cok buyuk farkl-
liklar gdézlenmemistir. Yalniz, VOB islemlerinde bu
kanallari kullanan yatinmar sayisi 2 katina ¢ikmis-
tir.

Araci kurumlarda calisan sayisi 2007 Haziran so-
nunda 5.895'tir. Bu calisanlarin %46 gibi blylk
bir kismi merkez digi érgutler ile idari ve mali igler-
dedir. Kurumlarda galisanlarin %74’ yiiksekogre-
nim mezunu iken %61’ ise 35 yasin altindadir.

giindem
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Ayin inceleme Konusu

Araci Kurumiarin 2007/06
Donemi Mali Verileri

Ozcan Cikot
Arastirma ve Istatistik

irligimiz araci kurumlarin ti¢ aylik donemlerde

aciklamis olduklari mali verilerini dipnotlaryla
beraber derlemekte ve konsolide etmektedir. Araci
kurumlar finansal tablolarini Gicer aylik dénemlerde
uluslararasi finansal raporlama standartlarina gére
hazirlamaktadir. Bazi araci kurumlar ise mali tablo-
larini igtirakleri ile beraber konsolide edilmis olarak
dizenlemektedir. Raporumuzda 2006/06 done-
minde 100, 2007/06 déneminde ise 99 araci kuru-
mun toplulastiriimig mali verileri g6z 6niinde bu-
lundurulmustur. Raporda ézet olarak sunulan veri-
lerin detaylarina www.tspakb.org.tr adresinde
“Veriler” basligi altindan ulasabilirsiniz.

BILANCO ANALIZI

VARLIKLAR

Araci kurumlarin aktif toplamlari 2006 yilinin ilk 6
ayina gore %23'lik bir artisla 2,8 milyar YTL'den
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(1,8 milyar USD) 3,5 milyar YTL'ye (2,7 milyar
USD) cikmistir. Bununla beraber cari varliklarin
toplam aktiflerdeki pay! 2,5 puan artarak %84'ten
%87’ye ylkselmis, araci kurumlarin aktif yapisi
daha da likit hale gelmistir.

Cari Varhklar

Cari varliklarda en 6nemli artis hazir degerler kale-
minde gerceklesmistir. 2006/06 dbénemine goére
%>53'lik bir artis goriilen hazir dederler, Haziran
2007 itibariyle 952 milyon YTL olmustur. Ayni se-
kilde toplam varliklar igindeki payini da gegen se-
nenin es dénemine gore yaklasik 5 puan artirarak
%?27’lik bir orana sahip olmustur.

Hazir degerlerin altindaki bankalar hesabi, gegen
seneye gbre %113ltk bir artisla 398 milyon
YTL'den 848 milyon YTL'ye ulagmistir. Araci ku-
rumlarin banka mevduatlari énemli élgiide artmis-
tir.

Menkul kiymetler kalemi ise 763 milyon YTL'den
862 milyon YTLye %13'lik bir artis gdstermistir.
Her ne kadar tutarda bir artis goriilse de, menkul
kiymetlerin  toplam aktifler igindeki payi
2006/06'ya gore 2 puan azalarak %25 olmustur.

Menkul kiymetler kalemi detayli olarak incelendi-
ginde, tutar olarak 576 milyon YTL ile hazine bo-
nosu-devlet tahvili gibi menkul kiymetleri iceren
DIBS'ler ilk sirada gelmektedir. Daha sonra 235
milyon YTL ile hisse senetleri ve 52 milyon YTL ile
diger yatinm araclari gelmektedir. Diger yatirm
araglar, 6zel kesim tahvilleri ve yatirim fonlari gibi
araglan icermektedir. Menkul kiymetler portfoyl-
niin dagiimi ise %67 ile DIBS'ler, %27 ile hisse
senetleri ve %6 ile diger menkul kiymetler seklin-
de olmustur.

2007/06 doénemine iliskin olarak araci kurumlarin
portfoy dagimlarina hazir degerler kalemi de da-

TSPAKB



Araci Kurumlarin Portfoy Dagilhimi

Bin YTL
403,025
532,926
201,489
28,736
1,166,177

Yatirim Araclari
Repo ve Mevduat

Kaynak: TSPAKB

hil edildiginde, yatirimlarin %50’sini repo ve banka

mevduatlarinin  olusturdugu goériimektedir. Bu-
nunla beraber yatinmlarin %34‘linii  DIBS'ler,
%14'tn0 hisse senetleri ve %3'lini ise diger yati-
rnm araglari olusturmaktadir. Araci kurumlarin
portfoy dagihm tercihleri tablodan izlenebilir.

2006/06 donemiyle karsilastinldiginda, repo ve
banka mevduatlarinin payinin arttigi, DIBS ve his-
se senetlerinin payinin disttigld goriilmektedir. Di-
ger menkul kiymetlerin paylarinda ise énemli bir
degisim yoktur.

Araci kurumlarin portféylerinde bulundurduklari
hisse senedi tutarlari gecen senenin ilk 6 ayina
gore %15'lik artis ile 201 milyon YTL'den 235 mil-
yon YTL'ye cikmistir. Bu tutar Haziran 2007 itiba-
riyle halka acgik sirketlerin %0,1'ine (binde bir)

Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilancosu
Varliklar 30.06.2006

I. Cari/Doénen Varhklar
. Hazir Degerler
. Menkul Kiymetler (net)

623,360
763,152
839,340
17,789
110,443
1,719
38,833

. Ticari Alacaklar (net)

. Iligkili Taraflardan Alacaklar (net)
. Diger Alacaklar (net)

. Ertelenen Vergi Varliklari

. Diger Cari/Donen Varliklar

OmMmMmoOm>

I. Cari Olmayan/Duran Varliklar

A. Ticari Alacaklar (net) 3,015
B. Iliskili Taraflardan Alacaklar (net) 0
C. Diger Alacaklar (net) 1,102
D. Finansal Varliklar (net) 283,738
E. Pozitif/Negatif Serefiye (net) -3,378
F. Maddi Varliklar (net) 127,786
G. Maddi Olmayan Varliklar (net) 10,871
H. Ertelenen Vergi Varliklari 12,731
I. Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar 3,042

Toplam Varhklar 2,833,542

Ayin inceleme Konusu

denk gelmektedir. Bu-

30.06.2006 30.06.2007 Degisim 30.06.2006 30.06.2007 LLLICRsEIEIslgpIvoy i

% Dagilim
34.6%
45.7%
17.3%

2.5%
100.0%

13.7% hisse senedi islem hac-

3-0:/0 mi 19 milyar YTL tuta-
100.0% .\ o q)r,

Araci kurumlarin kendi portféylerinde bulunan his-
se senetlerini ortalama elde tutma siresi, kurum
portfdylne yapilan islem hacminin dénem boyun-
ca elde tutulan hisse senedi portfdy blyiikligiine
orani ile hesaplanmaktadir. Bu durumda ilk alti ay
icinde araci kurumlar kendi portfoylerinin 81 kati
kadar islem gergeklestirmistir. Dolayisiyla hisse se-
nedi portfoyleri 2007/06 déneminde 41 defa de-
gismistir. Bir baska ifadeyle, sektor ortalama ola-
rak hisse senedi portfdyini 4-5 gln elinde tut-
mustur.

Araci kurumlarin  kisa vadeli ticari alacaklari
2006/06 donemine gore %30 artmis ve 1,1 milyar
YTL'ye cikmistir. Ticari alacaklarin toplam varliklar
icindeki payr 2007/06 ddneminde bir dedisiklik
gostermeyerek, yaklasik %30 civarinda kalmistir.
Ticari alacaklardaki artis, 6zellikle Takasbank'tan

30.06.2007 Degisim 30.06.2006 30.06.2007
% Dagilim %o Dagilim
84.5%
952,176 22.0%
862,476 26.9%
1,079,962 29.6%
24,849 0.6%
94,601 3.9%
1,798 0.1%
31,148 1.4%
4,738 57.1% 0.1% 0.1%
0 -6.2% 0.0% 0.0%
485 -56.0% 0.0% 0.0%
277,699 -2.1% 10.0% 7.9%
14,397 AD| -0.1% 0.4%
124,948 -2.2% 4.5% 3.6%
11,112 2.2% 0.4% 0.3%
11,614 -8.8% 0.4% 0.3%
2,097, -31.1% 0.1% 0.1%
3,494,099 23.3% 100.0% 100.0%




Ayin inceleme Konusu

alacaklar ile, kredili igslemler ve takas islemlerinden
dolayr musterilerden alacaklardan kaynaklanmak-
tadir.

Ticari alacaklarin 224 milyon YTL'sini misteriler-
den alacaklar, 257 milyon YTL'sini ise Takas-
bank'tan alacaklar olusturmaktadir. Bu iki hesabin
toplaminda gecen senenin ilk alti ayina gére %42
artis mevcuttur.

Bilanconun pasif tarafinda ise, 2007/06 dénemin-
de Takasbank’a borglar kalemi 133 milyon YTL'dir.
Bununla beraber, musterilerin Takasbank'tan ala-
caklarini gosteren musterilere borglar kalemi 473
milyon YTL'dir. Bu tutarlar, Takasbank ile musteri
hesaplar arasindaki islemleri gbstermektedir.

Ticari alacaklardaki bir diger 6nemli kalem ise kre-
dili musterilerden alacaklardir. Bu tutar 2007/06
doénemi itibariyle 487 milyon YTL'dir. Onceki bé-
limde incelenen araci kurumlarin faaliyet verilerin-
de, 29 Haziran 2007 tarihi itibariyle kredili miste-
rilerin bakiyeleri 468 milyon YTL'dir. Aradaki kiglk
fark, kredi faizinin bakiyeye eklenip eklenmeme-
sinden ve bilangodaki kalemlere baska hesaplarin
dahil edilmesinden kaynaklanmaktadir.

Diger alacaklar hesabi 2006/06 ddnemine gore
%?21 gerileyerek 110 milyon YTL'den 87 milyon
YTL'ye dlismustir. Dlsus, belirtilen tarihler arasin-
da arac kurumlarin borsa para piyasasindaki ala-
caklarinin azalmasindan kaynaklanmaktadir.

Duran Varlhiklar

Bilangonun duran varliklar bashiginin en 6nemli ka-
lemi finansal varliklardir. Bu kalem, gegen yilin ilk
alti ayina gore %?2 gerileyerek 284 milyon YTL'den
278 milyon YTL'ye dismdis, toplam varliklar igin-
deki payl %10°'dan %8'e gerilemistir.

Finansal duran varliklarin alt kalemlerinden, vade-
ye kadar elde tutulacak finansal varliklar 74 mil-
yon YTL'den 35 milyon YTL'ye dismistir. Bu du-
suste en onemli faktdr, teminattaki menkul kiy-
metlerdeki gerilemedir. Bu kalem araci kurumlarin
baska kurumlarda teminat olarak bulundurduklari
veya bloke durumdaki menkul kiymetlerini gdster-
mektedir. 2006 yili igcinde bir araci kurumun baska
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bir araci kurum ile birlesmesi sonucunda sadece
bu araci kurumun sahip oldugu 43 milyon YTL'lik
teminattaki menkul kiymet hesabi kalkmistir. Bu
tutar g6z ardi edilirse, bu kalemde bir yil icinde
yaklasik %23'lik artis olmustur.

Bununla beraber, hisse senedi, tahvil vb. yatirim
araclarini iceren satilmaya hazir finansal varliklar
kalemi %20'lik bir artis ile 105 milyon YTL'den 126
milyon YTL'ye yilkselmistir. Satilmaya hazir
finansal varliklarda en 6nemli degisim hisse senet-
lerindedir. 115 milyon YTLlik toplamin yaklasik
107 milyon YTLlik kismi sadece bir araci kuruma
aittir. Bu kurum, kigik oranlh istiraklerini de bu
kalem altinda toplamaktadir.

Diger taraftan, istirakler kalemi de gegen seneye
gore %13’k bir artisla 94 milyon YTL'den 106
milyon YTL'ye ulagmistir.

Serefiye hesabi 2006/06'da 3,3 milyon YTL negatif
degerde iken, 2007/06'da 14 milyon YTL'lik pozitif
degere ulasmistir. Bu artistaki tek faktor ise banka
kdkenli bir araci kurumun, baglh bulundugu banka-
ya ait olan portfdy yonetim sirketini devralmasidir.

Maddi duran varliklar 2006/06 dénemine gére %?2
gerilemis, 125 milyon YTL'ye dusmustir. Maddi
duran varliklar altinda binalar 78 milyon YTL ile en
buylk kalemi olustururken, amortismanlar da 63
milyon YTL'yi bulmustur. Maddi duran varliklara
yatirnm yapilmamis, amortismanlar bu kalemin de-
gerini gegen seneye gore azaltmistir.

YUKUMLULUKLER

Haziran 2007 itibariyle araci kurumlarin toplam
O0zsermayeleri Haziran 2006'ya gbre %18'lik artig
ile 1,8 milyar YTL'ye ulasmistir. Ozsermaye, araci
kurumlarin toplam ydkdmlildklerinin yansini olus-
turmaktadir.

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa vadeli yukimlilikler 2006/06 donemine goére
%?28'lik bir artigla 1,5 milyar YTL'ye ulasmistir.
Toplam yukimldlikler icindeki payi ise degismeyip
%43 diizeyinde kalmistir.

TSPAKB



Kisa vadeli yikamldllklerin ilk kalemi olan finansal
borglar, agirlikh olarak araci kurumlarin bankalar-
dan aldiklan kredileri icermektedir. Bu hesap 84
milyon YTL'den 80 milyon YTL'ye gerilemistir.

Dider finansal yikimlillkler, bir 6nceki senenin
es doénemine gore 3,8 kat artig gdstererek 458

Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilangosu

30.06.2006 30.06.2007

Ayin inceleme Konusu

milyon YTL olmustur. Bunun sebebi borsa para pi-
yasasindan yapilan borglanmadir. Borsa para piya-
sasina borglar gegcen seneye goére 7,5 kat artis
gostererek 48 milyon YTL'den 407 milyon YTL'ye
ulasmistir. Araci kurumlar, borsa para piyasasinda
disik faiz orani ile borglanip, bankalarin yiksek
mevduat faizlerinden yararlanmaktadirlar.

30.06.2006 30.06.2007

Yukimluliikler
I. Kisa Vadeli Yiikiimliliikler

J. Diger Yikimldllkler (net)
I1. Uzun Vadeli Yiikumliiliikler

I. Diger YikUmlalikler (net
I11. Ana Ortakhik Disi Paylar

IV. Ozsermaye

Kaynak: TSPAKB

Bin YTL
1,163,320

68,922
31,876

128,013
1,510,333

Bin YTL
1,487,089

99,669

192,001
1,783,662

Degisim
27.8%

A. Finansal Borglar (net) 83,873 80,325 -4.2% 3.0% 2.3%
B. U.V Finansal Borgclarin Kisa V. Kisimlari 57 23 -59.9% 0.0% 0.0%
C. Finansal Kiralama Borglar (net) 1,445 1,396 -3.4% 0.1% 0.0%
D. Diger Finansal Yiukimldlikler (net) 95,343 457,986 380.4% 3.4% 13.1%
E. Ticari Borglar (net) 798,704 756,644 -5.3% 28.2% 21.7%
F. liskili Taraflara Borclar (net) 67,525 29,209 -56.7% 2.4% 0.8%
G. Alinan Avanslar 3,843 858 -77.7% 0.1% 0.0%
H. Borg Karsiliklari 42,800 60,810 42.1% 1.5% 1.7%
I. Ertelenen Vergi Yukimlilig 807 169 -79.1% 0.0% 0.0%

44.6%

A. Finansal Borglar (net) 210 105 -50.1% 0.0% 0.0%
B. Finansal Kiralama Borglar (net) 1,319 189 -85.6% 0.0% 0.0%
C. Dider Finansal Yukimlultkler (net) 0 0 AD| 0.0% 0.0%
D. Ticari Borglar (net) 84 90 8.1%) 0.0% 0.0%
E. Iligkili Taraflara Borglar (net) 3 196 6981.2% 0.0% 0.0%
F. Alinan Avanslar 0 0 AD| 0.0% 0.0%
G. Borg Karsiliklar 20,709 19,131 -7.6% 0.7% 0.5%
H. Ertelenen Vergi YUukimlGlagu 9,545 11,622 21.8% 0.3% 0.3%

82.3%

A. Sermaye 765,996 878,620 14.7% 27.0% 25.1%
B. Karsilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi -216 0 -100.0% 0.0% 0.0%
C. Sermaye Yedekleri 617,647 616,818 -0.1% 21.8% 17.7%
1. Hisse Senetleri ihrag Primleri 3,176 40,658 1180.2% 0.1% 1.2%
2. Hisse Senedi Iptal Karlari 0 0 AD| 0.0% 0.0%
3. Yeniden Degerleme Fonu 155 183 18.1% 0.0% 0.0%
4. Finansal Varliklar Deder Artis Fonu 50,551 110,205 118.0% 1.8% 3.2%
5. Ozsermaye Enflasyon Diizeltmesi 563,765 465,773 -17.4% 19.9% 13.3%
D. Kar Yedekleri 195,809 271,255 38.5% 6.9% 7.8%
1. Yasal Yedekler 55,807 76,866 37.7% 2.0% 2.2%
2. Statli Yedekleri 3,426 24 -99.3% 0.1% 0.0%
3. Olagandistl Yedekler 131,252 187,402 42.8% 4.6% 5.4%
4, Ozel Yedekler 4,056 4,696 15.8% 0.1% 0.1%
5. Serm. Eklenecek Ist.ve Gayr. Kazanclari 1,101 2,319 110.6% 0.0% 0.1%
6. Yabanci Para Cevrim Farklari 167 -52 AD| 0.0% 0.0%
E. Net Donem Kari/Zarari 159,813 152,650 -4.5% 5.6% 4.4%
F. Gegmis Yillar Kar/Zararlari -228,717 -135,681 -40.7% -8.1% -3.9%
Toplam Ozsermaye ve Yiikiimliiliikler 2,833,542 3,494,099 23.3% 100.0% 100.0%

% Dagilim % Dagilim
41.1% 42.6%

giindem



Ayin inceleme Konusu

Ticari borglar 799 milyon YTL'den 757 milyon
YTL'ye gerilemistir. Ticari borglarda 607 milyon
YTLlik kisim takas islemlerinden kaynaklanmakta-
dir. Daha 6nceden de bahsedildigi lzere, ticari a-
lacak ve borclar kalemlerindeki musteri ve
Takasbank hesaplari, miusteri hesaplan ile
Takasbank arasindaki karsilikh iglemleri gdster-
mektedir.

Iliskili taraflara borclarda %56’k bir azalma sz
konusudur. 39 milyon YTL'lik bu dususin 31 mil-
yon YTL'si iki araci kurumun, ortaklarina olan
borglarini demis olmasindan kaynaklanmustir.

Kisa vadeli diger yikimldlikler gegen seneye gore
%52'lik artis ile 107 milyon YTL olmustur. Bu tuta-
rn %59’u édenecek vergi, harg ve diger kesintile-
re aittir. Diger taraftan %39’'luk kismi ise takas yu-
kiimlUllkleri, repo islemleri, agida satilan hisse se-
netlerinin yakidmliltkleri ve borsa para piyasasin-
da dederlendirilen musteri alacaklarini kapsayan
diger cesitli borglar kaleminde bulunmaktadir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Araci kurumlarin toplam uzun vadeli yakimltltkle-
ri 31 milyon YTL'de kalmistir. Uzun vadeli yikim-
[GlUkler toplam ylkimltliklerin %1'i kadardir.

Araci kurumlarin 2006/06'da 1,3 milyon YTL olan
finansal kiralama borglari 2007/06'da 189.000
YTL'ye gerilemistir.

Borg karsiliklari kalemi %8 gerilemis, 21 milyon
YTL'den 19 milyon YTL'ye dismdustir. Dugus, di-
ger borg ve gider karsiliklarinin 4 milyon YTL'den 3
milyon YTL'ye gerilemesinden kaynaklanmaktadir.

Ana Ortakhk Disi Paylar

Ana ortaklik digi paylar, konsolide mali tablo acik-
layan araci kurumlarin, istiraklerinde sahip olduk-
lar paylar gdstermektedir. Ana ortaklik disi paylar
128 milyon YTL'den 192 milyon YTL'ye yukselmis-
tir. Bu artisin 6nemli bir kismi, daha 6nce de bah-
sedilen bir araci kurumun bir portféy yénetim sir-
ketini devralmasindan kaynaklanmaktadir. 192
milyon YTL'lik tutarin yaklagik 150 milyon YTLlik
kismi tek bir araci kuruma aittir.
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Ozsermaye

Araci kurumlarin konsolide 6zsermayesi %18 artig-
la 1,5 milyar YTL'den 1,8 milyar YTL'ye cikmistir.
Ozsermaye 2006/06 doneminde toplam yiikimlii-
lUklerin %53‘lUne denk gelirken, bu oran 2007/06
déneminde %51’e diismusttr.

Ozsermayenin hemen hemen yarisi édenmis ser-
maye olup dider yarisi ise sermaye ve kar yedek-
lerinden olusmaktadir. Sermaye yedekleri hesabin-
da hisse senedi ihrag primleri 2006/06'da 3 milyon
YTL iken 2007/06'da 41 milyon YTL'ye ulagmistir.
Bunda en dnemli etken Is Yatinm Menkul Degerler
A.S.nin halka arz edilmesidir. Diger taraftan, yine
sermaye yedeklerinin bir alt kalemi olan ve ge¢gmis
yillarda sahip olunan varliklarin bugiinkii dederine
getirilmesi icin yapilan hesaplamalari yansitan enf-
lasyon diizeltmesi kalemi 564 milyon YTL'den 466
milyon YTL'ye gerilemistir.

Finansal varliklar deder artis fonu da 2006/06 do-
neminde 51 milyon YTL iken, 2007/06 déneminde
110 milyon YTL'ye ulagmistir. Bu artig, bir araci
kurumun, ana ortagi oldugu sigorta sirketinin
2006 yilinda 6nemli Olglide deger kazanmasindan
kaynaklanmistir.

Net donem kari ise 2006/06'ya gore %4'lik bir a-
zalma sonucunda 160 milyon YTL'den 153 milyon
YTL'ye dlismustir.

GELIR TABLOSU ANALIZI

Araci kurumlarin esas faaliyetlerinden kaynaklanan
iki ana gelir kalemi bulunmaktadir. Bunlarin birin-
cisi, yatinm araclarinin alim-satimindan ve verilen
bazi hizmetler karsiiginda mdsterilerden alinan
komisyonlari ifade eden hizmet gelirleridir. Hizmet
gelirleri gegen seneye goére %10 azalarak 419 mil-
yon YTL'den 383 milyon YTL'ye gerilemistir. Bu-
nun esas nedeni, ileride de bahsedilecegi lzere
islem hacimlerinin diismesidir.

Diger gelir kalemi ise kredili islem, 6diing menkul
kiymet islemleri ve dider faiz gelirlerini iceren esas
faaliyetlerden diger gelirlerdir. Bu gelirler de 57
milyon YTL'den 88 milyon YTL'ye cikmistir. Bu
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yukseliste kredili ve 6diing menkul kiymet islemle-
rindeki artisin 6nemli payi vardir.

Araci kurumlar, ayrica, kendi portféylerine yaptik-
lari alis ve satis islemlerinden de kar veya zarar
etmektedir. Satis gelirleri, aract kurumlarin kendi
portfdylerinden yaptiklari menkul kiymet satiglarini
gosterirken, satislarin maliyeti de bu menkul kiy-
metlerin alis maliyetleridir. Satig gelirlerinden sa-
tislarin  maliyeti gikarildiginda, alim satim kar/
zararina ulasilir. Aim satim karlar 2006/06 done-
minde 29 milyon YTL iken, 2007/06 ddéneminde
ise 36 milyon YTL olmustur.

Hizmet gelirleri ile esas faaliyetlerden dider gelirle-
rin toplami esas faaliyet gelirlerini olusturmakta-
dir. Esas faaliyet gelirlerine alim satim kar/
zararlan eklendigi zaman ise briit esas faaliyet
kar/zararina ulasilir. Briit esas faaliyet kari, araci
kurumlarin toplam faaliyet gelirlerini ifade etmek-
tedir. Briit esas faaliyet kari gegen seneye gore
fazla dedismeyerek 506 milyon YTL olmustur.

Briit kar ayrica, yan sayfada yer alan gelir kompo-
zisyonu tablosundaki gibi, t¢ ana grupta da ince-
lenebilir; net komisyon gelirleri, dijer ana faaliyet
gelirleri ve menkul kiymet alim-satim kar/zararlari.
Tabloda bu gelirlerin dagilimi da yer almaktadir.

Araci Kurum Sektorii Konsolide Gelir Tablosu

30.06.2006 30.06.2007
Bin YTL
476,093

89,975,235 74,722,287

-89,945,772 -74,686,741

419,078
57,015
505,557

Esas Faaliyet Gelirleri

A. Satis Gelirleri (net)

B. Satiglarin Maliyeti (-)

C. Hizmet Gelirleri (net)

D. Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler (net
Briit Esas Faaliyet Kari/Zaran

E. Faaliyet Giderleri

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari

F. Diger Faaliyetlerden Gelir ve Kérlar

G. Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-)
H. Finansman Giderleri

Ana Ortaklik Dis1 Kar/Zarar
Vergi Oncesi Kar/Zarar

J. Vergiler (-)

Net Donem Kari/Zarari
Kaynak: TSPAKB

96,196
-55,442
-16,849

Faaliyet Kari/Zarari 190,557 213,489

7,395
198,258
-38,445
159,813

Ayin inceleme Konusu

Birligimiz, kamuya agiklanan mali tablolarla bera-
ber bu tablolarin dipnotlarini da konsolide etmek-
tedir. Bazi muhasebe ydntem farkliliklarindan do-
layr gelir tablolan ile dipnotlar arasinda kiguk
farklar olusabilmektedir. Bu nedenle Konsolide Ge-
lir Tablosunda 506 milyon YTL olan Briit Esas Faa-
liyet Kari, yan sayfadaki Gelir Kompozisyonu tablo-
sunda 509 milyon YTL'dir. Ancak, dipnotlar ile ha-
zirlanan gelir kompozisyonu tablosu, buradaki a-
naliz agisindan, aract kurumlarin gelirlerini daha
dogru ve detayli agiklayabilmektedir. Analizin iler-
leyen bdlimlerinde bu rakamlar baz alinarak de-
gerlendirme yapilmaktadir.

Araci kurumlarin toplam gelirleri 2006/06 dénemi-
ne gdre ihmal edilecek kadar kiicuk bir artigla 508
milyon YTL'den 509 milyon YTL'ye ylkselmistir.
Gelirlerin agirligi, gegen sene oldugu gibi net ko-
misyon gelirlerindedir. Net komisyon gelirlerindeki
%9'luk gerilemeye karsin, diger ana faaliyet gelir-
leri ve alim satim kérlar artmistir.

Net Komisyon Gelirleri

Net komisyon gelirleri, hisse senedi, SGMK, vadeli
islem sozlesmeleri gibi menkul kiymet islemlerin-
den elde edilen komisyonlardan, misteri ve acen-
telere ddenen komisyon iadelerinin duslimesiyle
hesaplanmaktadir.

30.06.2006 30.06.2007
Degisim % Dagilim % Dagilim
-1.1% 94.2% 93.0%
17797.3%  14754.3%
-17791.4% -14747.3%
82.9% 75.6%
11.3% 17.4%
100.0% 100.0%
-67.0% -73.4%
33.0% 26.6%
19.0%
-11.0%
-3.3%

Bin YTL
470,898

382,990
87,908 .
506,444 0.2%

161,167
-45,662
-36,695

-4.5%
37.7%

-7.5%
30.1%
A.D.: Anlaml Degil

1.5%
39.2%
-7.6%
31.6%

-22,982 AD
190,829  -3,7%

152,650 -4,5%

giindem
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Gelir Kompozisyonu
30.06.2006 30.06.2007
Bin YTL Bin YTL
303,118
175,507
29,454
508,079

Net Komisyon Gelirleri
Diger Ana Faaliyet Gelirleri
Alim-Satim Kar/Zararlari

Kaynak: TSPAKB

Net komisyon gelirleri, 2006/06 dbénemine goére
%9 azalarak 2007/06 doéneminde 275 milyon
YTL'ye gerilemistir.

Faaliyet verilerinin analizinde bahsedildigi gibi, his-
se senedi islem hacmi %9 diusmustir. Ancak, his-
se senedi komisyonlarindaki gerileme %16 olmus-
tur. Bu gerilemeye ragmen hisse senedi komisyon-
lari, 247 milyon YTL ile en édnemli gelir kalemi ol-
maya devam etmistir.

Net hisse senedi komisyon gelirlerinin yatinmcila-
rin hisse senedi islem hacmine orani, sektorin or-
talama efektif komisyon oranini vermektedir. Yati-
rimcilarin islem hacmi, toplam hisse senedi islem
hacminden araci kurum portféyline yapilan hisse
senedi islem hacmi cikarilarak bulunur. Yatirmcila-
rin hisse senedi islem hacmi, faaliyet verilerinde
belirtildigi gibi 2007/06 donemi itibariyle 325 mil-
yar YTL'dir. Ayni dénem itibariyle net hisse senedi
komisyon gelirleri ise 247 milyon YTL'dir. Bu du-
rumda sektoriin ortalama efektif komisyon orani
%0,076 (ylizbinde 76)'dir. 2006/06 ddneminde
%0,083 olan efektif komisyon orani, bu dénemde
gerilemistir.

Ancak bu komisyon oranini, yatinmcilardan tahsil
edilen komisyon orani olarak degerlendirmemek
gerekir. Clnku bazi araci kurumlarin acenteleri,
tahsil ettikleri komisyonlari, paylasim anlasmasina

Net Komisyon Gelirleri

30.06.2006 30.06.2007
Bin YTL Bin YTL

Hisse Senedi Komisyonlari 294,671 246,982

SGMK Komisyonlari 4,906 7,519
adeli Islem Komisyonlari 2,681 19,990

Diger Menkul Kiymet 860 25

Aracilik Komisyonlari

Net Komisyon Gelirleri 303,118 274,515

Kaynak: TSPAKB
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gore kuruma ak-
30.06.2006 30.06.2007 [ClyEINE (gDl
% Dagilim % Dagihm |ENEV NSNS
59.7% 53.9%|rilerden  tahsil
34.5% 39.1%| edilen komisyon
5.8% 7.0%| tutarlarinin ~ ta-
100.0% 100.0% mami aracl ku-
rumlarin  gelir
tablosuna yansimamaktadir. Bu sebeple, hesapla-
nan efektif komisyon orani, gergek anlamda miuis-
teriden tahsil edilen komisyon oranini degil, araci
kuruma kalan tutari géstermektedir.

Vadeli islem hacimlerinin 6 kat artmasina bagh o-
larak, bu islemlerin komisyon gelirlerinde de hizl
bir artis olmustur. Vadeli islem komisyonlari yakla-
sik 6 katlik artisla 20 milyon YTL'lik gelir saglamis-
tir.

Devlet tahvili, hazine bonosu, repo gibi enstri-
manlardan elde edilen komisyon gelirleri 2006/06
dénemine gbre %53 artarak yaklagik 7,5 milyon
YTL olmustur.

Yatirnm fonlar, 6zel kesim tahvilleri, yabanci men-
kul kiymetler ve diger menkul kiymet islemlerin-
den elde edilen diger menkul kiymet aracilik ko-
misyonlari sadece 25.000 YTLlik gelir olusturmus-
tur.

Diger Ana Faaliyet Gelirleri

Araci kurumlarin ikinci 6nemli gelir kalemi olan di-
ger ana faaliyet gelirleri, 2006/06 déneminde 176
milyon YTL iken, %13’lik bir artig ile 199 milyon
YTL olmustur. Diger ana faaliyet gelirleri, Gelir
Kompozisyonu tablosunda da gorildigla Uzere
toplam gelirler icinde %39'luk bir paya sahiptir.

Bu gelirler icinde
en biyldk pay,

30.06.2006 30.06.2007 A
varlik  ydnetimi

Degisim % Dagilim %o Dagilim
-16.2% 97.2% 90.0%| olarak adlandiri-
53.3% 1.6% 2.7%|lan portfoy ve
645.5% 0.9% 7.3%]| yatirim fonu yo6-
-97.1% 0.3% 0.0%| netimindedir. Fa-
aliyet verilerinin
-9.4% 100.0% 100.0% ana“zinde bah_
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sedildigi gibi fon ve portfdy blyikligiinde bir geri-
leme olmamasina ragmen, varlik yonetimi gelirle-
rinde azalma s6z konusudur. Bu gelirler, 2006/06
dénemine gobre %9 diserek 81 milyon YTL'den 74
milyon YTL'ye gerilemistir.

Faaliyet verilerinin analizinde belirtildigi Gzere, Ha-
ziran 2007 sonu itibariyle kullandirilan kredi baki-
yesi 350 milyon YTL'den 469 milyon YTL'ye cik-
mistir. Bu artisa bagh olarak kredili islemlerden el-
de edilen faiz gelirleri %14 artarak 48 milyon
YTL'den 55 milyon YTL'ye yukselmistir.

Halka arz islemleri, sirket satin alma/birlesme, ser-
maye artirimi, temettii dagitimi gibi kurumsal fi-
nansman islemlerinden elde edilen gelir ise
2006/06 donemine gére %10 artarak 35 milyon
YTL'den 38 milyon YTL'ye ylkselmistir.

Halka arzlar, kurumsal finansman gelirleri arasinda
onemli bir paya sahiptir. Ilk alti aylik dénem iginde
biri borsa yatirm fonu olmak lzere toplam 9 halka
arz islemi gerceklesmistir. ilk alti ayda bu halka
arzlarin toplam hasilati 4 milyar YTL'dir. Gegen yi-
hin ilk ayinda yapilan 13 halka arzin toplam boyutu
ise 1.2 milyar YTL olarak gerceklesmisti.

Diger gelirler, araci kurumlarin msterilerinden al-
diklari temerriit faizleri ve istiraklerinden sagladik-
lar cesitli gelir kalemlerini kapsamaktadir. Bu ka-
lem, 2007/06 ddéneminde 19 milyon YTL'lik gelir
saglamistir.

Diger komisyonlar bashdi altinda, araci kurumlarin
EFT, virman, saklama Ucretleri gibi islemlerden el-
de ettikleri komisyon gelirleri bulunmaktadir. Bu
komisyon gelirleri 2006/06 dénemine gore degis-
memis ve 13 milyon YTL tutarinda kalmistir.

Diger Ana Faaliyet Gelirleri

Ayin inceleme Konusu

Alim-Satim Karlan

Uglincii ana gelir kalemi olan menkul kiymet alim-
satim karlari, 2006/06 dénemine gére %21 art-
mistir. 2006/06 déneminde 29 milyon YTL olan a-
lim-satim karlari, 2007/06 déneminde 36 milyon
YTL'ye ulasmistir. Alim-satim karlari, toplam gelir
kompozisyonu icinde 1 puanlik artis sonucunda
%?7’lik bir paya ulagmistir. Menkul kiymet bazinda
alim-satim karlarinin dadiimi ise yan sayfadaki
tabloda sunulmustur.

Tabloda hisse senetleri ve kamu SGMK'larindan
elde edilen alim-satim karlar dikkati cekmektedir.
Faaliyet verilerinde belirtildigi gibi SGMK islem ha-
cimlerinde gegen seneye gdére dislis mevcuttur.
Ancak kamu SGMK alim-satim karlar yaklasik 1,5
kathk artis ile 9 milyon YTL'den 24 milyon YTL'ye
ylikselmistir. Hisse senedi karlar ise 2006/06 do-
nemine gore %53 gerileme ile 20 milyon YTL'den
9 milyon YTL'ye dismustur.

Ozel kesim SGMK'larinda énemli bir artis mevcut-
tur. Bu araglarin alim satimindan elde edilen kar
ise 16.000 YTL'den 1 milyon YTL'ye ylkselmistir.
Halihazirda islem goéren iki &zel sektor tahvili,
2006'nin ikinci yarisinda ihrag edilmistir.

Vadeli islemlerde araci kurumlarin gegen yilin Ha-
ziran ay itibariyle 7.000 YTL'lik zaran bulunsa da,
bu yil kendi portféylerine aldiklari pozisyonlardan
572.000 YTL kar etmislerdir.

Yatinm fonlarindaki gerileme, bir araci kurumun
gegen seneye gore portfoylni onemli olglide a-
zaltmasindan kaynaklanmaktadir. Araci kurumlar
yatinm fonlarindan, %61'lik gerileme ile 115.000
YTL'lik kér elde etmislerdir.

Yabanci menkul kiymetlerden elde edilen kar her
ne kadar %71

30.06.2006 30.06.2007 artmis  olsa
Bin YTL da, tutan
Varlik Yonetimi Gelirleri 34,693 38,260  10.3% 19.8% 19.29% 38.000  YTL
Kredili islem Faiz Gelirleri 81,104 74,093 -8.6% 46.2% 37.2%| gibi diglk se-
Kurumsal Finansman Gelirleri 47,672 54,531 14.4% 27.2% 27.4%)| viyededir.
Diger Gelirler 12,053 12,729 5.6% 6.9% 6.4%
Diger Komisyonlar -16 19,427 AD 0.0% 9.8%]| Diger menkul
Toplam 175,507 199,040 _13.4%| _100.0% __ 100.0%l |\ metler ara-

Kaynak: TSPAKB A.D.: Anlamli Degil
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Alim-Satim Kar/Zararlan
30.06.2006 30.06.2007

Kaynak: TSPAKB

sinda, repo iglemleri ile eurobond alim-satim is-
lemlerinden elde edilen karlar bulunmaktadir. Bu
yatinm araclarinda gecen vyilki zararin ardindan,
2007/06'da 152.000 YTL'lik kér elde edilmistir.

Faaliyet Giderleri

Araci kurumlarin faaliyet giderleri, 2006/06 done-
mine gbre %10 artarak 339 milyon YTL'den, 372
milyon YTL'ye ulagmistir.

En 6nemli faaliyet gideri personel giderleridir. Tim
giderler icindeki payl Haziran 2006’ya gore yakla-
sik 2 puan artarak %53’e ulagmistir. Gegen yil 175
milyon YTL olan personel giderleri, Haziran 2007
itibariyle 199 milyon YTL'ye ylkselmistir. Bu gider
kalemine personel Ucretleri, sigorta, yemek, ser-
vis, 6zel saglik sigortasi gibi giderler de dahildir.

Aralk

Araci kurum sektdriinde calisan sayisi

2006'da 5.898, Mart 2007'de 5.911, Haziran 2007
sonunda ise 5.895'tir. Buna bagh olarak sektorde
2007'nin ilk alti ayinda ortalama calisan sayisi
5.901'dir. Buna gore bir calisanin 2007 yilindaki
aylik ortalama maliyeti 5.610 YTL'dir. Ortalama
calisan maliyeti

2006/06 donemindeki 4.896

Faaliyet Giderleri

30.06.2006 30.06.2007 De

Personel Giderleri 175,174
Genel Yonetim Giderleri 86,320
Pazarlama, Satis Giderleri 16,362
islem Paylar, Saklama Ucretleri 13,487
Diger Resmi Giderler 35,268
Amortismanlar 12,292
Toplam 338,904

Kaynak: TSPAKB
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YTL'ye gore %15
30.06.2006 30.06.2007 ElitylSig

% Dagilim % Dagilim
Kamu SGMK -53.4% 68.7% 26.5%| Genel yodnetim gi-
Hisse Senetleri 16 6713.1% 0.1% 3.1%| derleri, araci ku-
Ozel SGMK 8,956 169.7% 30.4% 67.9% rumlarin  ginliik
Vadeli Islemler 292 -60.6% 1.0% 0.3% operasyonel  ihti-
Yatirim Fonlari 22 71.3% 0.1% 0.1%
Yabanci Menkul Kiymet -7 AD 0.0% 1.6% gﬁﬁiaerlg'i kiairrsl'layz_
Diger Menkul Kiymetler AD -0.2% 0.4%]| 2'M ¢in g
Top 20.7%|  100.0%  100.0%| €Kl olan kira, e-

lektrik, su, telefon,
bilgi islem altyapisi
gibi giderlerini ifade etmektedir. Bu kalem, tiim
giderler icinde, gegen sene oldugu gibi %25 paya
sahiptir.

A.D.: Anlamh Degil

IMKB, VOB, Takasbank ve Merkezi Kayit Kurulusu
gibi piyasa kurumlarina yapilan ddemeleri ifade
eden, islem paylari ve saklama Ucretlerinin tiim
giderler igindeki orani degismeyerek %4'te kalmis-
tir.

Doénem icinde ddenen vergi, harg, komisyon ve
aidat gibi giderleri iceren diger resmi giderler,
%15 gerilemisgtir.

Karhhk

Araci  kurumlarnin briit esas faaliyet karinin
2006/06'ya gore fazla degismeyerek 509 milyon
YTL oldugu bahsedilmisti. Faaliyet giderleri ise
%10 artmis ve 372 milyon YTL'ye ulasmistir. Ikisi
arasindaki farki ifade eden net esas faaliyet kari
ise gelir tablosunda goriildigi gibi gegen seneye
gore %19 azalarak 135 milyon YTL olmustur.

Dider faaliyetlerden gelir ve karlar gegen senenin
es donemine gobre %68’lik bir artis gdstermistir.
Bu artis so-

nucunda 161
30.06.2006 30.06.2007 F YN y on

. 0 . (v] Y]

7.9% 25.5% 25.1% 5?.“ dt'lger dfa

39.6% 4.8% 6.10| 2l YELIETAEN
12.7% 4.0% 4.19%| 9€lir ve kar-
-14.5% 10.4% 8.19%|larn 88 mil-
-4.2% 3.6% 3.2%|yon  YTL'si
9.7%| 100.0%  100.0%]|faiz  gelirle-
rinden, 62
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milyon YTL'si agirlkli olarak menkul kiymet rees-
kont gelirlerini igeren diger gelir kalemlerinden, 9
milyon YTL'si istiraklerdeki temettl gelirlerinden
olusmaktadir. Borsa para piyasasindan borglandik-
lari tutari, banka mevduatlarinda degerlendiren
araci kurumlarin faiz gelirleri 2006/06'ya gore iki
kat artmistir.

Daha ¢ok menkul kiymet zarar reeskontlarini ige-
ren diger faaliyetlerden gider ve zararlar kalemi 46
milyon YTL civarindadir.

Finansman giderleri iki kattan fazla artig ile 37 mil-
yon YTL'ye ulagsmistir. Bu giderlerin neredeyse ta-
mami borsa para piyasasindaki kisa vadeli borg-
lanma giderlerinden kaynaklanmaktadir.

Faiz gelirleri ve giderlerinin netlesmesinin ardin-
dan faaliyet kari, gecen yilin Haziran ayina gore
%12 artig ile 213 milyon YTL olmustur.

Araci kurumlarin istiraklerinde, kendi paylar digin-
da kalan kisma disen kari gosteren ana ortaklik
disi zarar kalemi 23 milyon YTL olmustur.

Efektif vergi orani 2006/06'da oldugu gibi yaklasik
olarak %20dir.

Vergilerin de dusllmesinin ardindan, araci kurum
sektortinin net kari 2006/06 doneminde 160 mil-
yon YTL iken (114 milyon USD) 2007/06 dénemin-
de 153 milyon YTL'ye (112 milyon USD) gerilemis-
tir.

SONUC

Sonug olarak, araci kurumlarin bilango blyikligu
2007/06 ddneminde %?23 artis gostermis ve 3,5
milyar YTL'ye ulagmistir. Borsa para piyasasindan
disiik faiz orani ile borglanarak, mevduat bankala-
rindaki yiksek faiz oranindan faydalanmalari so-
nucunda aktif yapilar daha likit hale gelmistir.

Bu islemler sonucunda, bilangonun pasif tarafinda
borsa para piyasasina borglar artmistir. Bu kale-
min yer aldigi kisa vadeli yiktmldlikler, pasif icin-
de %43'lik bir paya ulasmistir. Ozsermaye ise yii-

Ayin inceleme Konusu

kiimliltklerin yarisini olusturmaktadir.

Araci kurumlarin toplam gelirlerinde édnemli bir de-
gisim olmamis, 506 milyon YTL seviyesinde kal-
maya devam etmistir. Ancak faaliyet giderleri %10
artmis, net esas faaliyet kari %19 gerilemistir.

Borsa para piyasasindan borglanip mevduattan fa-
iz geliri elde etmeleri sonucunda ise faaliyet kari
%19 artmistir.

Ancak, istiraklerin konsolide edilmesi ve vergilerin
distilmesinin ardindan, sektoriin net kari %4 aza-
larak 153 milyon YTL'ye inmistir.

giindem
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Global Piyasalar ve Turkiye

Efsun Ayca Degertekin
Arastirma ve Istatistik

u raporumuzda, Turkiye'nin uluslararasi ser-

maye piyasalari igindeki yeri incelenmektedir.
Ilk bolimde global siralamalar ele alinmaktadir.
Ikinci bélimde, Tirkiye ile ayni kategoride deger-
lendirilen AB lyeleri ile, bazi gelismekte olan ulke-
ler arasindaki kiyaslamalar yer almaktadir.

Borsalarin Piyasa Degeri (2007/06)

Piyasa
Degeri

Kaynak: WFE
* Toplam degere Osaka ve Ulusal Hindistan Borsalari dahil edilmemistir.

GLOBAL KARSILASTIRMALAR

Bu bdlimde, Tlrkiye'nin global piyasalar icindeki
konumunun belirlenmesi hedeflenmistir. Incelenen
verilere bagl olarak, piyasalardaki ilk 10 borsa ve-
ya ulke siralamalarinin ardindan, Tlrkiye'nin yeri
ele alinmaktadir.

Hisse Senetleri

Borsalarla ilgili analiz, Diinya Borsalar Federasyo-
nu (World Federation of Exchanges-WFE) verileri
ile yapilmaktadir. WFE'ye, 56 lilkeden 51 borsa (-
yedir. Bu borsalarin toplam piyasa degeri global
menkul kiymet piyasasinin %97’sini olusturmakta-
dir.

2007 Haziran sonu itibariyle, borsalarin piyasa de-
gerleri incelendigi zaman, New York Borsasi 17
trilyon $'lik piyasa degeri ile ilk sirada yer almakta-
dir. New York Borsasi, onu takip eden 4 borsanin
toplam piyasa degerine yakin bir biiyliklige sahip-
tir. IMKB ise bu karsilastirmada 221 milyar $ piya-
sa degeri ile 51 borsa arasinda 29. sirada bulun-
maktadir. Osaka ve Ulusal Hindistan Borsalarina
kote olan sirketler ayni zamanda Tokyo ve Bom-
bay Borsalarinda da yer almaktadir. Bundan dola-
y1, verilerin gercegi yansit-
. mas! agisindan bu iki bor-
GLEL] sa toplam piyasa dederine

Al dahil edilmemistir.

Piyasa
Degeri
: Payi

1 New York Borsasi (A.B.D.) 16.60 28,9%

2 Tokyo Borsasi (Japonya) 4.681 8,2% ABD, Ne_W Yc_)_rk Borse_ISI ve
3 Euronext (Hollanda, Belgika, Fransa, Portekiz) 4.240 7,4% Nasdaq !Ie dunyadaukl t_OP'
4 Nasdaq (A.B.D.) 4182  7,3% lam  piyasa degerinin
5 Londra Borsasi (Ingiltere) 4.037 7,0% %36'sini - olusturmaktadir.
6 Hong Kong Borsasi (Hong Kong) 2.028 3,5% New York Borsasini takip
7 TSX Grubu (Kanada) 1.981 3,5% 152%| eden Tokyo Borsasi ise
8 Deutsche Bérse (Almanya) 1.956 3,4% 62%| toplamda %8'lik paya sa-
9 Sanghay Borsasi (Gin) 1.693 3,0% 52%] hiptir. IMKB'nin global pi-
10 BME Ispanya Borsasi (Ispanya) 1.520 2,6% 108% yasalar icinde %0.4luk
29 IMKB (Tiirkiye) 221  0,4% 50% nayi vardir,

Toplam* 57.361 100,0% 126%
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Borsaya Kote Olan Sirket Sayisi (2007/06)

Sirket Toplamdaki
Sayisi

1 Bombay Borsasi 4.842 10,9%
2 TSX Grup 3.896 8,8%
3 BME Ispanya Borsasi 3.447 7,7%
4 Londra Borsasi 3.273 7,4%
5 Nasdaq 3.104 7,0%)
6 Tokyo Borsasi 2.425 5,4%
7 New York Borsasi 2.283 5,1%)
8 Avustralya Borsasi 1.896 4,3%)
9 Kore Borsasi 1.706 3,8%
10 Ulusal Hindistan Borsasi 1.264 2,8%)
31 IMKB 322 0,7%

TOEIam 44.496 100,0%

Borsalara kote olan sirket sayilarinda Bombay Bor-
sasl 5.000’e yaklasan sirket sayisi ile ilk sirayi al-
mistir. Bombay Borsasi'nin sahip oldugu bu deger,
global toplam iginde %11’lik bir payi temsil etmek-
tedir. TSX Grubu 4.000’e yaklasan sirket sayisi ile
ikinci sirayl elde etmis ve %9’luk bir paya sahip
olmustur. Ancak borsalarin piyasa dederleri ince-
lendigi zaman hem Bombay Borsasi hem de TSX
Grubu alt siralarda yer almaktadir. Piyasa degerin-
de ilk sirada bulunan New York Borsasinda ise
2.283 sirket mevcuttur. IMKB'de borsaya kote o-
lan sirket sayisi 322'dir. Bu sayi ile IMKB, sirala-
mada 31. siradadir.

WFE'ye Uye Ulkelerin, son 12 aydaki toplam hisse
senedi hacmi 47 trilyon $'dir. 2007 yilinin ilk yari-

Hisse Senedi Hacmi (2007/06)

HS Hacmi

1 New York Borsasl 27,8% 143%
2 Nasdaq 6.857 14,6%  298%
3 Londra Borsasi 5.557 11,8%  233%
4  Tokyo Borsasl 3.255 6,9% 126%
5 Euronext 2.698 57%  105%
6 Deutsche Borse 2.124 4,5%  175%
7 Sanghay Borsasi 2.061 44%  148%
8 BME Ispanya Borsasi 1.488 3,2% 167%
0 Italya Borsasi 1.199 2,5% 178%
10 Shenzhen Borsasi 1.077 2,3% 268%
25 IMKB 124 0,3% 97%

Toplam* 47.101 100,0% 141%

* Hisse senedi islem hacmi son 12 aylik alinmistir.

Ayin inceleme Konusu

sinda, New York Borsasi 13 trilyon $'lik hisse se-
nedi hacmi ile ilk sirada, Nasdaq 7 trilyon $'lik his-
se senedi hacmi ile ikinci sirada yer almaktadir.
ABD, 2 borsasinin toplam islem hacmi ile global
hisse senedi hacminin %42’sine sahiptir. IMKB'nin
hisse senedi hacmi 124 milyar $ seviyesindedir.
Bu seviye ile kiyaslama icinde 25. sirada bulun-
maktadir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler

Bank for International Settlements’in (BIS) 49 (l-
keden topladigi bilgiler 1siginda, sabit getirili men-
kul kiymet stokuyla ilgili veriler hazirlanmistir. Ul-
keler, SGMK stoklarinin buyuklikleri géz 6niinde
tutularak siralandiriimistir.

Bu kiyaslamada ABD 23,4 trilyon $'ik SGMK hac-
miyle ilk siradadir. ABD'de SGMK'lerin %27’si ise
kamu tarafindan ihrag edilmektedir. Sabit getirili
menkul kiymet stokunun ABD milli gelirine orani
%175'tir. ABD, incelenen 49 (lkenin sahip oldugu
toplam SGMK stokunun %45'ini olusturmaktadir.

ABD'yi takip eden Japonya, global piyasalardaki
SGMK'lerin %16'sini ihrag etmistir. ABD'nin aksine
Japonya’da dézel sektdr borclanma araclari daha az
gelismistir. SGMK stokunun %81‘ini kamu kesimi
olusturmaktadir. SGMK stoku, Japon ekonomisinin
iki kati blyiklige ulasmistir.

Bu kiyaslamada Tirkiye 24. sirada yer almaktadir.
2006 yilinda ihrag edilen 2 6zel sektdr tahvili digin-
da, Turkiye'nin borclanma profilinin tamamini ka-
mu sektoérl olusturmaktadir. Turkiye’nin 193 mil-

J yar $'lik SGMK stoku GSYIH'nin yarisi kadardir.

Yatirnm Fonlari

ICI (Investment Company Institute), ABD'deki ya-
tinm fonu sirketlerinin birligidir. ICI'dan alinan ve-
rilere gore, 42 Ulkedeki yatirnm fonlarinin blyukli-
gu 22 trilyon $ civarindadir. Bu Ulkelerdeki toplam
yatinm fonlarinin gayri safi yurtici hasilaya orani
ise %54'tar.

ABD, 11 trilyon $'a yaklasan yatirim fon biyukligia
ile bu kiyaslamada ilk sirada bulunmaktadir. Veri-
ler, global fon biyikliginin %47'sinin ABD'de

giindem
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Sabit Getirili Menkul Kiymetler (2007/03)

Kamu Ozel

SGMK SGMK/ Kesimi/ Sektor/

myr. $) GSYIH SGMK SGM
1 ABD 23.372 175% 27% 73%
2 Japonya 8.466 195% 81% 19%
3 Italya 2.675 142% 60% 40%
4 Fransa 2.352 103% 54% 46%)
5 Almanya 2.275 77% 54% 46%
6 Ispanya 1.337 106% 35% 65%)
7 Cin 1.322 48% 69% 31%|
8 Ingiltere 1.235 51% 67% 33%
9 Gliney Kore 1.039 115% 44% 56%
10 Kanada 1.006 79% 63% 37%
24 Tiirkiye 193 48% 100% 0%

oldugunu isaret etmektedir. Yatirim fonu blydkli-
gunlin Ulke ekonomisindeki yeri incelendiginde i-
se, Liiksemburg, Irlanda ve Hong Kong dider tilke-
lere nazaran yiksek oranlara sahiptir.

Liksemburg, vergi ve operasyonel alanlarda sun-
dugu olanaklardan dolay! kolektif yatirim kurulus-
larinin (yatirim fonu, yatinm ortakhdi vb.) merkezi
haline gelmistir. Ornegin, Lilkksemburg’da yillik ka-
yit Ucreti, fon blylkligu lizerinden %0.05 gibi di-
suk bir orandir. Baz likit fonlarda bu oran %0.01'e
inmekte, belli kosullari tagiyan kurumsal yatirimci-
lara yonelik likit fonlar ve fonlara yatirm yapan
fonlar icin sifir olarak uygulanabilmektedir. Bu ne-
denlerden dolayl, Avrupa’da pek c¢ok fon
Liiksemburg’da kurulmakta, ancak diger Ulkelerde-

Yatirnnm Fonlari (2007/03)

(Milyar $) Yatinrm  Yatirnm Yatirnm Fonu
Fonlari I

1 ABD 10.764 47,4% 80%
2 Liiksemburg 2.307 10,2% 5510%
3 Fransa 1.882 8,3% 83%
4 Avustralya 936 4,1% 121%
5 Ingiltere 876 3,9% 36%
6 Irlanda 822 3,6% 359%
7 Hong Kong 651 2,9% 338%
8 Japonya 616 2,7% 14%
9 Kanada 598 2,6% 47%
10 Brezilya 459 2,0% 42%
32 Tiirkiye 18 0,1% 5%

Toplam 22,272 100.0% 54%
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Toplam 52.231 114%  47% _ 53%

ki yatinmcilara satiimaktadir. 41 milyar $ GSYIH'ya
sahip Ulkedeki yatirm fonu buyukligi 2,3 trilyon
$'dir.

Irlanda ve Hong Kong da benzer firsatlar sunarak
kolektif yatinm merkezleri haline gelmeyi hedefle-
mektedir. Tirkiye ise 2007 yilinin ilk ¢eyreginde
18 milyar $ yatinm fonu buylkliga ile, 42 ilke a-
rasinda 32. sirada yer almaktadir.

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsalari
Futures Industry Association (FIA) tarafindan 40
vadeli islem borsasi ile 60 vadeli islem ve opsiyon
borsasi incelenmistir. Bu verilere dayanarak Vadeli
Islem ve Opsiyon Borsasi’'nin (VOB) global piyasa-
lardaki konumu belirlenecektir.

En ylksek hacme sahip 10 tlrev borsasinin ha-
cimlerine tablolarda yer verilmistir. Vadeli islem
hacimlerine bakildigi zaman Chicago Mercantile
Exchange’in 2005 ve 2006 vyillarinda en yilksek
hacme sahip borsa oldugu gozlenmektedir. Chica-
go Mercantile Exchange'i Eurex ve Chicago Board
of Trade takip etmistir.

Vadeli islem so6zlesmelerindeki en biyilk artisi
2005 wyilina oranla %120 buyldyen ICE
(Intercontinential Exchange) gdstermistir. 2005
yihinda 42 milyon adet olan sdzlesme sayisi, 2006
yihinda 92 milyon adete yukselmistir. ICE'da vadeli
islem, tezgah Usti enerji kontratlan ve emtia
kontratlari islem gormektedir. ICE'dan sonra en
buyuk artis Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler Bor-

Vadeli islem Hacimleri (milyon adet)

2005

1 Chicago Mercantile Exchange (ABD) 883 1.102
2 Eurex (Almanya, Isvicre) 785 961
3 Chicago Board of Trade (ABD) 561 678
4 Euronext.liffe (Hollanda, Belgika, 344 430

Fransa, Portekiz)
5 Meksika Vadeli Islemler Borsasi 108 275
6 Brezilya Vadeli islemler Borsasi 188 258
7 New York Ticaret Borsasi (ABD) 167 216
8 Hindistan Ulusal Men. Kiy. Borsasi 116 171
9 Dalian Emtia Borsasi (Gin) 99 118
10 ICE Vadeli Islemler (ingiltere) 42 93
36 Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi 2 7

Toplam 4.035 5.280

Kaynak: Futures Industry Association
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sasinda gergeklesmistir. 2005 yilinda 116 milyona
yaklasan kontrat sayisi, 2006 yilinda 171 milyona
ulasarak %46’lik bir artis gostermistir.

Vadeli islem sdzlesmeleri ile beraber opsiyon s6z-
lesmeleri de dikkate alindiginda, siralamada degi-
sikliklere rastlanmaktadir. Vadeli islem hacminde
ilk 10 borsa arasina giremeyen Kore Borsasi, va-
deli islem ve opsiyon siralamasinda ilk sirada yer
almaktadir. 2005 ile 2006 yillari arasinda Kore
Borsasindaki sdzlesme sayisinda %4'llik bir dusis
yasanmasina ragmen ilk siradaki yerini korumak-
tadrr.

Vadeli islem ve opsiyon borsalarindaki en yiksek
artis %44 ile Chicago Opsiyon Borsasinda yasan-
mistir. Bir diger 6nemli artis ise Brezilya Ticaret ve
Vadeli Islem Borsasinda gériilmistiir. Borsanin
hacmi 2006 yilinda %42 blylmdastir.

Tirkiye'de ise, Vadeli islem ve Opsiyon Borsasin-
da islem goéren kontrat sayisi 1.8 milyon adetten
6.8 milyon adede yikselerek %274 oraninda art-
mistir. Bu seviye global vadeli islem ve opsiyon
borsalarinin yaninda alt siralarda kalmaktadir. An-
cak, VOB'un gok yeni bir borsa oldugu ve hizla bi-
yudigl goz 6ndne alinmalidir.

VOB’da 2006 yilinda islem hacminin %67’'si ddvize
dayali sbézlesmelerle yapilmistir. Endekse dayali
stzlesmeler ise toplamin %33‘lnu olusturmustur.

Vadeli islem Ve Opsiyon Hacimleri (milyon adet)

1 Kore Borsasi 2.593 2.475
2 Eurex (Almanya, Isvicre) 1.249  1.527
3 Chicago Mercantile Exchange (ABD) 1.090 1.403
4 Chicago Board of Trade (ABD) 675 806
5 Euronext.liffe (Hollanda, Belgika, 758 730
Fransa, Protekiz)
6 Chicago Opsiyon Borsasi (ABD) 468 675
7 Uluslararasi Men. Kiy. Borsasi (ABD) 449 592
8 Bovespa (Brezilya) 269 288
O Brezilya Vadeli Islemler Borsasi 199 284
10 New York Ticaret Borsasi (ABD) 205 276
46 Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi 2 7
Toplam 9.974 11.859

Ayin inceleme Konusu

GELISMEKTE OLAN
PIYASALAR

ilk bélimde uluslararasi karsilastirmalara yer veril-
dikten sonra, bu bélimde Turkiye ile kiyaslanabilir
oldugu distnilen 12 (lke ile karsilastirmalar ya-
piimistir.

Hisse Senetleri

Uluslararasi Borsalarin Getirileri

IMKB, 2005 yilinda kiyaslanan (lkeler arasinda en
fazla getiri saglayan (ke konumundaydi. Ancak
2006 yilinda dolar bazinda deger kaybi yasayan
nadir borsalardandir. 2007 Haziran ayi itibariyle
ise, dolar bazinda %?28 getiri ile yeniden Ust sira-
larda yer almistir.

2006 yilinda %59 ile en yiiksek getiriyi saglayan
Polonya Borsasi, 2007 yilin ilk yarisinda da ytkseli-
sine devam etmis ve %35 getiri saglamistir. 2007
yihinda, karsilastirilan Ulkeler arasinda en fazla
getiriyi %35 ile Brezilya endeksi saglamistir.
2005 ve 2006 yillarinda ise Brezilya Borsasi %45
getiri sunmugtur.

2005 yilindan bu yana borsalarin sergiledikleri per-
formansa da tabloda yer verilmistir. Son 2,5 yilda,
Polonya borsasi yatirimcilara %114 getiri saglar-
ken, karsilastirilan Glkeler arasinda en disuk
getiriyi IMKB sunmustur. Her ne kadar, iMKB

ABD $ Bazinda Endeks Getirileri (Yillik)

2005-

2005 2006 2007/06 2007/06
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2007/06 doéneminde %?28'lik bir perfor-
mans gosterip Ust siralarda yer alsa da,

Piyasa Degeri/GSYIH

1995

uzun vadeli veriler incelendigi zaman |Giiney Afrika 183% 99%| 204% 227% 279%
borsa getirisinin disik ve ¢ok dalgall ol- |Malezya 241% 125%| 153% 138% 156%
dugu gorilmektedir. Israil 37% 54%| 74% 94% 115%
Glney Kore 35% 29%| 57% 91% 94%

' Har _ [Brezilya 19% 35%| 50% 54% 67%

Borsalarin Ulke Ekonomilerinde Tayland 81% 24% 72%  70% 68%
kiYeri .. Ivunanistan 11% 73%| 46% 51% 68%
Borsalarin Ulke ekonomllerlpdekl yerinin Avusturya 14% 15% 30% 41% 60%
belirlenmesinde piyasa dederinin gayri|polonya 3% 18%| 28%  31%  44%
safi yurtigi hasilaya orani kullaniimakta- [Tiirkiye 12% 35%)| 32% 45% 41%
dir. Bu oran, 2007 Haziran itibariyle in- Meksika 32% 22%| 25% 31% 41%
celenen biitiin Ulkeler igin artis goster- Macaristan 5% 37%
mistir. Arjantin 15% 24%

2007'nin ilk 6 ayinda, Guney Afrika’da borsa bi-
yuklugl dlke ekonomisinin 3 misline ulagmistir.
Gliney Afrika Borsasi'nin Londra, Kanada ve A-
vustralya Borsalari gibi karsilikli kotasyon anlas-
malari yaptigi borsalar bulunmaktadir. Bundan do-
lay1, yabanci sirketlerin de islem gordiigii borsanin
piyasa dederinin llke ekonomisine orani yliksektir.
Glney Afrika'yl takip eden Malezya'da ise 1995 yi-
inda %241 olan bu oran, 2007 yiinda %197'ye
gerilemigtir.

2006 yilinda Tel Aviv Borsasi, Israil milli gelirinin
%115’i kadarken, 2007 yilinda bu oran  %140'a
yukselmistir. Gliney Kore Borsasi, 2005 yilinda
Kosdaq ve Kore Vadeli Islemler Borsasi ile birles-
migtir. Birlesmeden dolayl 2005'te %57'den %91’e
ylikselen piyasa degerinin gayri safi yurtici hasila-
ya orani, 2007 yilinda %114’e gikmistir.

Turkiye'ye bakildigi zaman, diger tlkelere gore QEILCRXLQT LT

piyasa buyUkligindn milli gelire oraninin daha

Kaynak: WFE, IMF

Gliney Kore Borsasinda 2005 yilinda halka acik sir-
ket sayisindaki artis, daha 6nce deginilmis olan 3
borsanin birlesmesinden kaynaklanmaktadir. G-
ney Kore'de yer alan Kosdaq Borsasl, orta ve ki-
cuk Olcekli sirketleri icinde barindiran bir yapiya
sahipti. Kosdaq ve diger borsalarin birlesmesiyle
2004 yilinda 683 olan halka acik sirket sayisi, 2005
yihinda 1.616'ya yukselmistir. Bu sayl 2007 Haziran
ay! itibariyle 1.706'ya ulagmistir.

Glney Kore'nin ardindan gelen Malezya Borsasin-
da ise 1.000'nin Uzerinde sirket bulunmaktadir.
Glney Afrika Borsasinda ise, 2000 yilinda islem
gbéren 606 sirket, 2004 yilinda 389'a dismustir.
Bu distis, Johannesburg Borsasi'nin 2001 yilinda
organizasyon vyapisindaki degisiklikler sonucu
kotasyon sartlarini zorlastirmasindan kaynaklan-
maktadir.

1995 2004 2005 2006 2007/06

diisiik oldugu gériilmektedir. Ancak, 1995 yilin- [GUney Kore 721 702 683 1616 1.689  1.706
da %12 olan piyasa degeri/GSYIH orani| 212y 526 7901 959 1.019 1.025  1.010
2006 yilini %41 seviyesinde kapatmistir. 2007 £ 654 665 5/8 584 606 646
. : o/ CAr Tayland 416 381 463 504 518 521
yihnin Haziran ayinda ise bu oran %54’e k- Brezilya 544 467 388 381 350 374
mistir. Glney Afrika 638 606] 389 373 389 373
Meksika 185 1771 326 326 335 335
Halka Acik Sirket Sayisi Tiirkiye 205 316/ 297 304 316 32
Halka agik sirket sayisinin blyikligu, hisse se- [Yunanistan 186 310] 341 304 290 28
nedi ihrac yoluyla sermaye piyasasindan kay- [Polonya 65 225 230 241 265 30
nak saglayan sirket sayisini géstermektedir. ~ {Avusturya 148 111 120 111 113 11
Arjantin 149 125 107 104 106 10
Macaristan - 59 46 44 41 41
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Turkiye'de ise halka acgik sirket sayila-
rinda son 7 yilda blyik bir degdisiklik

Ayin inceleme Konusu

Hisse Senedi Hacmi/Piyasa Degeri

1995 2000 2004 2005 2006 2007/06*

yasanmamistir. 2000 yilinda 316 olan |Giiney Kore 102% 375%| 161% 169% 161% 135%)
halka acik sirket sayisi 2007 yilinin ilk [Tiirkiye 245% 257%| 149% 124% 137% 97%
yarisinda 322'ye yukselmistir. Macaristan 15% 102%| 46% 74% 74% 76%
Yunanistan 37% 88%| 36% 45% 52% 53%

- - - Malezya 28% 47%| 34% 29% 32% 44%
:ilsss:esesneerd‘ieg :ezef:g :ml-llr!nzr: piyasa de- Avusturya 41% 32%| 28% 37% 43% 46%
o . . : Tayland 44% 72%| 101% 77% 72% 53%
gerine orani, borsanin hisse senedi de- fj 26%  44%| 37% 40%  40% 419%
vir hizini gdstermektedir. Bu oranin Giiney Afrika 6% 50%|  36% 37% 44% 41%
yuksek c¢ikmasi, piyasanin likiditesinin [Brezilya 39%  45%| 31% 35%  39% 37%
yuksek oldugunun bir gostergesidir. [Polonya 60% 61%| 23% 33% 37% 34%
Ayrica, borsalarda yer alan yatirimlarin [Meksika 39%  37%| 26% 24% 28% 25%

kisa vadeli olduguna isaret etmektedir. Ari'antin 85%  21%| 12% 14% 10% 9%

Gliney Kore ve Tiurkiye, yliksek devir
hizina sahip Ulkeler arasindadir. 2000 yilinda G-
ney Kore'nin devir hizi %375, Tirkiye'nin ise %
257 idi. 2006 yilinda bu oran Giliney Kore icin %
161, Turkiye igin %137 olmustur.

2007 yiinin ilk yanisinda en blyiik degisim Tay-
land'da gerceklesmistir. 2006 yilinda %72 devir
hizina sahip iken, bunu izleyen alti ayda bu oran
%>53'e dusmistiir. Tablodaki diger (lkelerde hafif
disus ve ylkselisler yaganmakla birlikte oranlarda
onemli degisiklikler gériilmemektedir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler
Sabit getirili menkul kiymet (SGMK) stokunun Tir-
kiye ekonomisinde payi 2001 kriziyle beraber artis
gostermis, krizin ardindan distse gegmistir. Bu
oran, 2004 yilinda %56 seviyesindeyken, 2006 yi-
linda %46'ya kadar gerilemig, 2007 yihnin ilk cey-
reginde ise %48 olmustur.

SGMK stokunun milli gelire oraninin en yliksek ol-
dudu Ulke Giiney Kore'dir. 2004 yilindan bu yana
SGMK stoku GSYIH'dan biiyiiktiir. 2007 yilinda ise
bu oran %115 civarindadir. Ancak, bu stoklarin %
45'i kamuya, %55'i ise dzel sektoére aittir. Bu oran,
Glney Kore'de gelismis 6zel sektdr borclanma a-
raclarinin oldugunun bir gostergesidir. Malezya ve
Yunanistan'da ise 2007 vyilinin ilk ceyreginde
SGMK/ GSYIH orani sirasiyla %97 ve %89 olmus-
tur.

* Hisse senedi islem hacmi son 12 aylik alinmistir.

Gelismis veya gelismekte olan piyasalar incelendi-
gi zaman genelde SGMK'lerin hem kamu hem de
Ozel sektor tarafindan finansman araci olarak kul-
laniimakta oldugu goriilmektedir. Ancak, Tirkiye'-
de SGMK'lerin tamami 2006 yilina kadar kamu ke-
simi tarafindan ihrag edilmistir. 2006 yilinda ise 2
tane 6zel sektdr tahvili piyasada yer almistir. An-
cak, bunlarin boyutlari da ihmal edilecek kadar kii-
cuktar.

Polonya’da SGMK'lerin tamami kamu kesimi tara-
findan ihra¢ edilmektedir. Polonya’da borg stoku,
milli gelirin  %39’u kadardir. Bundan dolayi borg
stokunun tamaminin kamu kesimi tarafindan ihrag
edilmesi kamu maliyesi Uzerinde 6nemli bir yik
olmamaktadir. Milli geliri kadar SGMK stokuna sa-
hip Malezya'da ise 6zel sektdr, toplam stokunun
%6011 ihrag etmektedir.

Yunanistanin SGMK stoku 2004 yilinda yapilan o-
limpiyatlardan sonra artmistir. Yunanistan, altyapi
harcamalarini bliylik élctide ig borgla finanse etmis
ve SGMK/GSYIH orani 2004 yilinda %84e ¢cikmis-
tir. Ulkede SGMK stoku artarken, 6zel sektdriin bu
blyikllk icindeki payinin artigi da gézlenmektedir.
Ancak Yunanistan'da kamu borg stokunun vadesi-
nin uzun olmasi, stokun yiksekligine ragmen so-
run teskil etmesini énlemektedir.

giindem
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Ayin inceleme Konusu

Yatirim Fonlari

Yatinm fonlarinin milli gelire orani kurumsal yati-
rnmal tabaninin gelismisligini 6lgmek igin bir kriter

yaklasik %40 yatinm fonu/GSYIH oraniyla Ust si-

olarak kullaniimaktadir. 2007 yilinin ilk ceyreginde,

incelenen Ulkeler arasinda Avusturya ve Brezilya

SGMK'lerin GSYIH'deki Pay:

2004 2005 2006 2007/03

1995 2000
Guiney Kore 53% 74%
Malezya 70% 83%
Yunanistan 59% 59%
Avusturya 59% 72%
Brezilya 30%  49%
Tayland 9%  25%
Cek Cumhuriyeti 20%  40%
Macaristan 27% 34%
Tiirkiye 13% 28%
Gulney Afrika 67%  45%
Polonya 18% 19%
Meksika 7% 22%

Polonya
Tirkiye
Yunanistan
Macaristan
Cek Cumhuriyeti
Arjantin
Brezilya
Tayland
Gliney Afrika
Meksika
Glney Kore
Malezya

Brezilya
Avusturya
Glney Afrika
Gliney Kore
Polonya
Yunanistan
Meksika
Macaristan
Cek Cumhuriyeti
Tiirkiye
Arjantin

Kaynak: ICI, Mutual Funds Fact Book 2007, IMF
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19%
32%
19%
27%
10%
16%
5%
6%
4%
3%
1%

1995 2000
100% 100%
949% 100%
97% 100%
97% 94%
78% 81%
77% 70%
64% 84%
14% 54%
77% 79%
81% 60%
25% 30%
52% 38%

31%
34%
21%
20%
12%
17%
5%
5%
4%
6%
2%

110% 107% 114%
93% 94% 97%
84% 77% 86%
77% 68% 78%
58% 62% 64%
41% 45% 53%
60% 50% 57%
52% 43% 52%

56% 51% 46%
51% 45% 43%
38% 32% 36%
32% 35% 37%

115%
97%
89%
82%
69%
57%
56%
54%

48%
40%
39%
36%

Arjantin 10% 17% 33% 40% 36% 35%

Kamu Kesiminin SGMK'lerdeki Payi

2004 2005 2006 2007/03

100% 100% 100%
100% 100% 100%
97% 94% 92%
90% 88% 90%
90% 87% 85%
71% 78% 79%
80% 76% 75%
67% 68% 66%
73% 70% 64%
54% 52% 55%
43% 45% 46%
43% 42% 40%

33%
35%
25%
26%
12%
16%
5%
5%
4%
6%
2%

34%
36%
27%
25%
10%
11%
6%
5%
4%
6%
2%

39%
40%
31%
28%
9%
9%
7%
6%
5%
4%
3%

100%
100%
93%
90%
83%
81%
74%
69%
61%
56%
44%
40%

Avusturya 49%  54%|  47%  42%  40%  40%

Yatirim Fonlari/GSYIH

2002 2003 2004 2005 2006 2007/03

42%
40%
32%
28%
10%
9%
8%
7%
4%
5%
3%

ralarda yer almistir. Bu oran Gliney Afrika'da %31
ve Gliney Kore'de %28'dir.

Turkiye'deki yatinm fonlarinin blyGkligi 2005 yi-

inda 22 milyar $ iken 2006 yilinda
15 milyar $'a gerilemistir. 2007 yili-
nin ilk geyreginde ise 18 milyar $ ha-
cim kaydedilmistir. Fonlarin milli geli-
re orani ise %5 seviyesindedir. Mek-
sika’da 62 milyar $, Yunanistan'da 32
milyar $ buy(kliginde olan yatirim
fonlarinin milli gelire orani %8 sevi-
yelerindedir.

SONUC

Bu raporda, Tlrkiye sermaye piyasa-
sinin uluslararasi piyasalar igindeki
yeri analiz edilmistir. Ik bélimde
global karsilagtirmalara yer verilirken,
ikinci bolimde benzer ekonomik ya-
pilara sahip, gelismekte olan piyasa-
lar ile kiyaslamalar yapilmistir.

Tum dinya milli gelirinin %27’sine
sahip olan ABD’nin karsilastirmalarda
ilk siralarda yer almasi sasirtici bir
sonug degildir. Buna karsin Tirkiye,
GSYIH biyikligi ile diinyanin 18.
biiylik ekonomisi olmasina ragmen,
bu buylkligin gerektirdigi pozisyo-
nu sermaye piyasalari icinde saglaya-
mamigtir.

Turkiye'nin global piyasalar arasinda-
ki konumu 25 ile 35. siralar arasinda
dedismektedir. Bu siralamalarda,
Tirkiye'nin en gl oldugu alan liki-
ditedir. Geligmekte olan Ulkeler igin-
de Tirkiye, 2007 Haziran déneminde
bir dnceki yila gdre ilerleme kaydet-
migtir. Ancak, veriler uzun vadeli bir
perspektifle incelendigi zaman, kay-
dedilen bu ilerlemelerin istikrarli ol-
madigi, siralamalardaki yerinin de
pek dedismedigi gbzlenmistir.
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Mevzuat Degisiklikleri

GUNDEMDEKI MEVZUAT DEGISIKLIKLERI

Esra Esin Savasan
Inceleme ve Hukuk

ermaye Piyasasinda giindem'in bu sayisindan

itibaren, bir dnceki aya iliskin diizenleme degi-
siklikleri ve taslaklara yer verecegimiz, yeni bir bo-
lime baglyoruz. Bu bdlimde, getirilen yeni di-
zenlemeler hakkinda verecegimiz kisa bilgilerle o-
kurlarimizin mevzuat takibine yardimci olmayi a-
macliyoruz.

Bu cercevede Eylll ayina géz atacak olursak; Ser-
maye Piyasasi Kurulu (i teblig taslagini kamuoyu-
nun gériisiine acti. Istanbul Menkul Kiymetler Bor-
sasl seans saatlerini yeniden belirledi ve Vadeli Is-
lem ve Opsiyon Borsasi, glinlik is akisi ve seans
saatlerine iligkin diizenlemelerinde degisiklige gitti.

Asadida sirasiyla, kamuoyunun goriisiine sunulan
dizenleme taslaklarina ve yeni dizenlemelere yer
verilmistir.

DUZENLEME TASLAKLARI

ARACILIK TEBLIG TASLAGI

Sermaye Piyasas! Kurulu (SPK), Aracilik Faaliyetle-
ri ve Aracl Kuruluslara Iliskin Esaslar Hakkinda
Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebli§ Tasla-
gini hazirlayarak kamuoyunun goristine sundu.
Taslak cercevesinde yapilan diizenleme degisiklik-
leri, araci kurumlara iliskin bilgilerin Birligimiz bln-
yesinde toplanmasini amaclamaktadir.

Taslak, mevcut diizenlemede SPK'ya yapilan bildi-
rimlerin, Birlige yapilmasina yonelik degdisiklikleri
icermektedir.

Birlige bildirimde bulunulmasi 6ngoriilen hususlar;

e Misterilere dogrudan hizmet vermeyen birim-
lerin ek hizmet binasina tasinmasi,

e Ilgili Tebli§ uyarinca yapilan Tirkiye Ticaret
Sicil Gazetesi ve glnliik gazete ilanlari,

e Ortak, yonetici, ihtisas personeli ve denetgileri-

nin, bu Teblig'de belirlenen suglari islemesi,

e Organizasyon, mekan, belge ve kayit sistemi
degisiklikleri,

e Imza yetkilerinde degisiklik meydana gelmesi
durumunda giincel imza sirkileri,

e Ortaklari, personeli, musterileri ve diger ku-
rumlar aleyhine actiklari dava ve takipler ile bu
kisi ve kurumlarin araci kurum aleyhine actik-
lari dava ve takipler ile bunlarin sonuclari,

e Kuruldan faaliyet izni almis bankalarin subeleri
nezdinde veya subelerinden ayri olarak buinye-
lerinde yetkili olduklari faaliyet konular kapsa-
minda olusturacaklari alt birimleri,

e Kurul iznine tabi olmayan istiraklere iligkin bil-
giler,

o Imzalanan bagdimsiz denetim sozlesmeleri,

e Acentelik faaliyetinde bulunacak banka subele-
ri,

e Elektronik ortamda emir iletimine baslanmasi,

seklinde siralanabilir.

Bilindigi Uzere, Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuru-
luglara Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§ uyarinca a-
raci kurumlar, yonetici, ihtisas personeli ve denet-
Gilerinde meydana gelen degisiklikleri Birligimize
bildirmekteler. Taslak, mevcut dizenlemedeki
hikmU detaylandirarak, aciklik getirmek amaciyla
yeniden diizenlemekte ve araci kurumlarin, yone-
tici, ihtisas personeli ve denetgilerinin gérevden
ayrilmasi, bunlarin yerine veya mevcutlara ilave
yeni Kkisilerin istihdam edilmesi, gbrev yerlerinin
degistirilmesi ve benzeri her tiirlli degisikligin Birli-
gimize bildirilmesini diizenlemektedir.

Ayrica, taslak;

e Arac kuruluglann tirev araclarin alim satimina
aracilik faaliyeti kapsaminda elektronik ortam-
da emir kabul edebilmesine,

e Taraflarin karsilikli hak ve yikdmlilikleri ile
araci kuruluslarin sunacaklari hizmetlerle ilgili
diger sartlari belirleyen esaslara sozlesmede

giindem

31



Mevzuat Degisiklikleri

yer verilmesi kaydiyla, araci kurumlarin nitelikli
yatinmcilarla imzalayacaklari cerceve sozles-
melerde, Kurulca belirlenen asgari sézlesme
sartlarinin aranmamasina,

yonelik diizenlemeler de icermektedir.

SERMAYE PIYASASI KANUNU'NA
TABI OLAN ANONIM ORTAKLIKLARIN
UYACAKLARI ESASLAR HAKKINDA
TEBLIG TASLAGI

Eylll ayi icinde, SPK tarafindan kamuoyunun gori-
stine acilan bir diger teblig taslagi ise Sermaye Pi-
yasasl Kanunu’'na tabi anonim ortakliklara iliskin-
dir.

Sermaye Piyasasi Kanunu'na Tabi Olan Anonim
Ortakliklarin Uyacaklari Esaslar Hakkinda Teblig
Taslagi, sermaye piyasasi mevzuatina tabi ortak-
hklarin uyacaklari esaslar ile bu ortakliklarin ku-
rumsal yonetim uygulamalarinin gelistiriimesine
yonelik esaslari dlizenlemektir.

Taslak, paylari borsada islem géren ortakliklarda;

o lliskili taraflar arasinda Tebli§ ile belirlenen tu-
tarlardaki kaynak, hizmet veya yukimlalik
transferleri islemlerinde, islemlerin gerceklesti-
rilmesinden 6nce degerlemelerinin yaptiriima-
sl,

e Pay sahipligi haklarinin kullaniimasi konusunda
faaliyet gosteren, yénetim kuruluna raporlama
yapan ve yodnetim kurulu ile pay sahipleri ara-
sindaki iletisimi saglayan pay sahipleri ile iligki-
ler biriminin olusturulmasi,

yontlinde zorunluluk getirmektedir.

Taslak uyarinca, Kurul, gerekli gordiigu takdirde;

e Paylari borsada islem gérmeyen ortakliklar
ile iliskili olan/olmayan taraflari arasindaki
islemlerde,

e Paylari borsada islem goéren ortakliklar ile
iliskili ~ taraflari  arasinda vyapilan ve
Teblig'de belirtilen sinirlarin altinda kalan
islemlerde,

e Paylari borsada islem goéren ortakliklar ile
iligkili olmayan taraflari arasinda yapilan
islemlerde,
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degerleme yapilmasini ve degerleme sonuglarinin
kamuya agiklanmasini zorunlu tutabilecektir.

BILGI, BELGE VE ACIKLAMALARIN
ELEKTRONIK ORTAMDA IMZALANARAK
GONDERILMESINE ILISKIN ESASLAR
HAKKINDA TEBLiG TASLAGI

SPK’'nin kamuoyunun goristine actigi son teblig
taslagi ise bilgi, belge ve agiklamalarin elektronik
ortamda imzalanarak godnderilmesine iligskin esas-
lari belirlemeye yoneliktir.

Teblig Taslagi’nin amaci;

e Sermaye piyasas! araclari Borsa'da islem gdren
ortakliklar ile, araci kurumlar ve katilma paylari
Borsa'da islem goéren fonlarin kurucular tara-
findan Teblig Taslagi kapsamindaki her tirli
bilgi, belge ve acgiklamanin elektronik ortamda
imzalanmasi ve Kamuyu Aydinlatma Platfor-
mu’na génderilmesine,

e Bagimsiz denetim kuruluslarinca diizenlenen
bagimsiz denetim raporlarinin elektronik or-
tamda hazirlanarak imzalanmasina ve ortaklik-
lar, araci kurumlar ve fonlara elektronik ortam-
da gdnderilmesine,

iliskin esaslari belirlemektir.

Ayrica, Tebli§ Taslagi, Kurul, Borsa, IMKB Takas
ve Saklama Bankasi A.S., Merkezi Kayit Kurulusu
A.S. ve Birligimiz tarafindan Kamuyu Aydinlatma
Platformu’na iletilecek duyurularin da elektronik
imzali olarak génderilmesini 6ngérmektedir.

DUZENLEME DEGISIKLIKLERI

IMKB SEANS SAATLERINDE DEGiSIKLiK

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) Hisse
Senetleri Piyasasi seans saatleri, IMKB Yonetim
Kurulu’nun aldigi kararlar dogrultusunda yeniden
dizenlendi.

Yeni diizenleme uyarinca birinci seans baslangicin-
daki acilig seansinin toplam 30 dakikalik suresi 15
dakikaya indirildi. Saat 10:00'da baslayan surekli
muizayede seansi, yeni uygulama ile saat 9:45'de
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basliyor. Ayrica ikinci seansin 16:30 olan bitis saa-
ti, seans suresi yarim saat uzatiimak suretiyle
17:00 olarak belirlendi. Bdylece, strekli miizayede
seanslarinin suresi toplam 45 dakika uzatilirken,
acllis seansinin toplam stiresi 15 dakika kisaltildi.

Diizenleme degisikligi 7 Eylil 2007 tarihinden iti-
baren yirirlide girmis bulunmaktadir. Yeni uygu-
lama ile getirilen seans saatlerine tabloda yer ve-
rilmigtir.

Eski Uygulama Yeni Uygulama

Seans Saatleri Seans Saatleri
1. Seans 9:30-12:00 9:30-12:00
Acilis Seansi Emir Toplama 9:30-9:50 9:30-9:40
Acilis Islemleri 9:50-10:00 9:40-9:45
Sirekli Miizayede 10:00-12:00 9:45-12:00
2. Seans 14:00-16:30 14:00-17:00

VOB SEANS VE TAKAS SAATLERINDE
DEGISIKLIK

IMKB'deki seans saatlerindeki degisiklige paralel
olarak, Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi (VOB),
glnlik is akigl ve seans saatlerine iliskin diizenle-
melerinde degisiklik yapmistir.

17:15'de kapanan Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi
Islem Sistemi’'nin kapanis siiresi yarim saat uzati-
larak 17:45 olarak diizenlenmig, 8:45 olan acilis
saati degistiriimemistir. Sistemin acik oldugu, an-
cak emir girisi yapilamayan ve “islem yapilamayan
ddénem” olarak adlandirilan dénemin saatleri 8:45-
9:30 olarak belirlenerek 15 dakika uzatiimistir.

7 Eylul 2007 tarihinden itibaren ydrirlidge girmis
bulunan diizenleme uyarinca VOB'da islem gore-
cek sdzlesmelerin islem ve takas saatlerine tablo-
da yer verilmistir.

Eski Uygulama Yeni Uygulama

Seans Tanimi Siire Siire
Normal Seans 9:15-16:40 9:30-17:10
Ogle Arasi 12:00-13:00 12:00-13:00
Teminat Tamamlama Cagrilani 16:55'ten itibaren 17:25'en itibaren
Takas Siiresi (T glind) 16:55 ile (T glind) 17:25 ile)
(T+1) giinii 14:30 (T+1) glini 14:30

arasinda arasinda

Mevzuat Degi

klikleri

giindem
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Sermaye Piyasasi Verileri

Yurtici Tasarruflarin Dagilimi

Milyon YTL 08/2007
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 104.729 103.051 100.912 -2,1%
Mevduat 226.091 276.925 304.377 9,9%
Hisse Senedi* 67.530 72.831 90.501 24,3%
TOPLAM 398.350 452.807 495.790 9,5%
Tahmini Altin Stoku 131.682 170.383 164.419 -3,5%
Milyar $
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 78,1 73,6 79,2 7,6%
Mevduat 168,5 197,0 238,8 21,2%
Hisse Senedi* 50,3 51,8 71,0 37,0%
TOPLAM 296,9 322,4 389,0 20,7%
Tahmini Altin Stoku 98,1 121,1 129,0 6,5%

*: Halka acik kismin piyasa degeri.
Menkul Kiymet Stoklari

Milyon YTL 2005 2006 08/2007 %A
Hisse Senedi* 31.916 40.926 48.752 19,1%
Hazine Bonosu/Devlet Tahvili 244.782 251.470 258.109 2,6%
Diger 3.991 3.903 3.780 -3,1%
Toplam 280.689 296.299 310.642 4,8%
Milyon $
Hisse Senedi* 23.786,1 28.975,9 36.011,5 24,3%
HB/DT 182.428,0 178.044,5 190.655,2 7,1%
Diger 2.974,6 2.763,5 2.792,4 1,0%

Toplam  209.188,7 209.783,9  229.459,1 9,4%

>

*: Toplam nominal deger.
Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri

2006 28/09/2007

Milyon YTL 218.318 230.038 323.721 §
Milyon $ 162.814 163.775 268.871 64,2%
Halka Agik Kismin Piyasa Degeri (Milyon $) 50.328 51.815 83.491 61,1%
Ortalama Halka Aciklik Orani 30,9% 31,6% 31,1% A.D.

IMKB'de Islem Géren Hisse Senedi Sayisi

2006 28/09/2007

Islem Goren Sirketler 304 316 320
islem Géren Borsa Yatirim Fonlari 2 6 7 16,7%
Islem Goéren Toplam Hisse Senedi 306 322 327 1,6%
Birincil Halka Arzlar
2005 2006 28/09/2007 %A
Toplam Hacim (Milyon $) 1.802,9 949,3 2.811,5 A.D.
Sirket Sayisi 11 19 9 A.D.
Halka Agik Sirket Karlilig:
2005
Kar Eden Sirket Sayisi 221 227 223 -1,8%
Zarar Eden Sirket Sayisi 90 81 102 25,9%
Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon YTL) 12.117 14.056 20.677 47,1%
Zarar Edenlerin Toplam Zararn (Milyon YTL) -909 -3.973 -1.235 -68,9%
Toplam Kar/Zarar (Milyon YTL) 11.209 10.083 19.441 92,8%
Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon $) 8.521 10.483 14.448 37,8%
Zarar Edenlerin Toplam Zaran (Milyon $) -639 -2.963 -863 -70,9%
Toplam Kar/Zarar (Milyon $) 7.882 7.520 13.585 80,6%
Kurumsal Yatirimci Portfoy Bilyiikliigii
Milyon $ 2006 28/09/2007
A Tipi Yatirim Fonlari 786 599 742
B Tipi Yatirim Fonlarn 20.977 15.701 19.990 27,3%
Emeklilik Yatinm Fonlari 913 2.048 3.416 66,8%
Borsa Yatirim Fonlari 40 88 116 31,2%
Yatinm Ortakliklar 360 280 321 14,5%
Gayrimenkul Yat.Ort. 1.864 1.487 2.844 91,3%
Risk Sermayesi Yat.Ort. 69 68 69 0,4%
Toplam 25.010 20.271 27.497 35,6%
Kurumsal Yatinmci/GSMH 8,3% 5,0% 5,5% A.D.
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Sermaye Piyasasi Verileri

Yatirnmci Sayisi

Acik Hesap Sayisi 2.177.516 2.390.687 - A.D.

Bakiyeli Hesap Sayisi 1.072.663 1.001.353 1.015.166 1,4%

Bakiyeli Hesap/Toplam Niifus 1,5% 1,4% 1,4% A.D.
Yabanci Yatinma Islemleri

Milyon $ 2005 2006 08/2007 %A

Saklama Bakiyeleri 33.812 35.083 55.154 57,2%

Islem Hacimleri 83.275 88.519 89.533 A.D.

Net Aliglari 3.989 1.144 3.913 A.D.
TSPAKB Uyeleri

2005 2006 28/09/2007 %A

Araci Kurumlar 108 106 104 -1,9%

Bankalar 41 40 41 2,5%

Toplam 149 146 145 -0,7%

Araci Kuruluslarin Islem Hacimleri
Milyar $ 2006

08/2007

Hisse Senedi Piyasasinda
Araci Kurum 403 454 376 A.D.
Tahvil/Bono Piyasasinda
Aract Kurum 708 744 543 A.D.
Banka 3.163 3.344 2.617 A.D.
Tahvil/Bono Piyasasi Toplam 3.871 4.088 3.161 A.D.
Toplam Islem Hacmi 4.273 4.542 3.537 A.D.
Araci Kurumlarla Ilgili Veriler
Milyon $ 2005 2006 2007/03 %A
Aktif Toplami 1.910,5 1.945,4 2.678,3 37,7%
Ozsermaye Toplami 1.118,5 1.066,8 1.367,2 28,2%
Net Komisyon Gelirleri 365,6 362,5 200,7 A.D.
Esas Faaliyet Kari 225,7 123,7 100,4 A.D.
Net Kar 203,7 131,2 111,6 A.D.
Personel Sayisi 5.916 5.898 5.896 0,0%
Subeler 234 246 241 -2,0%
Irtibat Biirosu 69 64 60 -6,3%
Acente Subeleri 4.406 4.514 4.726 4,7%

IMKB-100 Endeksi ve Islem Hacmi

2006 28/09/2007

IMKB-100 39.778 39.117 54.044 38,2%

IMKB-100 - En Yiiksek 40.012 48.192 55.625 15,4%

IMKB-100 - En Diisiik 22.888 31.492 36.630 16,3%

Giinlik Ort.Islem Hacmi (Milyon $) 794 919 1.137 23,8%
Yurtdisi Borsa Endeksleri

2005 2006 28/09/2007 %A

Almanya DAX 5.438 6.653 7.862 18,2%

Nasdaqg 100 1.663 1.788 2.091 17,0%

Hong Kong Hang Seng 14.876 19.965 27.142 36,0%

Fransa CAC 40 4.714 5.544 5.716 3,1%

S&P 500 1.249 1.425 1.527 7,2%

Ingiltere FTSE 100 5.619 6.221 6.467 4,0%

Japonya Nikkei 225 16.111 17.226 16.786 -2,6%

A.D.: Anlaml degil
Haftalik olarak glincellenen Sermaye Piyasasi Ozet Verileri Tablosuna www.tspakb.org.tr adresindeki

internet sitemizden ulasabilirsiniz.
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TSPAK

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

o6zdiizenleyici bir meslek kurulusudur.

Birligin 104 araci kurum ve 41 banka ol-

mak iizere toplam 145 liyesi vardir.

Misyonumuz;

Calisanlan en list derecede mesleki bilgi ile
donatilmis, etik degerlere bagh, rekabeti
yatinmcilara daha kaliteli iiriin ve hizmet
sunumu seklinde algilayan ve 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
E. Nevzat Oztangut
Baskan

Genel Yayin Yonetmeni
Ilkay Arikan
Genel Sekreter

Sorumlu Yazi Isleri Miidiirii
Alparslan Budak
Genel Sekreter Yardimcisi

Yayin Tirii: Yaygin, sireli

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

TSPAKB

Biyukdere Caddesi No:173

1. Levent Plaza Kat:4

1. Levent 34394 istanbul

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

Basim: Printcenter

Eski Buyukdere Cad.
Cem Sultan Sok. No:2A
4. Levent 34416 Istanbul
Tel:212-282 41 90

9 77 13048 15543 9

Bu bllten Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi (TSPAKB) tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir.
Bu bultende yer alan her tarli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki degerler hazirlandigl tarih itibariyle
guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amacla
kullaniimasindan dogabilecek zararlardan TSPAKB hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu biltende yer alan
bilgiler kaynak gosterilmek sartiyla izinsiz yayinlanabilir.



