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Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi Tasarim

(TSPAKB), araci kuruluslarin iye oldugu, kamu Cennet Turker

tlizel kisiligini haiz 6zdizenleyici bir meslek ku- Uzman/Egitim ve Tanitim
rulusudur. Efsun Ayca Degertekin

Uzman/Arastirma ve Istatistik
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Sermaye piyasasinda GiNDeM, TUrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi (TSPAKB) tarafindan bilgilendirme ama-
clyla hazirlanmistir. Bu raporda yer alan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki degerler, hazirlandigl tarih
itibariyle glvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amacla
kullaniimasindan dogabilecek zararlardan TSPAKB hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Raporda yer alan bilgi-
ler kaynak gosterilmek sartiyla izinsiz yayinlanabilir.
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Degerli GaNDeM oOkurlari,

iyasal glindemin yodun gectigi Eylil ayinda piyasa-

larimizda olumlu gelismeler yasandi. Ay igerisinde
endeks yeni rekorlar kirmaya devam ederken, IMKB
sene basindan bu yana dinyada en ¢ok kazandiran
borsalar arasinda.

Yihn ilk altina ayina dair araci kurum sektori verile-
ri dederlendirildiginde, bu olumlu gelismelere paralel
olarak faaliyetlerdeki canlanma agikga goriliiyor. Yilin
ilk yarisinda, hisse senedi ve vadeli islem piyasalarinda
islem hacimleri bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla
%>50'nin Uzerinde arttl. Ayni zamanda, 6zellikle halka
arz gibi kurumsal finansman faaliyetlerinde de dnemli
hareketlenmeler yasandi.

Sermaye piyasas! faaliyetlerindeki canlanmayla bera-
ber, araci kurumlar olarak yatirmcilara hizmet sundu-
gumuz sube, irtibat biirosu ve acente sayilarinda yilin
ilk yarisinda artiglar var. Ayrica, calisan sayimizin da
ylikseldigini memnuniyetle gozliiyoruz. Bildiginiz lize-
re, krizin ardindan calisan sayisinda énemli bir disis
yasanmigti.

Piyasalardaki hareketlilik finansal sonuglara da yansidi,
sektorin toplam aktifleri bir 6nceki yila kiyasla blyudd,
artan gelirlere bagh olarak net donem kéari %30 artti.
Sonug olarak, 2009’un ikinci yarisinda baglayan topar-
lanmanin 2010 yihnin ilk yarisinda da devam ettigini
goruyoruz.

Dederli okurlar,

Sermaye piyasasi kurumlari olarak, krizin ardindan

sektoriin gelistiriimesine yonelik strdiirdigimiz faali-
yetlerin meyvelerini toplamaya basladik. Hem sermaye
piyasasinin canlanmasi, hem de reel sektore alternatif
bir finansman kaynadinin olusturulmasi amaciyla bas-
latilan “Halka Arz Seferberligi” projesinden aldigimiz
sonuglar bu anlamda yUzimuazi gdldiriyor. Projenin
katkisiyla, yilin ilk dokuz ayinda 14 sirketin halka arzi
gerceklesti. Yakin zamanda, blylk bir kamu iktisadi
isletmesinin halka arz edilecegi ilgili bakanimiz tarafin-
dan aciklandi. Ote yandan, bazi yabanci sirketlerin de
piyasamizda kote olmak (izere girisimlerde bulundugu
ifade ediliyor. TUm bu haberler piyasamizin gelecegine
Umitle bakmamizi sagliyor.

Halka Arz Seferberligi, biliyorsunuz, piyasanin arz tara-
fina yonelik bir calisma. Buna ek olarak, talep tarafina
da ayn bir énem vermek gerekiyor. iste bu sebepten
dolayi, uzun soluklu bir yatirimci egitimi projesi plan-
liyoruz. Proje kapsamindaki ilk adim olarak Yatirimci
Egilimleri Arastirmasini Mart ayinda baslattik. Yurt ca-
pinda diizenledigimiz bu calismada, halkimizin tasar-
ruflarini degerlendirme egilimlerini ve sermaye piyasasi
kurumlari ile yatinm araglarina yonelik algilarini tespit
etmeye galistik. Yakin zamanda bu ¢alismalarin sonug-
larini kamuoyu ile paylasacagiz. Elde ettigimiz sonuglar
Isiginda, bir “Yatinmci Egitimi” programi diizenleyerek
piyasamizi yatirmcilarimiza daha iyi tanitmayi planliyo-
ruz. Boylelikle sermaye piyasasinin yatirimci tabanini
genisletirken, piyasamizin ekonomiye katkisini da ar-
tirabilecegiz.

Son olarak, IMKB'nin bu ay itibariyle uygulamaya bas-
layacad, tye kodlarinin gosterilmemesi konusuna de-
ginmek istiyorum. Uyelerimizden aldigimiz gériisler, bu
uygulamanin islem hacminin azalmasina ve seffafligin
kaybedilmesine yol acacadi yoniindeydi. Biz de Birlik
olarak bu yéndeki endiselerimizi SPK ve IMKB'ye bil-
dirdik. Buna karsin uygulama Ekim ayinda bagliyor.
Umariz, endiselerimizde hakli cikmayiz ve bu kararlar
piyasanin daha saglikli islemesini saglar.

Saygilarimla,
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E. Nevzat OZTANGUT
BASKAN
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Haberler

6-7 Kasim 2010 Lisanslama
Sinavlarini Birligimiz Diizenliyor

ermaye Piyasasl Kurulu, 27-28 Mart 2010 tarih-

lerinde yapilan sinavlarin ardindan, 6-7 Kasim
2010 tarihlerindeki sinavlari diizenleme gorevini de,
bu sinav ile sinirll olmak Uzere, Birligimize devret-
mistir. Bu cercevede Milli Egitim Bakanhdi ile lisans-
lama sinavlarinin diizenlenmesi konusunda protokol
imzalanmistir.

Birligimiz tarafindan 6-7 Kasim 2010 tarihlerinde di-
zenlenecek olan sinavlar, 12 Eylil 2010 tarihinde ga-
zete ilani ile kamuoyuna duyurulmus olup 20 Eylul
2010 - 4 Ekim 2010 tarihleri arasinda 27.000 kisinin
Uzerinde bagvuru alinmistir.

Bu sinavda dnceki donemlerden farkli olarak, sinav
merkezi sayisi 10'dan 12'ye cikariimistir. Sinavlar,
Adana, Ankara, Antalya, Bursa, Diyarbakir, Erzurum,
Gaziantep, Istanbul, Izmir, Kayseri, Konya ve Sam-
sun illerinde dlizenlenecektir.

Sinav sirecine iliskin tim bilgiler Birligimizin inter-
net sitesinde yayimlanan “Sinav Kilavuzunda” yer al-
maktadir. Ayrica sinav igin olusturulan cagri merke-
zimiz de, adaylarin sinav hakkindaki sorularina yanit
vermektedir.

Varant Islemlerine iliskin
Tereddiitler

arant islemlerini gergeklestirecek personelin

hangi lisansa sahip olmasi gerektigi yoniinde
yasanan tereddutler neticesinde konunun netlesti-
rilmesi icin Sermaye Piyasasi Kurulunun goruslerine
bagvurulmustu.

Bu defa, varant islemlerine yonelik de baz tered-
ditlerin yasandigi Uyelerimizce bildirilmistir. Varant
islemlerinde belge kayit diizeninin Seri:V, No:6 sayili
“Aracilik Faaliyetinde Belge ve Kayit Duizeni Hakkin-
da Teblig"e gbre mi, yoksa Seri:V, No:51 sayili “Araci
Kuruluglarin Tirev Araglarin Alim Satimina Aracilik
Faaliyetlerinde Duzenleyecekleri Belgeler ve Kayit
Duiizeni Hakkinda Teblig“e gbére mi olacagi konusun-
da tededdutler mevcuttur.

Ayrica, Seri:V, No:65 sayili “Sermaye Piyasasi Arac-
larinin Kredili Aim, Aciga Satis ve Odiing Alma ve
Verme Islemleri Hakkinda Tebli§”in 9. maddesi ile
diizenlenen takas slresi igerisinde yapilan islemle-
rin teminatlandirimasina yoénelik hikimlerin varant
islemleri icin uygulanip uygulanmayacadi ile temi-
nat aranmasina yonelik olarak getirilen istisnanin
hesaplanmasinda misterinin net varliklarina varant
pozisyonlarinin katilip katilmayacadi konularinda
Uyelerimizce yasanan teredditler Sermaye Piyasasi

Kuruluna iletilmistir.

ASF Genel Kuruluna Katildik

yllil 2009'da Uyesi oldugumuz Asya Menkul Kiy-

metler Forumu’nun 15. Genel Kurulu Cin Araci
Kuruluslar Birligi'nin (Securities Association of Chi-
na) ev sahipliginde 27-30 Eylll tarihleri arasinda
Beijing’de yapilmistir. 1995 yilinda kurulan Forum,
Asya finans piyasalarindaki gelismelerin tartigildig
bir platformdur.

Forum  kapsa-
minda, Uye ul-
kelerden Avust-

ralya, Cin,
Endonezya, Fi-
201 lipinler, Hindis-

tan, Hong Kong,
Japonya, Kore, Malezya, Tayland, Tayvan ve Yeni
Zelanda temsilcileri kendi sermaye piyasalarindaki
gelismeleri anlatan sunumlar yapmistir.

Forum’'da Birlik Bagkani Nevzat Oztangut, Tirkiye
sermaye piyasasindaki gelismeleri katihmcilara ak-
tarmistir. Ayrica Genel Sekreter Yardimcisi Alparslan
Budak Avrupa’daki diizenleme degisikliklerini konu
alan bir sunum yapmistir.

MASAK Egitimi

4 Eylul 2010 tarihinde, Mali Suclari Arastirma

Kurulu Baskanligi (MASAK) tarafindan lyelerimi-
ze yonelik olarak “Sug Gelirlerinin Aklanmasi ve Te-
roriin Finansmani ile Miicadelede Onleyici Tedbirler”
konulu bir egitim diizenlenmistir. Birlik merkezinde
dizenlenen egitime 94 kisi katilmistir.
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Haberler

DoOviz Piyasasi Semineri

irligimiz tarafindan 28 Eylil 2010 glini Birlik
merkezinde “Foreign Exchange Markets and FX
Trading” baslikli, déviz piyasalar hakkinda Ucretsiz
bir seminer diizenlenmistir. Bloomberg uzmani Paul

Tivnann tarafindan Ingilizce olarak verilen seminer
Uyelerimizin yogun ilgisi ile basarili bir sekilde ta-
mamlanmistir.

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi
Egitimleri
3-17 ve 20 Eyliil 2010 tarihlerinde VOB Uye
Temsilcisi egitimi, 21 Eylil 2010 tarihinde ise
VOB Uygulama egitimleri gergeklestirilmistir. VOB
Uye Temsilcisi egitimine 20 kisi, VOB Uygulama egi-
timine ise 15 kisi katiimistir.

Lisanslama Sinavina Hazirlik
Egitimleri

-7 Kasim 2010 tarihlerinde dilizenlenecek Ser-
maye Piyasasl Faaliyetleri Lisanslama Sinavlari

Ekim-Kasim 2010 Lisanslama Sinavlarina Hazirhik Egitim Programi

Tarih Egitim Adi Sinav Tiirii

1-3 Ekim Finansal Yonetim Ileri Diizey 3 gun

2 Ekim Hisse Senedi Piyasalari Temel Diizey 1 glin

4-6 Ekim Finansal Sistem, Sermaye Piyasalari ve Bagimsiz Denetim 3 glin
Sermaye Piyasasi Mevzuati

8-10 Ekim Tirev Araclar, Vadeli islem ve Opsiyon Piyasalarinin  Tiirev Araclar 3 gin
Isleyisi

9 Ekim Takas ve Operasyon Islemleri Temel Dizey 1 glin

10 Ekim Tahvil ve Bono Piyasalari Temel Dizey 1 glin

11 Ekim Turev Araglarla Arbitraj ve Korunma Turev Araglar 1 glin

15-16 Ekim Analiz Yontemleri Ileri Diizey 2 glin

16-17 Ekim Genel Ekonomi Temel Diizey 2 gln

18-21 Ekim Sermaye Piyasasi Mevzuati, Ilgili Mev. ve Etik Ileri Diizey 4 gln
Kurallar, Ticaret Hukuku ve Borglar Hukuku

20 Ekim Ilgili Vergi Mevzuat Temel Diizey 1 glin

23 Ekim Menkul Kiymetler ve Diger Sermaye Piyasasi Temel Diizey / 1 glin
Araclari Ileri Diizey

24 Ekim Diger Teskilatlanmis Piyasa ve Borsalar Temel Diizey 1 glin

25-26 Ekim Kurumsal Yonetim Kurumsal Yont. 2 gin

Derecelendirme Uzmanlg

27-28 Ekim Genel Ekonomi ve Mali Sistem Ileri Diizey 2 gun

1-2 Kasim Muhasebe, Denetim ve Etik Kurallar ileri Dizey 2 gln

3-4 Kasim Ilgili Vergi Mevzuati Ileri Diizey 124 glin

Ekim 2010 Gayrimenkul Degerleme Uzmanhg: Lisanslama Sinavlarina Hazirlik Egitim Programi

2-3 ve 6 Ekim  Ilgili Mesleki Mevzuat ve Etik Kurallar Gayrimenkul Degerleme 2% gun

9-10 Ekim Gayrimenkul Degerleme Esaslari Gayrimenkul Degerleme 2 gun

23-24 Ekim Ilgili Vergi Mevzuati Gayrimenkul Dederleme 2 glin

29-31 Ekim Insaat ve Gayrimenkul Muhasebesi Gayrimenkul Dederleme 3 gln

GiNDeM



2010 Yili Yenileme Egitimleri Katiimci Sayilan

Lisans Tiirii

Temel Diizey Misteri Temsilciligi
Temel Dizey

Ileri Diizey

Tlrev Araclar Muhasebe ve Operasyon
Sorumlusu

Tlrev Araglar Misteri Temsilciligi
Tlrev Araclar

Takas ve Operasyon Islemleri

Gayrimenkul Degerleme Uzmanligi

Kurumsal Yonetim Derecelendirme Uzmanlig
Kredi Derecelendirme Uzmanligi

Toplam

kapsaminda, Temel Diizey, Ileri Diizey, Tiirev Arac-
lar, Kurumsal Yonetim Derecelendirme Uzmanhdi ve
Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim egitimleri
planlanmis ve Uyelerimize duyurulmustur.

Bunun yaninda, Birligimiz ile Tirkiye Degerleme
Uzmanlan Birligi ortaklasa bir sekilde Gayrimenkul
Degerleme Uzmanhidi lisanslama sinavina hazirlik
egitimleri planlamigtir.

Lisanslama sinavlarina hazirlik egitim tarihleri tab-
loda yer almakta olup egitimlere iliskin detaylar ve

Ocak-Haziran Temmuz Agustos Eyliil Toplam
= 20 = 32 52
1,751 36 85 181 2,053
564 45 46 59 789

- - - 6 6

= = = 22 22

374 - - 92 466
37 = = 15 52
217 36 - - 253
32 = = 10 42

39 - - 18 57
3,089 137 131 435 3,792

Lisans Bagvurularinda Son Durum

isanslama ve Sicil Tutma Sistemi'nde kayith kisi

sayisi 29 Eylal 2010 tarihi itibariyle 40.166'ya
ulasmigtir. 18.778 kisi herhangi bir sermaye piyasasi
kurumunda galismamakta olup bu kisilere ait toplam
12.323 adet lisans bulunmaktadir.

Lisanslama sinavlari sonucunda basarili olan aday-
lardan 22.821'inin lisans basvurusu Birligimize ulas-
mis olup basvurularin 21.870 adedi sonuglandiril-
migstir.

basvuru siireci internet sitemizdeki Egitim
Yonetim Sisteminde yer almaktadir.

Lisans Yenileme Egitimleri

yldl ayinda, Temel Dlzey, Temel Diizey

Musteri Temsilciligi, Ileri Diizey, Takas
ve Operasyon Islemleri, Tiirev Araclar, Kre-
di Derecelendirme Uzmanhgi ve Kurumsal
Yonetim Derecelendirme Uzmanlidi lisans
yenileme egitimleri yapilmistir. Ayrica ilk
defa Tlrev Aracglar Muhasebe ve Operas-
yon Sorumlusu lisans yenileme editimi ile
Tlrev Araclar Musteri Temsilciligi lisans
yenileme egitimleri gergeklestirilmistir.

Uyemiz olan bir bankanin talebi (izerine
ayrica Temel Diizey lisans yenileme egiti-
mi diizenlenmis ve bu egitime 30 kisi ka-
tilmistir.

Eylul ayindaki egitimlerimize toplam 435
Kisi katilmistir.

Lisans Basvurulari

Basvurulan Onaylanan Sonuglanan

Lisans Tiri Lisans Lisans Basvuru %
Temel Diizey 11,579 11,302 98
Ileri Diizey 4,885 4,737 97
Tdrev Araclar 1,828 1,730 95
Gayrimenkul 1,546 1,457 94
Degerleme Uzmanlgi

Takas ve Operasyon 500 491 98
Kredi Derecelendirme 458 430 94
Kurumsal Yénetim 567 521 92
Derecelendirme

Sermaye Piyasasinda 1,087 1,060 98
Bagimsiz Denetim

Konut Dederleme 151 142 94
Temel Diizey Musteri 147 0 0
Temsilciligi

Turev Araglar Migteri 48 0 0
Temsilciligi

Tirev Araglar Muhasebe 25 0 0
ve Operasyon Sorumlusu

Toplam 22,821 21,870 96

TSPAKB



Rakamlarla Borsa Disi Islemler

7.08.2010-28.09.2010 tarihleri arasinda bor-

sa disinda islem géren 6zel sektor tahvillerinde
6 milyon TLye yakin islem hacmi gergeklesmistir.
Adustos ayinda islem gormeye baslayan banka bo-
nosuyla beraber toplam borsa digi islem hacmi 6,4
milyon TL olmustur.

Borsa Disi Islemler (27.08.2010-28.09.2010)

Sozlesme
Menkul Kiymet Tiri Sayisi Islem Hacmi
Akfen Holding Tahvil 26 1,523,181
Lider Faktoring Tahvil 12 1,240,352
Merinos Hali Sanayi ve Ticaret Tahvil 24 1,272,516
Creditwest Faktoring Hizmetleri  Tahvil 22 1,492,003
Bimeks Bilgi Islem ve Dis Ticaret Tahvil 1 101,591
T. Sinai Kalkinma Bankasi Banka Bonosu 15 770,367
Toplam 100 6,400,010

GiNDeM



Gokben Altas
galtas@tspakb.org.tr

ARACI KURUMLARIN 2010/06
DONEMI FAALIYET VERILERI

aporumuzda sermaye piyasasinda faaliyet gos-

teren arac kurumlarin 2010 yilinin ilk yarisina
iliskin faaliyetleri, 2009 yilinin es dénem verileri ile
karsilastirmalara yer verilerek analiz edilmektedir.
2009 yilinda 91 araci kuruma, 2010 yilinda ise 92
aracl kurum ve 1 vadeli islemler aracilik sirketine ait
faaliyet verileri incelenmektedir. Raporumuzda ele
alinan verilerin detaylari, Birligimizin internet site-
sinde yer almaktadir.

HISSE SENETLERI PIYASASI
FAALIYETLERI

Finansal krizin ardindan, 2009 yilinin ilk geyreginden
itibaren diinya genelinde baslayan toparlanma IMKB
gostergelerine de yansimis, piyasalarda olusan iyim-
ser hava ile 2010 igerisinde bu toparlanma devam
etmistir. IMKB-100 endeksi, yilin ilk yarisini 54.839
seviyesinde kapatarak bir dnceki yilin ayni dénemi-
ne gore %48 artis sergilemistir.

Endeksteki artisa benzer sekilde islem hacimleri de

450

Araci Kurumlarin Hisse Senedi Islem Hacmi ve IMKB-100 Endeksi
Myr. TL

yukselmis, toplam hisse senedi hacmi 2009 yilinin
ayni dénemine gdre %61 artarak 657 milyar TL ol-
mustur. islem hacimlerine ¢eyrek dénemler bazinda
bakmak, piyasadaki hareketliligi daha da belirginles-
tirmektedir. Ceyrek bazinda islem hacmi 2010 yilhnin
ilk déneminde rekor seviyeye ulasmistir. Bununla
birlikte, yilin ikinci ceyreginde 6zellikle Avrupa (lke-
lerinde yasanan mali sikintilar, toparlanmaya yone-
lik endiseleri beraberinde getirmistir. Nitekim, ikinci
ceyrekte, yilin ilk Gc ayina gore gerek islem hacimle-
ri, gerekse endeks degerlerinde ufak gerilemeler s6z
konusu olmustur.

Karsilastirilan dénemlerde yatinmci bazinda hisse
senedi islem hacminde énemli degisiklikler olmamis,
yerli yatinmailar agirhgini korumustur. Yerli bireysel
yatirrmcilar %68 ile en yiliksek paya sahip yatirmci
grubu olmaya devam etmistir. Araci kurum, banka
ve diger tiizel kisilerin olusturdugu yurtici kurumlar
ile yerli kurumsal yatinnmcilar toplam hisse senedi is-
lemlerinde %9’ar paya sahip olmustur. Araci kurum
bazinda islemler incelendiginde, gerek yerli kurum,
gerekse yerli kurumsal yatinmcilarin hisse senedi is-
lemlerini 6zellikle birkag kurumda

yogunlastirdiklar goriilmektedir.
Puan

Hisse senedi piyasasinda yabanci

I fslem Hacmi

375 | ====miMKB-100 Endeksi 74 50.000
300 - 40.000

225
150
75 7

0 _

2008C1
2008C2
2008C3
2008C4
2009C1
2009C2
2009C3
2009C4
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2010C2

60.000 | yatinmal iglemlerine bakildigin-

da, Ozellikle 2005'ten sonra bu
yatinmcilarin islem hacimlerinde
baslayan artisin, 2008 yilinin ilk
ceyreginden itibaren yerini diisti-

- 30.000
se biraktigi gorilmektedir. Piya-
- 20.000 | calarda yasanan toparlanma ile
- 10.000 | 2009 yilinin ilk geyreginden itiba-
0 ren yabanc yatinmcilarin iglem-

leri yukselise gegmis, ancak yerli
yatirrmcilardaki artisin gerisinde
kaldigi icin, 2008 yilinda %27-28

. civarinda olan paylarn, 2009'da
Kaynak: IMKB
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Hisse Senedi Islem Hacmi
2009/06
408.7

2010/06 Degisim
Milyar TL 656.8 60.7%

Kaynak: IMKB

Yatirnmci Bazinda Hisse Senedi Islem Hacmi
Dagilimi

2009/06 2010/06
Yurtici Yatirnmci 85.5% 85.7%
Bireysel 67.9% 68.1%
Kurumlar 9.5% 9.2%
Kurumsal 8.1% 8.5%
Yurtdisi Yatinmai 14.5% 14.3%
Bireysel 0.2% 0.2%
Kurumlar 9.1% 10.1%
Kurumsal 5.1% 3.9%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

%14’e gerilemis, 2010 yilinda da benzer seviyede
kalmisti. 2010/06 ddneminde yabanci yatirimcilar,
hisse senedi islemlerinin %69'unu yabanci kdkenli
araci kurumlar araciligiyla gerceklestirmistir.

Araci kurumlarin departman bazina gére hisse se-
nedi islemlerinde, yatirrmci gruplarn bazindaki de-
gerlendirmeye goére daha fazla degisiklik yasandigi
goriulmektedir. Bu durum, ayni yatinmcilarin iglem
kanallarini degistirdigi olarak dustndlebilir. Karsilas-
tirlan donemlerde oransal olarak en yiksek artis in-
ternet Uzerinden yapilan islemlerde gorulmustir. 2
katin Uzerinde yasanan artis ile internet islemlerinin
toplam islemlerdeki payl 6 puan artarak %19 gibi
rekor seviyeye ulasmistir. Oransal olarak en az arti-
sin gergeklestigi, araci kurum merkezinden yapilan
islemleri kapsayan yurtici pazarlama departmaninin
payi da 6 puan gerileyerek %26ya inmistir. Bir diger
ifadeyle, araci kurumlar bu dénem
kendi merkezlerinden ziyade inter-
net islemlerini daha ok artirmis-
lardir.

Departman Bazinda Hisse Senedi Islem Hacmi

Dagilimi

2009/06 2010/06
Yurtici Pazarlama 31.9% 25.7%
Subeler 14.9% 15.0%
Acenteler 18.3% 18.8%
irtibat Biirosu 2.5% 2.8%
Internet 12.8% 18.5%
Cagr Merkezi 0.4% 0.4%
Yatirim Fonlari 0.8% 0.6%
Portfoy Yonetimi 0.2% 0.2%
Kurum Portfoyi 4.4% 3.8%
Yurtdisi Pazarlama 13.8% 14.1%
Toplam 100.0% 100.0%

Yatinmci bazindaki islem hacmi dagilimina benzer se-
kilde, yurtdisi pazarlama, toplam islemlerin %14'ln{
olusturmustur.

SABIT GETIRILI MENKUL KIYMET
PIYASASI FAALIYETLERI

Sermaye piyasasinda hem araci kurumlar hem de
bankalar, sabit getirili menkul kiymet (SGMK) faa-
liyetinde bulunabilmektedir. Tabloda yer alan iglem
hacimleri, araci kuruluslarin, bir diger ifadeyle ara-
cl kurum ve bankalarin, IMKB ile borsa disi (tescil)
kesin-allm satim ve repo-ters repo islemlerini kapsa-
maktadir. Merkez Bankasi ve Takasbank’a ait islemler
toplama dahil edilmemistir.

Karsilastirilan dénemler arasinda toplam kesin alim-
satim islemleri bir dnceki ylla gdre %9 yukselerek
691 milyar TL'ye, repo-ters repo islemleri de %13
artarak 3,2 trilyon TL'ye ulagmistir. Araci kurulusla-

Araci Kuruluslarin SGMK islem Hacmi (Milyar TL)

Hacim
2009/06 2010/06 Degisim

Pay
2009/06 2010/06

Kesin Alim-Satim
Banka subelerini yansitan acente | Banka 562 611 8.9% 88.5% 88.5%
sayisindaki artisa bagli olarak bu | Araci Kurum 73 79 9.2% 11.5% 11.5%
kanaldan vyapilan islemlerin payi Toplam KAS 634 691 8.9% | 100.0% 100.0%
ufak bir artisla %19a cikarken, |Repo-Ters Repo
arac kurumlarin dogrudan sahip Banka 2,286 2,626 14.9% 81.3% 82.4%
olduklari sube ve irtibat biirolarin- Araci Kurum 525 562 7.1% 18.7% 17.6%
dan toplam islemlerin %18'i ger- Toplam Repo 2,811 3,188 13.4%]| 100.0% 100.0%

ceklesmistir.

GiNDeM

Kaynak: IMKB




rin pazar paylarinda 6nemli degisiklik yasanmamis,
bankalarin agirhgi devam etmistir.

Toplam SGMK kesin alim-satim islemlerinin %89'unu
olusturmaya devam eden bankalarin hacmi %9 art-
mistir. Araci kurumlarin hacmi de benzer sekilde
yukselerek 79 milyar TL'ye cikmistir. Toplam repo-
ters repo islemlerinde ise bankalardaki yilkselis
daha hizli olmustur. Islemlerini %15 artiran banka-
larin paylar 1 puan ylikselerek %82 olmustur. Araci
kurumlarin repo-ters repo islemleri 562 milyar TL'ye
cikarken, toplamdaki paylari %18’e gerilemistir.

Asagidaki tablolar sadece araci kurumlarin SGMK is-
lem hacimlerinin dagilimini igermektedir. Bankalara
ait veriler bu raporda yer almamaktadir.

Yatirnmcl bazinda kesin alim-satim islem hacimleri-
ne bakildiginda, islemlerin daha cok yurtici kurum-
sal yatinmcilar tarafindan yapildigi gorilmektedir.

Araci Kurumlarin Yatirnbmci Bazinda

Kesin Alim-Satim Islem Hacmi
2009/06

2010/06

Yurticgi Yatinnmci 93.6% 93.0%
Bireysel 10.3% 6.8%
Kurumlar 24.7% 27.6%
Kurumsal 58.5% 58.7%
Yurtdisi Yatinnmai 6.4% 7.0%
Bireysel 0.1% 0.2%
Kurumlar 6.3% 6.7%
Kurumsal 0.0% 0.0%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Araci Kurumlarin Departman Bazinda

Kesin Alim-Satim Islem Hacmi Dagihimi

2009/06 2010/06
Yurtigi Pazarlama 34.9% 29.8%
Subeler 1.7% 1.3%
Acenteler 1.5% 0.3%
Irtibat Biirosu 0.0% 0.0%
Internet 0.0% 0.0%
Gagr Merkezi 0.1% 0.0%
Yatinm Fonlari 29.5% 32.9%
Portféy Yonetimi 3.1% 2.5%
Kurum Portfoyi 22.8% 26.4%
Yurtdigi Pazarlama 6.3% 6.8%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB
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Yatirim fonlar, yatinm ortakliklar, sigorta sirketleri
ve varlik yonetimi sirketleri gibi kurumlari kapsayan
yurtici kurumsal yatirnmcilar, toplam kesin alim-satim
islemlerinin %59’unu yaratmistir. Genellikle araci
kurumlarin portféylni yansitan yurtici kurumlarin
kesin alim-satim hacmi bir énceki yila gére %24 art-
mis ve toplam islemlerin %28’ini olusturmustur. Bu
islemlerin %61'ini tek basgina bir araci kurum ger-
ceklestirmistir. Yurtici bireysel yatinmcilarin kesin
alim-satim iglemlerinin bir dnceki déneme gore no-
minal olarak azalmasi, toplamdaki paylarini 4 puan
indirerek %?7’ye geriletmistir.

Agirlikh olarak araci kurum, banka, anonim sirket
gibi tiizel nitelikli yabanci yatinmcilarin SGMK iglem-
lerinde 2010 yilinin ilk yarisinda gegen yila gore ufak
bir artis yasanmig, toplamdaki paylari %7 olmustur.
Yurtdigl kurumlarin kesin-alim satim islemlerinin he-
men hemen hepsi yabanci kdkenli bir araci kurum
vasitasiyla yapilmistir.

Araci kurumlarin SGMK kesin alim-satim islemleri
departman bazinda dederlendirildiginde, 2010/06
déneminde en fazla SGMK igleminin %33 pay ile
yatinm fonlarinca gergeklestigi gortilmektedir. Ayni
dénemde kurum portféytinin payi, yurtici kurumla-
rin islem hacimlerine paralel olarak 4 puan artarak
%?26'ya yikselmistir. Diger taraftan 2009/06 done-
minde en yuksek paya sahip olan araci kurumlarin
merkezinden yapilan igslemlerin payr 5 puan gerile-
yerek %30’a inmistir. Bu durum yurtici bireysel ya-
tinmcilardaki gerilemenin bir yansimasidir. Dikkat
ceken bir diger nokta, acente ve subelerden yapilan
islemlerin nominal olarak azalmasi ve toplamdaki
paylarinin %1’e gerilemesidir.

Yatirnmci bazinda repo-ters repo islemlerine bakilma-
dan dnce, toplam islemler araci kurum bazinda ince-
lendiginde, yogunlasmanin diger islemlerin {izerinde
oldugu goriilmektedir. Bir araci kurum 2010/06 do-
neminde toplam repo-ters repo islemlerinin %41'ini
tek basina gergeklestirmistir.

Neredeyse tamami yerli yatirnmcilar tarafindan ya-
pilan repo-ters repo islemlerinin alt kirlimina inildi-
ginde, islemlerin 2009 yilinin es déneminde oldugu
gibi codunlukla yurtici kurumsal yatirimcilar %84
pay tarafindan yapildigi goriilmektedir. Bu yatirim-

TSPAKB



Araci Kurumlarin Yatirimci Bazinda

Repo-Ters Repo Islem Hacmi

2009/06

Yurtigi Yatinmai 98.0% 99.5%
Bireysel 12.2% 10.3%
Kurumlar 4.3% 5.6%
Kurumsal 81.5% 83.6%
Yurtdisi Yatirnmci 2.0% 0.5%
Bireysel 0.2% 0.3%
Kurumlar 1.8% 0.1%
Kurumsal 0.1% 0.1%
Toplam 100.0% 100.0%
Araci Kurumlarin Departman Bazinda
Repo-Ters Repo islem Hacmi Dagilhimi

2010/06
Yurtici Pazarlama 61.5% 58.2%
Subeler 3.6% 4.9%
Acenteler 1.5% 1.5%
Irtibat Biirosu 0.1% 0.2%
internet 0.1% 0.0%
Cagr Merkezi 0.0% 0.0%
Yatirnm Fonlari 27.3% 29.6%
Portféy Yonetimi 0.6% 0.8%
Kurum Portfoyi 3.4% 4.6%
Yurtdisi Pazarlama 1.8% 0.2%
Toplam 100.0% 100.0%

cl tlrinde islem hacminin yarisi, bir araci kurumun
musterileri olan emeklilik ve yatinm fonlarinin is-
lemlerinden kaynaklanmaktadir. Ote yandan, kesin-
alim satim islemlerinde oldugu gibi yurtici bireysel
yatirmailarin islemleri azalmig, toplamdaki paylar 2
puan gerileyerek %10'a inmistir.

2009 yihinin ilk yarisinda %2 paya sahip olan yabanci
yatinnmci islemlerinin bu dénem nominal olarak azal-
maslyla, yabanci yatirmcilarin payr %1'in de altina
inmistir.

Repo islemleri adirlikh olarak yurtici pazarlama
(%58) ve yatirim fonlari (%30) departmanlari araci-
ligi ile gergeklestirilmistir. Bununla birlikte, 2009/06
dénemine gdre bireysel musterilerin islem hacmin-
deki inise paralel olarak yurtici pazarlama repo-ters
repo islemleri azalmig, paylari 3 puan gerilemistir.
Araci kurumlar toplam repo-ters repo islemlerinin
%>5'ini kendi portfoyleri icin yapmiglardir.

GiNDeM

VADELI ISLEM VE OPSIYON
BORSASI (VOB) FAALIYETLERI

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasinda, bankalar ve
araci kurumlar ile vadeli islemler aracilik sirketleri
faaliyet gostermektedir. 2010 yilinin ilk 6 ayinda top-
lam VOB islemleri 2009/06'ya gore %51 artarak 431
milyar TL olmustur.

Bununla birlikte, hisse senedi islemlerine benzer
sekilde vadeli islem hacimlerine geyrek dénemlerde
bakmak yararl olacaktir. Kurulusunu izleyen yillarda
hizli bir blyime sergileyen VOB iglemlerindeki cikis
krizle birlikte yavaglamistir. Piyasalarda yasanan to-
parlanma ile tekrar yikselis sergileyen vadeli islem
hacmi, 2010 yilinin ikinci ceyredinde rekor seviyeye
ulagmistir.

SGMK faaliyetlerinin aksine, araci kurumlar %86
pay ile VOB islemlerinde agirliklidir. Karsilastirilan
dénemlerde araci kurumlarin VOB iglemleri 1,5 kat
yukselerek 371 milyar TL olmustur. Bankalarin VOB
islemlerindeki artis daha fazla olmus, toplamdaki
paylari da 1 puan yukselerek %14’e gikmistir. Ara-
c kurumlarin altinda siniflandirilan ve piyasamizda
yakin zamanda yer alan vadeli islem aracilik sirket-
lerinin toplam VOB islem hacimlerindeki payi ok ki-
sithdir (ylizbinde 3). Araci kurum ve bankalarin VOB
islemlerine daha uzun vadeli bakildiginda, bankala-
rin payinin giderek arttigi gériilmektedir.

Araci Kuruluslarin VOB Islem Hacmi (Myr. TL)
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Kaynak: VOB
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Araci Kuruluslarin VOB Islem Hacmi
(Milyar TL)

Hacim

36.8
247.5
284.3

Banka 59.2] 60.8%

Araci Kurum 371.3| 50.0%

Toplam 430.5| 51.4%

Kaynak: VOB

Asagidaki tablolarda araci kurum ve vadeli islemler
aracilik sirketlerinin VOB islemleri incelenmektedir.

Araci Kurumlarin Yatirimci Bazinda

VOB Islem Hacmi

2009/06 2010/06
Yurtici Yatirnmci 91.3% 89.4%
Bireysel 76.6% 76.2%
Kurumlar 13.4% 11.0%
Kurumsal 1.3% 2.1%
Yurtdisi Yatirnmci 8.7% 10.6%
Bireysel 0.3% 0.2%
Kurumlar 4.4% 4.3%
Kurumsal 4.0% 6.2%
Toplam 100.0% 100.0%

Araci kurumlarin VOB islem hacimleri yatinmac ba-
zinda incelendiginde, islemlerin adirlikl olarak %76
pay ile yerli bireysel yatinmcilar tarafindan yapildi-
g1 goriilmektedir. Yabanci yatirimcilarin payi 2 puan
artarak %11’e cikarken, artista yurtdisi kurumsal
yatinmcilarin islemleri 6nemli olmustur. Yabanci ya-
tinmcilar VOB islem hacimlerinin yarisini iki yabanci
kdkenli araci kurum vasitasiyla gergeklestirmistir.

Araci Kurumlarin Departman Bazinda

VOB Islem Hacmi Dagilimi
2009/06

2010/06

Yurtigi Pazarlama 26.2% 25.8%
Subeler 13.5% 13.6%
Acenteler 5.7% 3.7%
Irtibat Biirosu 4.8% 5.2%
Internet 28.7% 29.1%
Gagn Merkezi 0.3% 0.7%
Yatirim Fonlari 0.7% 0.7%
Portféy Yonetimi 0.7% 0.8%
Kurum Portfoy 11.2% 9.9%
Yurtdisi Pazarlama 8.2% 10.5%
Toplam 100.0% 100.0%
12

Pay

2009/06 2010/06 Degisim 2009/06 2010/06
12.9%
87.1%

100.0%

Araci kurum bazinda bu islemler de-
gerlendirildiginde ise, toplam islemlerin
%47'sinin iki araci kurum tarafindan olus-
13.7%| turuldugu goériimektedir.

86.3%
100.0% | Araci kurum vadeli islem faaliyetleri de-
partman bazinda ele alindidinda, islem-
lerin %29 gibi énemli bir bdlimundn in-
ternet Uzerinden yapildigi goriilmektedir. Bununla
birlikte, internetin toplam VOB islemlerindeki payi
bir 6nceki dénem oldugu gibi hisse senedi islemle-

rindeki payindan yliksek olmaya devam etmistir.

Internetin ardindan %26 ve %14 pay ile sirasiyla
yurtici pazarlama ve subeler, yaygin olarak kullani-
lan diger kanallardir. Yurtigi kurumlarin
payina benzer sekilde kurum portféylinin payr 1
puan azalarak %10a gerilemistir. Bir araci kurum
toplam kurum portféyiine yapilan vadeli islemlerin
dortte Uguina tek basina gerceklestirmistir.

YATIRIM BANKACILIGI
FAALIYETLER]

Yatinm bankaciligi faaliyetlerinin incelendigi bu bo-
limde, araci kurumlarin kurumsal finansman de-
partmanlari tarafindan yapilan proje sayilari derlen-
mistir. Bu donemde herhangi bir yatinm bankaciligi
alaninda faaliyeti olan kurumlara 2009/06e gére 5
tane daha eklenmis ve sayi 25%e ¢ikmistir. Bununla
birlikte 30 kurumda en az bir kurumsal finansman
calisani bulunmaktadir.

Krizin ardindan, araci kurumlarin kurumsal finans-
man faaliyetlerinde de canlanma séz konusu olmus,
son birkac dénemdir durgun olan halka arzlarda ar-
tis yasanmistir. Bununla birlikte, dénem itibariyle,
sermaye artirimi ve temettli dagitimi projelerinde
yogunlasma mevcuttur.

Sektor geneline bakildiginda, 227 kurumsal fi-
nansman projesi ile ylla baglayan araci kurumlarin,
2010'un ilk 6 ayinda 166 yeni sdzlesme daha imza-
ladiklar gorilmektedir. Ayni dénem iginde 79 proje
tamamlanirken, 22 projenin siresi dolmus, 25 proje
ise fesih edilmistir. Sonug itibariyle 2010 yilinin ilk
yarisi itibariyle araci kurumlarda toplam 267 adet
kurumsal finansman projesi mevcuttur.

TSPAKB



Kurumsal Finansman Faaliyetleri (Proje Sayilar)

2009/06 2010/06

Tamam- Doénem Yeni Tamam- Siiresi Fesih Donem

lanan Basi Sozlesme lanan Dolan Edilen Sonu

Birincil Halka Arz 1 12 18 13 0 2 15
Ikincil Halka Arz 0 0 0 0 0 0 0
Tahvil Halka Arz - - 8 8 0 0 0
SAB-Alis 1 22 8 3 0 5 22
SAB-Satis 3 96 14 6 13 12 79
Finansal Ortaklik 0 9 0 0 2 0 7
Sermaye Artirimi 35 21 39 15 2 2 41
Temettl Dagitimi 38 21 41 18 0 1 43
Ozellestirme Projeleri-Alig Tarafi 0 4 4 0 0 0 8
Ozellestirme Projeleri-Satis Tarafi 1 7 3 0 0 1 9
Diger Danismanlik 18 35 31 16 5 2 43
Toplam 97 227 166 79 22 25 267

Kaynak: TSPAKB

SPK, IMKB, TOBB ve Birligimiz énderliginde, gecen
yil baslayan Halk Arz Seferberligi etkili olmus, halka
arz sayisinda énemli gelismeler yaganmistir. 2009 yi1-
linin ilk yarisinda sadece 1 borsa yatirim fonu halka
arz edilirken, 2009 yil sonundan devrolan 12 adet
birincil halka arz projesine bu dénem icinde 18 ta-
nesi daha eklenmis, ilk 6 ayda 11 sirket halka arz
edilmistir. S6z konusu sirketlerden 2 tanesinin halka
arzi 2'ser araci kurumun es liderliginde gergeklestigi
icin tamamlanan sbzlesme sayisi tabloda 13 olarak
gorulmektedir.

Is Yatinm Menkul Degerlerin ardindan, IMKB'de is-
lem goren sirketlerin arasinda bu dénem ilk defa
yeni bir araci kurum olarak Euro Yatirrm Menkul De-
gerler yer almistir. 2010 yilinin ilk 6 ayinda 2 halka
arz sozlesmesinin feshedilmesiyle, araci kurumlar
bu dénemi 15 sdzlesme ile kapatmiglardir.

Sermaye piyasasinda bir ddnem ara verilen 6zel sek-
tor tahvili halka arzina 2010 yilinda yeniden baglan-
mig, ilk yarida 8 yeni sdzlesme imzalanmig ve hepsi
de tamamlanmistir. SPK kaydina alinan ve ihrag edil-
mek icin bekleyen 6zel sektdr tahvilleri géz 6niine
alindiginda ilerleyen dénemlerde bu sayinin artacagi
dustndlmektedir.

Ddnem basinda Uzerinde caligilan sirket satin alma/
birlesme (SAB) satis tarafindaki 96 sdzlesmeye 14
yeni sdzlesme eklenmis, bunun altisi tamamlanmis-
tir. 13 projenin siresi dolarken, bir araci kuruma

GiNDeM

ait 8 sozlesme feshedilmisti. Donem sonunda ise
SAB-Satis tarafinda 79, SAB-Alis tarafinda 22 s6z-
lesme bulunmaktadir. D6nem iginde finansal ortaklik
projesi tamamlanmazken gelecek déneme 7 proje
devretmistir.

Ozellestirme projelerinde énemli bir degisim olma-
mistir. Toplamda 7 yeni proje yapilirken, 2010/06 iti-
bariyle 17 dzellestirme projesi devam etmektedir.

Sermaye artirimi ve temettli dagitimi soézlesmeleri
2010 yihnda da kurumsal finansman faaliyetlerin-
de dénemli yer tutmustur. Ozellikle icinde bulunulan
dénem itibariyle sermaye artirnmi ve temettii dagi-
timlarinin yapilmasi bu dénemde tamamlanan islem
sayilarinin yiksek olmasina sebep olmustur. Yilin ilk
yarisinda sirasiyla 15 ve 18 sdzlesme tamamlanmis-
tir. Bir araci kurum, ozellikle bagh oldugu gruptaki
sirketlerin sermaye artinmi ve temettl dagitimi pro-
jelerini yaptidi icin 10’ar projeyi tek basina tamam-
lamisti. Dnem sonunda devreden islem sayisi ise
sirasiyla 41 ve 43'tir.

Dénem basindan devreden ve dederleme, proje
finansmani, birlesme fizibilite analizi gibi islemleri
kapsayan diger danismanlik sézlesmelerinin sayisi
35 iken, ilk yarida 31 yeni sdzlesme daha yapilmistir.
Bu sdzlesmelerin 16'si tamamlanirken, 5'inin stiresi
dolmus, 2’si feshedilmis, bir sonraki doneme 43 pro-
je devretmistir.
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PORTFOY YONETIMI
FAALIYETLERI

Araci kurumlarin bir diger faaliyet alani portfoy yone-
timidir. Araci kurumlardan toplanan veriler ile olus-
turulan bu boliimdeki tablolar dederlendirilirken, bir
yatirrmcinin birden fazla araci kurumda portfoy yo6-
netim hesabi olabilecegdi géz dniinde tutulmalidir.

Portfdy yonetim faaliyetinde bulunan araci kurum
sayisi 2009 Haziran sonunda 35 iken, 2010/06'da
bu sayl 34e inmistir. 2 araci kurum ilgili ddnemde
ilk defa varlik ydnetimine baglarken, 1 araci kurum

faaliyetini durdurmus, 2 araci kurum da portfdy yo-
netimini sonlandirmigtir. Araci kurum portféy yone-
timinden hizmet alan yatinmc sayisi %40 artarak
1.401'e cikarken, yonetilen portfoy blyiikligi sade-
ce %6 ylkselerek 4,1 milyon TL olmustur. Yatirmci
sayisindaki artista, ilgili ddnemde ilk defa bireysel
yatinmcilara portféy yonetim hizmeti vermeye bas-
layan bir araci kurum etkili olmustur.

Portfdy yonetimi hizmetinden faydalanan bireysel
yatinmci sayisi 863ten 1.250°ye cikarken, yOnetilen
portfoy biyilkligl %70 artarak 325 milyon TL'ye
yukselmistir. Araci kurumlarin yonetimindeki A tipi

yatinm fonu sayisi 2 azal-

Araci Kurumlarda Portféy Yonetimi Faaliyetleri masina ragmen, portfdy
2009/06 _2010/06 3 biylkligl %74 artmigtir.
Araci Kurum Sayisi 35 34 -2.9%| By durum, karsilastirilan
Portfoy Yonetimindeki Yatirimci Sayisi 1,003 1,401 39.7% | dsnemlerde endeksteki cl-
Bireysel Yatirimar Sayisi 863 1,250 44.8% kisin bir yansimasidir. A tipi
A Tipi Yatinm Fonu Sayisi 43 41  -4.7%
5 Tipi Yatinm Fonu Sayis 6 63 oou [ onennn oralama
Diger Kurumsal Yatirimci Sayisi 11 16 45.5% 4 milyon TLye cikmistir
Diger Kurum Sayisi 23 31 34.8% '
Yonetilen Portféy Biiyiikliigii (Mn. TL) 3,909 4133 5.7%| ysnetilen B tipi yatiim
Bireysel Yatirimci Portféy Bliyukliga 191 325 69.8% fonu savisi 63te. véneti-
A Tipi Yatinm Fonu Portfoy Blyuklugu 95 166 74.2% len portféy bl'.'ly[]klll'.'léyl'.'l de 3
B Tipi Yatirim Fonu Portfdy Blyuklugi 2,960 2,936 -0.8% milvar TLde kalirken. orta-
Diger Kurumsal Yatirimci Portféy BilyUkIlGgi 291 333 14.4% Ian‘z/a ortfév bi l'.'lkll'j"l'.'l 47
Diger Kurum Portfoy Blyukligi 371 373 0.4%| 0 OE ol Ci’:/am’]' i dl?
Ortalama Portféy Biiyiikliigii (Mn. TL) - - _| mily '
Bireysel Yatirimcl Portfoy BuydklGga 0.2 0.3 17.2%
A Tipi Yatinm Fonu Portfdy Biyiikligii 2.2 41 82.7% A(r;ftff'b kurg:;ﬁ;;n iﬂgggﬁ
B Tipi Yatinm Fonu Portfoy BiiyGkligii 47.0 46.6 -0.8% ge ) ﬁiz’;neti . nn§1akta ot
Diger Kurumsal Yatirimei Portfoy Blyukligi 26.5 20.8 -21.3% SPK,“ | (‘; L erlere
Diger Kurum Portfdy Biyuklugii 16.1 12.0 -25.5% nin yayiniadigi veriiere

Kaynak: TSPAKB

Portfoy Yonetim Sirketleri

2009/06

2010/06

gdre 2009/06 ve 2010/06
dénemlerinde 23 sirket
portfdy yonetimi hizmeti

j vermistir.

Portfoy Yonetim Sirketi Sayisi 23 23 0.0% L _
Portféy Yonetimindeki Yatirnma Sayisi 1,123 1,351 20.3%/| Portfoy yonetim sirketlerin-
Bireysel 657 804  22.4%| den hizmet alan yatinmci
Kurumsal-Ttizel 466 547 17.4%| sayisl %20 artarak 1.351'e
Yonetilen Portféy Biiyiikliigii (Mn. TL) 39,547 42,262  6.9%| Glkarken, toplam portfdy
Bireysel 541 818  51.2%| biyuklGgi 42 milyar TL ci-
Kurumsal-Ttizel 39,006 41,444 6.3%| varindadir.

Ortalama Portfoy Biiyiikliigii (Mn. TL) - - -

Bireysel 0.8 1.0 23.6%| 804 bireysel yatinmcinin
Kurumsal-Tiizel 83.7 75.8 -9.5%/| yonetilen portfdy blylk-

Kaynak: SPK
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milyon TLye ulagmistir. Kurumsal-tiizel sinifindaki
yatinmcilarin portfoyleri ise bir énceki yila kiyasla
%6 artarak 41 milyar TLyi asmis, ortalama portfoy
bliylkligi de 76 milyon TL olmustur.

Araci kurumlar ile esas faaliyet alani portfdy yoneti-
mi olan bu sirketler beraber ele alindiginda, portfoy
yonetim sirketlerinin gerek yatirmci sayisi, gerekse
portfdy buylklikleri bakimindan sektérde daha et-
kin oldugu goriilmektedir. Ortalama portfdy bilyiik-
lGgl acisindan da portfdy yonetim sirketleri dndedir.
Araci kurumlara iligkin tabloda portfdy yonetim sir-
ketlerine benzer sekilde siniflandirma yapildiginda,
kurumsal-tiizel yatimci grubu igin portféy yonetim
sirketlerince yonetilen 76 milyon TLlik ortalama
portféy blyudkliklerinin araci kurumlarda 25 milyon
TL'ye indigi gorilmektedir.

KREDILI ISLEMLER

Kredili islemlere iligkin veriler incelenirken, portféy
yOnetim faaliyetlerinde oldugu gibi, bir yatirmcinin
birden fazla kurumda hesabi olabilecedi géz 6niinde
tutulmaldir. Diger faaliyetlerde oldugu gibi 2010/06
dénemi itibariyle kredili islemlerde dnceki yila gore
artis s6z konusudur.

Hisse senedi islemi icin kredi kullandiran kurum sa-
yisi her iki ddnemde de 61'dir. 2010 Haziran sonu
itibariyle kredili islem sdzlesmesi bulunan 51.000 ci-
varindaki yatirnmci sayisi bir dnceki yila gére ¢ok de-
gismezken, kredi kullanan yatirnmci sayisi %12 artis
ile 9.655e gikmistir. Beklentilerin olumlu ydnde ge-
listigi bu donemde kullandirilan kredi tutari da %83
artarak 536 milyon TLye ulagsmistir. Ortalama kredi
tutan %64 artmis ve 55.500 TL olmustur.

Kredili islemler

2009/06 2010/06 Degisim

Sozlesmeli Yatirmci Sayisi
Kredi Kullanan Yatirnmar Sayisi
Kredi Bakiyesi (bin TL)

Kisi Bagina Kredi (TL)

Kaynak: TSPAKB

49,437
8,663
292,326
33,744

51,031
9,655
535,602
55,474

SUBE AGI

2010 Haziran sonu itibariyle araci kurumlarin yati-
rimcilara ulasmakta kullandigi merkez disi 6rglitlerin

GiNDeM

Erisim Agi

2009/06 2010/06 Adet Deg.
156
40
5,706
5,902

Sube

irtibat Biirosu
Acente Subesi
Toplam
Kaynak: TSPAKB

Araci Kurum Sayisi

2009/06
33
21
23

2010/06
32
21
22

Subesi Olan

Irtibat Biirosu Olan
Acentesi Olan
Kaynak: TSPAKB

sayisl toplamda 345 adet artarak 6.247'ye ulagsmistir.
Cikista genellikle banka subelerini ifade eden acen-
te sayisinin karsilastirilan dénemlerdeki artisi etkili
olmustur. Bir araci kurumun acentelik sézlesmesini
bitirmesiyle, acentesi olan araci kurum sayisi bu do-
nemde 22'ye gerilemistir.

Araci kurumlarin dogrudan sahip olduklari sube sa-
yisindaki 2007 yil sonundan itibaren siiregelen ge-
rileme ilk defa tersine dénmis, 2010/06 itibariyle
sube sayisi 5 adet artarak 161'e ¢ikmistir. Bu do6-
nemde subesi olan araci kurum sayisi 32'dir.

Araci kurumlarin sahip olduklar irtibat blirosu sayisi
2 adet artarak 42'ye cikarken, sube sayisina benzer
sekilde s6z konusu artig, 2008 yilinin ikinci yarisin-
dan sonra ilk defa gérilmusttr. 2009/06 doneminde
oldugu gibi 21 araci kurum irtibat birosu kullan-
maktadir.

INTERNET ISLEMLERI

Islem hacimleri béliimiinde bahsedildigi
Uzere, internet lzerinden yapilan alim-satim
islemleri, toplam islem hacmi iginde 6nemli
paya sahip olmustur. 2010 yilinin ilk yarisin-
da hisse senedi islemlerinin %19'u, vadeli
islemlerin ise %29'u internet lzerinden ya-
pilmistir. Bu bélimde, internet islemi yapan
yatinmcilara iliskin bilgilere yer verilmekte-
dir. Ayrica, bu bdlimdeki veriler incelenirken
bir yatirrmcinin birden fazla araci kurumda islem ya-
pabilecedi hususu g6z 6niinde tutulmalidir.

Internet (izerinden yatinmcilara hizmet sunan ara-
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Internet islemleri
2009/06 2010/06 Degisim

Araci Kurum Sayisi 63 62
Hisse Senedi

Islem Yapan Yatirma Sayisi 183,708 227,709
Islem Sayisi 13,593,583 19,299,249
Hacim (Mn. TL) 52,271 121,548
SGMK Kesin Alim-Satim

Islem Yapan Yatirimai Sayisi 279 149
Islem Sayisi 1,541 1,041
Hacim (Mn. TL) 9 13
Vadeli islem ve Opsiyon

Islem Yapan Yatirnma Sayisi 5,242 5,261
Islem Sayisi 2,893,099 3,447,505
Hacim (Mn. TL) 70,733 108,071

rimaci sayisl bir énceki yila gére degismez-
ken, islem sayisi %19, islem hacmi %53
artarak 108 milyar TL olmustur. Hisse sene-
di islemlerinde oldugu gibi ortalama islem
biiyiikliikleri artmisti. Ote yandan, toplam
vadeli islemlerde daha yiiksek orana sahip
olan internet islemlerindeki artigin, yine ayni
kanaldan vyapilan hisse senedi islemlerinin
gerisinde kaldigi dikkat cekmektedir.

-2%

24%
42%
133%

-47%
-32%
51%| Internet izerinden vadeli islem hacimlerine
aracl kurum bazinda bakildiginda, yodunlas-
manin hisse senedi islemlerine gbre daha
fazla oldugu, ilk 3 araci kurumun toplam

islemlerin neredeyse yarisini yarattigi gortil-

0%
19%
53%

Kaynak: TSPAKB mektedir.

¢l kurum sayisi Haziran 2009'a gére 1 azalarak 62
olmustur. Karsilastirilan ddénemler arasinda, internet
islemi gergeklestiren 3 araci kurum faaliyetini dur-
dururken 1 araci kurum internet islemlerini sonlan-
dirmig, 2 araci kurum da ilk defa internetten islem
yapmaya baslamistir. Birligimize yeni tye olan vadeli
islemler aracilik sirketi de VOB islemleri icin yatirim-
cillarina internet hizmeti sunmaktadir.

Internet tizerinden 61 araci kurum hisse senedi is-
lemleri gerceklestirirken, 8 araci kurum SGMK kesin
alim-satim iglemleri, 36 araci kurum ise vadeli is-
lemler icin internet kanalini yatinmcilarin hizmetine
sunmustur. Internet {izerinden VOB islemi yapma
imkani sunan araci kurum sayisi 2009/06’ya gore 2
artmistir.

Hayli sinirl olan internet lizerinden yapilan SGMK
kesin alim-satim islemleri, hem yatinmca hem de
islem sayisi anlaminda gerilerken, islem hacmi 13
milyon TLye gikmistir.

CAGRI MERKEZI ISLEMLER]

2010/06 itibariyle 13 araci kurum cadri merkezi is-
lemleri ile yatinmcilara hizmet vermektedir. Bununla
birlikte, 2008 yilindan énce bu faaliyetleri ile ilgili
bilgileri saglayan bir araci kurum 2008'den itibaren
bu verilerini Birligimize sunamamistir. Bu durumda,
aslinda sektorde 14 araci kurumun gagri merkezi
hizmeti sundugunu sdylemek mimkindir.

Cagn Merkezi Islemleri

2010’un ilk yarisinda internetten hisse sene-

o1lUun 2009/06 2010/06 Degisim
di islemi yapan yatinmci sayisi %24 artarken, [araci Kurum Sayisi 13 13 0%
islem sayisi %42, islem hacmi ise 2 kattan |Hisse Senedi
fazla artarak 122 milyar TL'ye ulagmistir. S6z |islem Yapan Yatinmar Sayisi 14,404 18,133 26%
konusu durum, bu dénem ortalama islem |islem Sayisi 233,392 289,970 24%
buydkltklerinin yikseldigine isaret etmek- |Hacim (Mn. TL) 1,744 2,775 59%
tedir. Bununla birlikte araci kurum bazinda |SGMK Kesin Alim-Satim
detaylara bakildiginda, kurumlar arasindaki |islem Yapan Yatirimci Sayisi 188 114 -39%
yogunlasmanin giderek azaldigi dikkat gek- |islem Sayisi 555 308 -45%
mektedir. Nitekim bir énceki yilin ilk yarisin- [Hacim (Mn. TL) 56 38 -31%
da ilk dért kurum toplam islemlerin %37’sini |Vadeli islem ve Opsiyon
gergeklestirirken bu oran 2010/06'da %28'e islem Yapan Yatinmci Sayisi 523 503 -4%
inmektedir. Islem Sayisi 19,560 46,988 140%
Hacim (Mn. TL) 859 2,545 196%

Vadeli islemlerde interneti tercih eden yati-
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Ote yandan, alternatif islem kanallari karsilagtirildi-
dinda, gerek islem hacimleri, gerekse bu kanallari
tercih eden yatirrmci sayisi bakimindan cagri mer-
kezinin, internet segenedinin bir hayli gerisinde kal-
di§i goriilmektedir. Internet islemlerinde oldugu gibi
cagri merkezi islemlerinde de bir yatirimci birden
fazla kurum Uzerinden islem yapabilmektedir.

2010'un ilk yarisinda, 13 kurumun cagri merkezin-
den hisse senedi islemi yapilmistir. Cagri merkezin-
den hisse senedi islemi yapan yatirmci sayisi %26
artisla 18.000 olurken, islem hacmi 1,5 kat yiksele-
rek 2,8 milyar TL'ye cikmistir.

Cagri merkezi (izerinden yapilan vadeli islem hacim-
lerindeki artis 3 kata ulasmis, toplam islem hacmi
2,5 milyar TLyi gecmistir. Artista, vadeli islemler icin
bu kanali ilk defa kullanmaya baslayan bir araci ku-
rum etkili olurken, bu araci kurum toplam islemlerin
dortte tglinl gergeklestirmistir.

Sadece 4 araci kurumun cagr merkezinden gergek-
lestirdigi SGMK islemleri ise 38 milyon TL seviyesin-
de kalmistir.

CALISAN PROFILI

Calisan sayisinda 2007 yilinin son geyreginden itiba-
ren baglayan gerileme 2009/09 déneminde durmus,
devam eden ddnemlerde ise toparlanma basglamistir.

Araci Kurumlarin Toplam Calisan Sayisi

I Erkek Sayis) I Kadin Sayisi Kurum Sayisi
6.000 100
‘
5.000 + 97
4.000 ~ - 94
3.000 -+ - 91
2.000 -+ - 88
1.000 -~ - 85
0 - - 82
M © O N O © O N M ©
© © © 4 © © © 4 O o
N N N S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~
0¥ ©® B B & 9 ® @& S O
©O O O © © © © © 49 d
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2010 Haziran sonu itibariyle sektordeki calisan sayisi
2009 yari yil sonuna goére 187, 2009 yil sonuna gore
de 168 kisi artarak 4.883’e ulagmistir. Ayni grafikte
yer verilen kurum sayisi, verilerini Birligimize ulasti-
ran aracl kurumlar ifade etmektedir. Kurum basina
ortalama calisan sayisi 53 civarindadir. Sektdrde ca-
lisanlarin %60’ erkektir.

Calisanlarin Departman Dagilimi

Karsilastirilan dénemlerde calisanlarin departman
dagihiminda ciddi degisimler olmamistir.

Sube, acente ve irtibat blrolarini ifade eden mer-
kez digi drgltlerde calisanlar, toplam calisanlarin
%29’unu olustururken, yogunluk subelerdedir. Kar-
silastirilan dénemlerde calisan sayisindaki en ylksek
nominal artig, araci kurum subelerinde yasanmistir.
Bu durum ayi dénemdeki sube sayisindaki artigin bir
yansimasidir. Acente sayisindaki artis diger merkez
disi 6rgltlerin Gzerinde olsa da, banka subelerinde
araci kurum bordrosunda galisanlarin payi az da olsa
gerilemistir.

Merkez disi 6rgutlerden sonra en fazla galisanin ol-
dugu mali ve idari isler departmaninda toplam cali-
sanlarin %17’si istihdam edilmekteyken, ele alinan
93 kurumdan 92’sinde mali ve idari isler departmani

Calisanlarin Departman Dagilimi

2009/06 2010/06
Merkez Digi Orgiitler 28.7% 28.7%
Sube 18.8% 19.0%
Acente 7.4% 7.0%
Irtibat Biirosu 2.5% 2.7%
Mali ve Idari Isler 16.6% 16.7%
Broker 7.3% 7.0%
Dealer 8.3% 8.8%
Yurtici Satis (Merkez) 6.1% 6.1%
Arastirma 4.5% 4.3%
I¢c Denetim-Teftis 3.3% 3.2%
Hazine 2.5% 2.5%
Bilgi Islem 3.7% 3.9%
Kurumsal Finansman 2.8% 2.5%
Portféy Yonetimi 1.3% 1.2%
Yurtdisi Satig 3.1% 3.2%
Insan Kaynaklari 1.2% 1.2%
Diger 10.7% 10.5%
Toplam 100.0% 100.0%
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Departman Sayilan

2009/06 2010/06
Mali ve Idari Isler 91 92
Broker 79 78
Dealer 72 69
Yurtigi Satis (Merkez) 52 54
Arastirma 51 54
I¢ Denetim-Teftis 87 89
Hazine 45 45
Bilgi Islem 58 66
Kurumsal Finansman 31 30
Portfoy Yonetimi 28 27
Yurtdisi Satis 35 40
Insan Kaynaklari 38 39
Diger 83 86

bulunmaktadir. En fazla daralma broker kadrolarinda
yasanirken, dealer kadrosuna yeni girisler olmustur.
Toplam calisanlarin %16’si bu kadrolarda istihdam
edilmektedir.

Broker kadrosundan baska calisan sayisinda azali-
sin oldugu diger departman, kurumsal finansmandir.
2010/06 itibariyle kurumsal finansman departmani
bulunduran araci kurum sayisi 31’den 30°a inerken,
karsilastirilan dénemler arasinda kurumsal finansman
faaliyetlerindeki dalgalanma bu bélimlerdeki calisan
sayisina da yansimistir. Ancak 2009 vyilinin ilk yari-
sindan sonra bu bélimde calisan sayisinda baslayan
azalma, 2010 yilinda yerini artisa birakmustir. Yurtdisi
pazarlama departmanina sahip araci kurum sayisinin
35'ten 40’a ¢ikmasi, bilgi islem departmanina sahip
aracl kurum sayisinin da 58'den 66'ya ¢ikmasi dikkat
cekmistir. Bu durum, son dénemde gerek yabanci ya-
tinmc, gerek internet islemlerindeki artisin yansimasi
olarak degerlendirilebilir.

Calisanlarin Egitim Durumu

Daha 6nceki donemlerde oldugu gibi, 2010/06 done-
minde de calisanlarin egitim seviyesinin arttigi goz-
lenmektedir. Universite ve yiiksek lisans mezunlarinin
sayisindaki artig, lise ve alti seviyelerden mezun ¢a-
isanlarin sayisindaki artigin Gzerinde olmus, bu bo-
limde calisanlarin toplam icindeki payini artirmigtir.
Yiksek okul mezunlaryla beraber, calisanlarin %77’si
bir yliksek 6grenim kurumundan mezun durumdadir.
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Calisanlarin Egitim Durumu

2009/06 2010/06
Yiksek Lisans 12.1% 12.5%
Lisans 58.5% 58.8%
Yiksekokul 5.5% 5.4%
Lise 18.8% 18.3%
Ortaokul 2.0% 2.1%
TIkokul 3.2% 2.9%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB
Calisanlarin Yas Dagilimi

Araci kurum calisanlari yas dagilimi bazinda incelen-
diginde, 31-35 yas grubunda sayisal olarak en fazla
istihdam duslsiiniin yasandigi goriilmektedir. 35 yas
alti calisanlarin payr 2009un ilk yarisina gore 3 puan
diserek %48’e inmistir. Bu durum, daha cok mevcut
calisanlarin yaslarinin ilerlemesinden kaynaklanmak-
tadir. 35 yas altinda yasanan duslse karsin, 6zellikle
36-50 yas grubunda artis goze carpmaktadir.

Bununla birlikte, sektérde istihdamin artugr bu do-
nemde, 18-25 yas araliinda sayisal bir azalisin ya-
sanmasl, sektdre yeni girislerin daha cok ileriki yas-
larda yapildiginin bir géstergesidir.

Calisanlarin Yag Dagilimi

2009/06 2010/06
18-25 5.7% 5.3%
26-30 18.3% 18.4%
31-35 26.7% 24.5%
36-40 26.8% 27.4%
41-45 14.2% 15.2%
46-50 5.3% 6.0%
51-55 1.9% 2.1%
56-60 0.6% 0.5%
61+ 0.5% 0.6%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Calisanlarin iIs Tecriibesi

Aracl kurumlarda calisanlar is tecriibesi bazinda de-
gerlendirildiginde, dnemli dedisimler gézlenmezken,
yas dagiimina benzer hareketler goze carpmaktadir.
Sektorde, 10 yil alti deneyime sahip calisanlarin orani
%40 civarindadir. 18-25 yas araligindaki calisan sayi-

TSPAKB



Calisanlarin Is Tecriibesi

(Yil) 2009/06 2010/06
0-2 7.1% 6.6%
2-5 12.6% 12.6%
5-10 20.5% 20.8%
10-15 30.1% 28.6%
15+ 29.8% 31.5%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

sindaki azalisa benzer sekilde, ilk is deneyimi olarak
yorumlanabilecek 0-2 yil tecrtibeli ¢alisan sayisinda
12 kisilik duslis s6z konusuyken, 15 yil ve Uzeri is
deneyimine sahip calisan sayisindaki artis 138'dir.

GENEL DEGERLENDIRME

Araci kurum sektériiniin 2010/06 dénemine ait fa-
aliyet verilerinin incelendigi bu raporumuzda, global
krizin ardindan araci kurum sektériindeki toparlan-
ma siirecinin devam ettigi gorilmektedir.

Hisse senedi ve VOB islem hacimlerinde, 2009'un
ilk ceyreginin ardindan baslayan artiglar, 2010 yilin-
da da devam etmistir. Yerli bireysel yatirnmcilar, hem
vadeli hem de hisse senedi islemlerinde likiditeyi
saglayan aslil grup olmaya devam etmislerdir.

Hisse senedi islem hacmi, yilin ilk 6 ayinda gecen yi-
lin es donemine gdre %61 artarak 657 milyar TLye
ulagmistir. Yabanci yatirnmcilarin islem hacmindeki
pay! krizle birlikte dismustir. 2008 yilinda %27-28
gibi rekor paya sahip olan yabanci yatirnmcilarin top-
lam islemlerdeki payi 2009 yilindan itibaren %14-15
seviyesine gerilemistir. 2010 yilinin ilk yarisinda his-
se senedi islemlerinde yabanci yatirmcilarin paylari
degismemis, toplam islemlerin 14’Un{ yaratmislar-
drr.

Kurulus déneminden itibaren hizli bir bliylime ser-
gileyen vadeli islemlerde toplam hacim 2010/06 d6-
neminde bir dnceki yila gére %51 artarak 431 mil-
yar TL'ye gikmistir. VOB islemlerinde araci kurumlar
agirhklarini korumus, toplam islemlerin %86’sini
gergeklestirmislerdir.

Karsilastirilan dénemlerde toplam kesin alim-satim
SGMK iglemleri %9 artarak 691 milyar TLye, repo
ters repo islemleri de %13 artarak 3,2 milyar TLye

GiNDeM

cikmistir. Bu faaliyetlerde bankalarin agirhgr devam
ederken, araci kurum Uzerinden yapilan SGMK is-
lemlerinin 6nemli bir bolimu yerli yatinmcilara aittir.

Krizin ardindan yatirm bankaciligi faaliyetlerinde
canlanma sz konusu olmus, durgun olan halka arz
faaliyetlerinde ¢ikis yagsanmistir. Ayrica, iginde bulu-
nulan dénem itibariyle sermaye artinmi ve temetti
dagitimi projelerinde yogunlasma olmustur. Yilin ilk
6 ayinda 8'i tahvil halki arzi olmak {zere 21 birincil
halka arz islemi tamamlanirken, halka arz olan sir-
ketler arasinda bir araci kurum da yer almistir. Ayni
dénemde tamamlanan toplam 79 sézlesmenin 33U
sermaye artirimi ve temettli dagitimina yonelik faa-
liyetler olmustur.

Portfdy yonetimi faaliyetlerinde de artis goriilmek-
tedir. Portfoy ydnetimindeki bireysel yatirnmcilarin
artmasiyla beraber yatinmci sayisi 1.400 olurken,
agirhgini B tipi fonlarin olusturdugu toplam portfoy
blykligl %6 artarak 4,1 milyar TL olmustur. Port-
foy yonetimi sirketlerinin yonetimindeki portféy bl-
yUkligl de benzer artis sergilemis ve 42 milyar TL
olmustur.

Bir diger faaliyet alani olan kredili islemlere bakildi-
dinda, piyasada yasanan olumlu hava ile, kullanilan
kredi bakiyesi 6nceki yila gore %83 artarak 536 mil-
yon TL'ye ciktigi goriilmektedir.

2007 yihindan itibaren azalis sergileyen araci kurum-
larin dogrudan sahip olduklari sube sayisi bu dénem
ilk defa 5 adet artarak 161’e cikmistir. Acente olarak
kullanilan banka subelerinin sayisindaki artigin sir-
mesiyle, araci kurumlarin toplam erisim agi 6.247’e
gikmustir.

Internet (izerinden yapilan islem hacimlerinde de
yiikselis yasanmistir. internet kanaliyla yapilan hisse
senedi islem hacmi 2009°'un es dénemine gdre 2,5
kat artmig, toplamdaki paylari 6 puan artarak %19'a
gikmigtir. Toplam VOB iglemlerinin ise %29'u bu ka-
nalla yapilmistir. Cagri merkezinden yapilan islemler
kisith kalmistir.

Araci kurumlarin calisan sayisinda 2007'nin son
ceyreginden itibaren siiregelen diisiis, 2009 Eylil
itibariyle durmus, devam eden ddénemlerde ise bir
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toparlanma baglamisti. 2010 Haziran sonu itiba-
riyle sektdrdeki calisan sayisi 2009 Haziran sonu-
na goére 187, 2009 yil sonuna gore 168 kisi artarak
4.883'e ulasmistir. Sube, acente ve irtibat birolarini
ifade eden merkez disi 6rglitler toplam calisanlarin
%30’unu olusturmaya devam etmistir. Sayisal ola-
rak disus sadece kurumsal finansman departmani
ve broker kadrolarinda yasanmistir. 35 yas altindaki
calisanlarin oranindaki azalis dikkat gekerken, sek-
tordeki egitim seviyesi artmistir. Sektorde, 10 yil alti
deneyime sahip calisanlarin orani %40 civarindadir.
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Efsun Ayca Degertekin
edegertekin@tspakb.org.tr

ARACI KURUMLARIN 2010/06
DONEMi FINANSAL VERILERE

008 yilindan bu yana diger finans kuruluslari gibi

araci kurumlar da finansal tablolarini Sermaye
Piyasasi Kurulunun Seri:XI No:29 sayili “Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar
Tebligi”ne dayanarak hazirlamaktadir.

Birligimiz SPK'nin bu diizenlemesini esas alarak, araci
kurumlar, bagimsiz denetim sirketleri ve Birlik temsil-
cilerinden olusan bir calisma grubu ile UMS/UFRS ve
TMS/TFRS dizenlemelerine iligkin olarak bir calisma
yapmistir. Bu ¢alisma sonucunda olusturulan “Araci
Kurum Finansal Tablo Hazirlama Rehberi” ile finansal
tablo kalemleri arasindaki siniflandirma farkliliklarina
aciklik getirilmesi, kurumlar arasinda uygulama birli-
ginin saglanmasi hedeflenmistir.

Bilindigi Uzere Birligimiz, araci kurumlarin kamuya
acikladiklari finansal tablolarin yani sira, bu tablola-
ra iliskin daha detayl verileri de derlemektedir. Yeni
hazirlanan rehber ile finansal tablolar ve detay veri-
ler arasindaki siniflandirma farkliliklarinin giderilmesi
amaclanmistir. Ancak yine de araci kurumlarin finan-
sal tablolari ile detay veriler arasinda ufak farkliliklar
mevcuttur. Detay veriler uygulama birligi acisindan
daha saglkh bulundugundan, raporda cesitli tablo-
larda bu verilere yer verilmistir.

2009 ve 2010 yillarinin ilk yarisina ait solo bilango ve
gelir tablosu verilerinin karsilastirmal olarak sunul-
dugu raporumuzda, 2009 yili igin 92, 2010 yili igin 93

Araci Kurumlarin Portfoy Dagilimi
30/06/2009
Bin TL
2,130,967
419,038
77,307
106,874
2,734,185

Yatirnm Araclari
Repo ve Mevduat
DIBS

Hisse Senedi
Diger

Toplam

Kaynak: TSPAKB

GiNDeM

30/06/2010
Bin TL
3,581,599
561,171
52,460
185,887
4,381,117

aracl kurumun verisi toplulastiriimistir. Raporda ince-
lenen finansal verilerin detaylarina Birligimizin inter-
net sitesinden ulasabilirsiniz.

BILANCO ANALIZI
VARLIKLAR

2010 yih Haziran ayi itibariyle araci kurum sektoéri-
nun toplam varliklari 6,8 milyar TLye yukselmistir.
Likit mali yapisini koruyan sektériin toplam varlikla-
rinin %89’unu dénen varliklar olusturmustur.

Donen Varhliklar

%56 paya sahip olan nakit ve nakit benzeri varliklar
aracl kurum sektort bilangosunun en buyulk kale-
midir. Nakit ve nakit benzeri varliklar hesabinda ku-
rumlarin vadeli ve vadesiz mevduatlari, para piyasasi
alacaklari, yatinm fonlari ve ters repo alacaklari ile
musteri mevduatlar takip edilmektedir. Bu hesabin
%90’ in1 vadeli mevduatlar olusturmaktadir. Vadeli
mevduatlarin kurum bazindaki dagiimina bakildi-
ginda ise bu kalemin %42'sinin bir araci kuruma ait
oldugu goriilmektedir. Bilangonun bu yapisi ylkim-
[Gltkler ile birlikte degerlendirildiginde, araci kurum
sektdrinin banka kredisi ve para piyasasindan borg-
lanarak mevduata yoneldigine isaret etmektedir.

Araci kurumlarin yatinm amaciyla tuttuklari kisa va-

30/06/2009
% Dagilimi

30/06/2010
% Dagilimi

% Degisim
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deli finansal yatirimlar, dénen varliklar altinda sinif-
landirilan bir diger 6nemli kalemdir. Araci kurumlar
2010 Haziran sonu itibariyle 695 milyon TL olan fi-
nansal yatirnmlarinin 561 milyon TL'sini kamu kesimi
tahvil senet ve bonolarinda degerlendirmistir.

Finansal yatinmlar ile nakit ve nakit benzeri varliklar
kalemlerinin detaylari beraber incelendiginde, araci
kurum sektoriinlin portfdy dagimina dair bir deger-
lendirme yapmak mumkindir.

Araci kurumlarin toplam yatirrmlarn 2010/06’da bir
onceki yihin ayni dénemine gore %60 artarak 4,4
milyar TL'ye ylkselmistir. Repo ve mevduatlar karsi-
lastirilan dénemler arasinda %68 artmis ve portféy
dagilimi icindeki payini 4 puan artirarak %82'ye yik-
seltmistir.

2010/06'da araci kurum sektorl, yatinmlarinin
%13'Uinii devlet i¢ bor¢clanma senetlerinde (DIBS)
degerlendirmistir. Bu donemde sektoriin hisse sene-
di yatinmlar %32 azalarak 52 milyon TLye gerile-
mistir. 2010 yilinin ilk geyreginde bu yatinmlar 114
milyon TL idi. Araci kurumlar, 2010 yilinin ilk yaris

Araci Kurum Sektorii Bilangosu

30/06/2009
Bin TL
4,267,055

VELET
I. DONEN VARLIKLAR

itibariyle IMKB'deki hisse senetlerinin halka acik kis-
minin %0.04'Une (on binde 4) sahiptir.

“Diger” kaleminde yatinnm fonu, para piyasasi faa-
liyetleri ve tirev Urlinler gibi yatinmlar siniflandiril-
maktadir. Bu kalemin toplam yatinmlar icindeki payi
ise %4'tlr.

Araci kurumlarin kendi portféylerine yaptigi islem
hacmi, dénem boyunca elde tuttuklari ortalama his-
se senedi portfdy bliylkligine oranlandiginda, ku-
rumlarin hisse senetlerini ortalama ne kadar silre
elde tuttugu hesaplanabilmektedir. Araci kurum sek-
térindn 2010 yihnin ilk yarisinda hisse senedi port-
foy dederi ortalamasi, elde tutulan ortalama portféy
dederi olarak kabul edildiginde, ortalama portfoyle-
ri 89 milyon TL olarak bulunmaktadir. Diger taraf-
tan araci kurumlar yilin ilk yansinda kendi portfoy-
lerine 25 milyar TL'lik hisse senedi islemi yapmustir.
Bu veriler birlikte degerlendirildiginde, araci kurum-
larin ilk yanida kendi portféylerinin 279 kati kadar is-
lem yaptigi sonucuna ulasilmaktadir. Portfdy igin ya-
pilan islemin hem alim hem de satim tarafi oldugu
g6z 6nunde bulundurulursa, ilgili ddnemde hisse se-

30/06/2010 30/06/2009 30/06/2010

Bin TL % Degisim

6,055,370

42%

% Dagilimi
86%

% Dagilimi
89%

A. Nakit ve Nakit Benzerleri 2,151,756 3,810,637 77% 44% 56%
B. Finansal Yatirnmlar (Kisa Vadeli) 595,651 695,104 17% 12% 10%
C. Ticari Alacaklar (Kisa Vadeli) 1,327,254 1,467,609 11% 27% 22%
D. Ana Faal. Kon. Dis. Fin. Sek. Faal. Al. (KV) 37,800 - A.D. 1% -
E. Diger Alacaklar (Kisa Vadeli) 108,990 55,717 -49% 2% 1%
F. Diger Donen Varliklar 43,897 26,303 -40% 1% 0%
G. Satis Ama. Elde Tutulan Duran Var. 1,707 0 A.D. 0% 0%
A. Ticari Alacaklar (Uzun Vadeli) 407 227 -44% 0% 0%
B. Ana Faal. Kon. Dis. Fin. Sek. Faal. Al. (UV) 0 - A.D. 0% -
C. Dider Alacaklar (Uzun Vadeli) 12,980 11,910 -8% 0% 0%
D. Finansal Yatirimlar (Uzun Vadeli) 436,266 477,350 9% 9% 7%
E. Ozkaynak Yon. Degerlenen Yat. 64,961 63,674 -2% 1% 1%
F. Yatirrm Amacli Gayrimenkuller 5,054 7,369 46% 0% 0%
G. Maddi Duran Varliklar 118,543 125,581 6% 2% 2%
H. Maddi Olmayan Duran Varliklar 11,147 11,037 -1% 0% 0%
L. Serefiye 1,206 1,206 0% 0% 0%
J. Ertelenmis Vergi Varligi 25,500 19,702 -23% 1% 0%
K. Diger Duran Varliklar 756 518 -31% 0% 0%
TOPLAM VARLIKLAR 4,943,874 6,773,945 37% 100% 100%

Kaynak: TSPAKB

A.D.: Anlamli Degil
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nedi portfoylerinin 140 (=279/2) defa el dedistirdi-
gi hesaplanmaktadir. Bir diger ifadeyle, 2010 yilinin
ilk yarisinda araci kurumlar hisse senedi portféyleri-
ni ortalama olarak 1,3 (=182/140) giin ellerinde tut-
mustur.

Bilango yapisina geri doénllecek olunursa, ticari ala-
caklarin sektoriin bilangosunda yer alan bir diger
onemli hesap oldugu goriilmektedir. 2010 Haziran
sonu itibariyle 1,5 milyar TL dizeyinde olan ticari
alacaklar, toplam varliklarin %22'sini olusturmakta-
dir. Bu hesapta, ticari alacaklarin alt kalemleri olan
musterilerden alacaklar ile kredili musterilerden ala-
caklar 6n plana ¢ikmaktadir.

Musterilerin takas alacaklarini iceren misterilerden
alacaklar kalemi 2010/06'da 548 milyon TL'ye ulas-
mig, karsilastirilan dénemler arasinda %16 gerilemis-
tir. Bankalar kaleminde oldugu gibi, misterilerden
alacaklar kaleminde de kurumlar arasi yogunlasma
oldukga yuksektir. Sektdriin toplam musterilerden
alacaklarinin %62’si bir araci kuruma aittir.

Ticari alacaklardaki bir diger 6nemli kalem %36 paya
sahip olan kredili misterilerden alacaklar kalemidir.
“Faaliyet Verileri” bolimiinde deginildigi gibi, araci
kurumlarin 2010 Haziran sonunda musterilerine kul-
landirdiklan kredi hacmi gegen yilin ayni dénemine
gore %84 artmistir.

2009 yilinda ana faaliyet konusu digindaki finans sek-
torl faaliyetlerinden alacaklar kaleminde bazi araci
kurumlar mugsterileri adina yaptiklari borsa para pi-
yasasl islemlerini ve cesitli alacaklarini takip etmek-
teydi. Ancak, 2010 yiinda hazirlanan Araci Kurum
Finansal Tablo Hazirlama Rehberinde belirtildigi gibi,
bu baglkta araci kurumlarin konsolidasyona tabi fak-
toring, sigorta sirketi gibi diger finans sektori kol-
larinda faaliyet gdsteren istiraklerinin alacaklari ta-

Verilen depozito ve teminatlar ile diger cesitli ala-
caklarin siniflandinldigi kisa vadeli diger alacaklar
kalemi 2009/06'ya godre yari yarlya azalarak 56 mil-
yon TL'ye gerilemistir. Bu diislis, diger alacaklarin
dagilim igindeki payinin %1’e gerilemesine neden
olmustur.

2010/06'da 26 milyon TL olan diger donen varliklar
kaleminde gelecek aylara/yillara ait giderler, pesin
O0denen vergiler ve gelir tahakkuklari gibi diger var-
liklar takip edilmektedir.

Satis amaciyla elde tutulan kisa vadeli duran varlik-
lar 2009 yilinda bir araci kurumun ayni grup bin-
yesine katilan baska bir araci kuruma devredecegi
aktiflere isaret etmekteydi. 2010 yilinda bu kalemde
bir bakiye bulunmamaktadir.

Duran Varliklar

Bilangonun %11'ini olusturan duran varliklar karsi-
lastinlan dénemler arasinda %6 artarak 719 milyon
TL'ye ylikselmis olsa da, bu hesabin dagihm igindeki
payl %11’e gerilemistir.

Duran varliklarin en énemli kalemi %?7 paya sahip
olan uzun vadeli finansal yatinmlardir. Araci kurum
sektdriindn uzun vadeli finansal yatirimlari 2010 Ha-
ziran sonu itibariyle 477 milyon TL'dir.

Kisa vadeli finansal yatinmlarda oldugu gibi, araci
kurumlarin uzun vadeli finansal yatinmlari da de-
taylar gbz 6nune alinarak detaylandirlabilmektedir.
Detaylardan derlenen bu rakamlar ile bilango veri-
leri arasinda siniflandirma farkliliklari olabilmektedir.
Ornegin, bilancoda 477 milyon TL olarak belirtilen
uzun vadeli finansal yatirnmlar bu tabloda 475 mil-
yon TLdir.

Hisse senetleri %48 pay ile araci kurumlarin uzun

30/06/2009 30/06/2010
% Dagilimi

% Dagilimi

kip edilmelidir.

SR CCCLICAN Araci Kurumlarin Uzun Vadeli Finansal Yatirimlar

yorum far- 30/06/2009 30/06/2010

kindan dolayr NElIUT.NEa Ly Bin TL Bin TL % Degisim
2009/06'da [Hisse Senetleri* 180,881 230,003

37.800 TL |Kamu Kesimi SGMK 122,651 100,911

olarak  belir- |Diger* 128,588 144,088

tilen kalem |Toplam 432,119 475,002

2010/06'da siI- LU NYYE!

firlanmistir. *Bazl araci kurum istirakleri bu kalemde takip edilmektedir.

GiNDeM
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vadeli finansal yatinmlari iginde ilk sirada yer almak-
tadir. Karsilagtirilan dénemler arasinda hisse senedi
fiyatlarindaki cikig, bu yatinmlarin %27 artisla 230
milyon TLye ylkselmesinde etkili olmustur.

Hisse senetlerini %21 payla kamu kesimi sabit geti-
rili menkul kiymet portfoyl takip etmektedir. Blylk
bir bélimii IMKB ve Takasbank'ta teminat olarak
bulundurulan bu kiymetler 2010/06 itibariyle 101
milyon TL'dir.

“Diger” bashg altinda bazi araci kurumlar Takasbank
ve Gelisen Isletmeler Piyasasi gibi istiraklerini, bazi
aracl kurumlar ise konsolidasyona tabi istiraklerini
takip etmektedir. 2010/06 itibariyle araci kurum sek-
toriniin uzun vadeli dider finansal yatinmlari %12
artarak 144 milyon TLye ylkselmistir.

Duran varliklar altinda yer alan bir diger kalem
olan o6zkaynak yontemiyle dederlenen yatirimlar-
da ise yalnizca istirakler toplanmaktadir. Bu kalem,
2010/06 sonu itibariyle 64 milyon TLdir.

Toplam varliklarin %2’sini duran varliklar olustur-
maktadir. Maddi duran varliklar altinda siniflandirilan
binalar 79 milyon TL ile bu hesabin en blyilk kale-
midir.

YUKUMLULUKLER

2010 yihnin ilk yansi itibariyle kisa vadeli ylikim-
lGlGkler dagilim igindeki agirhgini %66'ya yikselt-
mistir. Bu artisa paralel olarak, 6zkaynaklarin payi 7
puanlk dusus ile %33’e gerilerken, uzun vadeli yu-
kiimlGlUklerin pay! %1’de kalmaya devam etmistir.

Kisa Vadeli Yukumliiliikler

2010/06 sonu itibariyle kisa vadeli yukidmltlikler
4,5 milyar TL seviyesine ylkselmistir. Bu ylkselise
en 6nemli katkiyi iki kattan fazla artan finansal borg-
lar hesabi saglamistir. Finansal borclar hesabinin en
blylk kalemi %78 paya sahip olan para piyasasi-
na borglardir. Bu kalemin kurum bazinda detayina
bakildiginda ise para piyasasina borclarin %89’'unun
3 aracl kuruma ait oldugu gorilmektedir. Bu araci
kurumlarin bilangolari, para piyasasindan borglanip
mevduata yoneldiklerini isaret etmektedir.

24

Finansal borglar altindaki bir diger 6nemli kalem,
karsilastinlan dénemler arasinda 3 kata yakin ar-
tis gbsteren banka kredileridir. 2009/06'da finansal
borglar icindeki %16 olan payini 2010/06'da %?21'e
ylkselten banka kredilerinde, para piyasasinda ol-
dudu gibi, araci kurumlar arasinda bir yogunlasma
mevcuttur. 2010/06 itibariyle sektoriin sahip oldu-
gu banka kredileri toplaminin yarisi bir araci kuru-
ma aittir. Bu araci kurum kullandigi banka kredisini
mevduatta dederlendirmistir.

Ticari borglar %22 pay ile ylkimliliklerin ikinci
O6nemli hesabidir. 2010/06 itibariyle 1,5 milyar TL
olan ticari borglarin dortte gl mdisterilere borglar
kaleminden olusmaktadir. Bu borglar, genel olarak
kurumlarin Takasbank'tan alip misteri hesaplarina
aktaracadi tutarlari ifade etmektedir. Bu hesaplar,
bilangonun aktif tarafinda yer alan Takasbank ve
musterilerden alacaklar kalemleriyle paralel olarak
calismaktadir.

Kisa vadeli diger borglar kalemi altinda alinan avans-
lar, depozito ve teminatlar, vergi dairelerine borclar
ile iliskili taraflara ticari olmayan borgclar takip edil-
mektedir. 2010/06 itibariyle sektoriin sahip oldugu
kisa vadeli diger borglar 35 milyon TL seviyesindedir.

2009/06'da ana faaliyet konusu digindaki finans sek-
torl faaliyetlerinden borglar kaleminde, varliklar ta-
rafinda oldugu gibi, agirlikl olarak bazi araci kurum-
larin musterilerine ait borsa para piyasasi borglari
takip edilmekteydi. Ancak 2010 yilindan bu yana,
aracl kurumlarin istiraklerine ait borglar bu kalem
altinda siniflandinimaktadir. Solo finansal tablolarda
kullanilmamasi gereken bu kalemde 2010/06 done-
minde bakiye bulunmamaktadir.

Araci Kurum Finansal Tablo Hazirlama Rehberiyle
birlikte, finansal tablo formatina 2010 yilinda cali-
sanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsi-
liklar kalemi eklenmistir. Agirlikl olarak personel izin
ve prim gibi gesitli karsiliklarin siniflandirididi bu ka-
lem 2010/06 itibariyle 31 milyon TLdir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

2010 Haziran sonu itibariyle 36 milyon TL olan uzun
vadeli ylkdmlultklerin dagilim igindeki pay1 %1dir.

TSPAKB
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Uzun vadeli ytkumliltklerin en buytk kalemini gali-
sanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsi-
liklar olusturmaktadir. Kidem tazminati karsiliklarini
iceren uzun vadeli bu karsiliklar 2010/06’da 24 mil-
yon TL olmustur.

4 milyon TL olan uzun vadeli finansal borglarin ta-
mamina yakinini banka kredileri olusturmaktadir.
Ayrica, 2010 Haziran sonu itibariyle sektoriin erte-
lenmis vergi yukimlGliga 7 milyon TLdir.

Ozkaynaklar

Araci kurum sektérintn 6zkaynaklari 2010/06 itiba-
riyle 2,2 milyar TL seviyesindedir. Karsilastirilan do-
nemler arasinda kisa vadeli yiakimlaltklerdeki hizh
yukselis, ddnemler arasinda %14 artan 6zkaynakla-
rin, toplam dagiim igindeki payinin %40tan %33'e
gerilemesine neden olmustur.

Araci kurumlarin 6zkaynaklarinin yarisini édenmis
sermaye olusturmaktadi. Odenmis sermayeden
kaynaklanan enflasyon dlzeltmesi farklari Haziran
sonunda 318 milyon TLdir.

2009/06'da Is Yatinm Menkul Degerler A.S.nin halka
arz edilmesinden kaynaklanan 41 milyon TL dege-
rindeki hisse senedi ihrag primleri, kurumun 6den-
mis sermayesine eklendidi igin sifirlanmistir.

Degder artis fonlari, dogrudan gelir tablosuyla iliski-
lendirilemeyip 6zkaynaga aktarilan tutarlar ifade et-
mektedir. Bu fonlar karsilagtirlan dénemler arasinda
%48 artis gostererek 108 milyon TL'ye ylikselmistir.
Bu artista bir araci kurumun borsada islem géren
istirakinin deger artigi etkili olmustur.

2010 yilimin ilk yarisinda araci kurumlarin net dénem
karl %30 artarak 225 milyon TL'ye yikselmistir.

Azinlik paylari, konsolide mali tablo aciklayan ara-
¢l kurumlarin istiraklerinde, kendilerine ait olmayan
karlarini gostermektedir. Solo tablolarda azinlik pay-
lar kaleminde bakiye bulunmamaktadir.

SONUC

2010 yilinin ilk yanisinda araci kurumlarin aktifleri
%37 artarak 6,8 milyar TL'ye yukselmistir. Mali ya-
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pilarini glglendirmeye devam eden araci kurumlar,
ayni zamanda likit pozisyonlarini korumustur. Sek-
térln bilango yapisi donen varliklarin payinin %89'a
ylikseldigini gostermistir. Bu donemde, araci kurum
sektorli para piyasasi araciligiyla veya banka kredisi
yoluyla borglanip, mevduata yénelmistir. Araci ku-
rumlarin 6zkaynaklari ise 2,2 milyar TL seviyesinde
olmustur.

GELIR TABLOSU ANALIzZI

Araci kurumlarin gelir tablosu 2008 yilindan bu yana
iki ana baslik altinda detaylandiriimaktadir. Kurumlar
devam ettirdigi faaliyetlerini “Surdirilen Faaliyetler”
altinda izlerken, mali tablonun son ginu itibariyle
durdurdugu faaliyetlere iliskin donem iginde olusan
gelir ve giderlerini “Durdurulan Faaliyetler” altinda
takip etmektedir.

Sirdurilen faaliyetler hesabinda siniflandirilan ilk
kalem satis gelirleridir. Bu kalem altinda araci ku-
rumlarin kendi portfdylerine yaptiklari menkul kiy-
met satislar, araciik komisyon gelirleri, diger hiz-
met gelirleri ve esas faaliyetlerden dider gelirleri yer
almaktadir. Bir sonraki kalem olan satiglarin mali-
yetinde ise kurumlarin kendi portfdylerine aldiklari
menkul kiymetlerin maliyeti takip edilmektedir.

Satis gelirlerinden satiglarin  maliyeti disildig
zaman ulasilan ticari faaliyetlerden briit kar/zarar,
2010 yilinin ilk yarisinda %66 artarak 482 milyon
TL'ye ylkselmistir.

Konsolide finansal tablo hazirlayan araci kurumlarin
sermaye piyasas! disinda finans sektoriinde faaliyet
gosteren faktoring, sigorta sirketi gibi istiraklerinin
faiz, Ucret, prim ve komisyon gibi gelirleri/giderleri
“Ana Faaliyet Konusu Digindaki Finans Sektorl Faa-
liyetlerinden Briit Kar/Zarar” kaleminde takip edil-
melidir. Ancak bazi kurumlarin farkli yorumlamalar
sebebiyle bazi hizmet gelirlerini bu kalem altinda ta-
kip ettigi goriilmustir. 2010/06 dénemi sonu itiba-
riyle gelir tablosunda 65 milyon TL tutan bu gelirler
detaylarda esas faaliyetlerden diger gelirler altinda
takip edilmigtir. Bu tutarin neredeyse tamami tek bir
kurumdan kaynaklanmaktadir.

Briit kar/zarar, ticari ve finans sektorii faaliyetlerin-

TSPAKB
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den elde edilen kar/zararlarin toplanmasiyla elde Kurumsal finansman ve varlik yonetimi gelirlerini
edilmektedir. Sektoriin toplam gelirlerini ifade eden igeren hizmet gelirleri kalemi ise karsilastirilan do-
brit kar rakami 2010 yilinin ilk yarisinda %38 arta- nemler arasinda %49 artarak 97 milyon TLye yiik-

rak 548 milyon TL'ye ylkselmistir. selmistir. 2009 yilina gdre %28 gerileyen alim-satim
i o kar/zararlari ise 19 milyon TL'ye diismdis, toplam ge-
GELIR DAGILIMI lir dagihim igindeki payl %3’e gerilemistir. Agirlikli

olarak kredili islemlerden elde edilen gelirleri iceren
Araci kurum sektoriiniin gelir yapisi gelir tablosu- dider gelirler baslidi ise 62 milyon TL seviyesinde
nun detaylar esas alinarak incelenmistir. Detaylar- kalmstir.
dan Uretilen tablolar, uygulama birligi agisindan ara-
c kurumlarin verilerini daha saglikli bir bicimde gés- Gelir kompozisyonunun dedisimine Uger aylik do-
termektedir. Bu sebeple gelir dagilimi analizinde de- nemlerle bakildiginda ise 2010 yilinin ilk geyreginde
taylardan derlenen rakamlar baz alinarak degerlen- kadar gelirlerin arttigi gériilmektedir. Yilin ikinci gey-
dirme yapilmaktadir. reginde ise hafif bir gerileme yasanmistir. Son cey-
rekte hizmet gelirleri artarken, net komisyon gelirle-
Farkl uygulamalar dolayisiyla, gelir tablosu ile de- rinde disls yasanmistir.
taylarn arasinda siniflandirma farkliliklari olusabil-
mektedir. Ornedin, dzet gelir tablosunda yer alan Net Komisyon Gelirleri
toplam gelirler (brit kar) 547,8 milyon TL iken, de-
taylardan olusturulan “Gelir Kompozisyonu” tablo- Araci kurumlarin hisse senedi, vadeli islem sozles-
sunda 547,9 milyon TLdir. meleri ve SGMK gibi menkul kiymet islemlerinden
elde ettikleri komisyonlardan, musterilere ve acen-
Araci kurumlarin gelirleri 2009 yilinin ilk yarisina gére  telere 6denen komisyon iadelerinin dugllmesiyle
%36 artarak 548 milyon TL'ye yiikselmistir. Toplam net komisyon gelirleri hesaplanmaktadir. Bu gelirler,
gelirlerin %68'ini olusturan net komisyon gelirleri 2010 yilinin ilk yarisinda %48 artarak 370 milyon
aracl kurumlarin en 6nemli gelir kaynadi olmaya de- TL'ye yukselmistir.
vam etmektedir. Komisyon gelirleri 2010 yilinin ilk
alti ayinda gecen senenin ayni dénemine gore %48 Hisse senedi islemlerinden elde edilen komisyon-

artarak 370 milyon TL'ye ylkselmistir. lar net komisyon gelirleri igcindeki payini 2009/06'da
%79'dan 2010/06'da %82'ye ylkseltmistir. Kargi-

Gelir Kompozisyonu

30/06/2009 30/06/2010 30/06/2009 30/06/2010
Bin TL Bin TL % Degisim % Dagilimi % Dagilimi

Net Komisyon Gelirleri 250,790 370,182 62% 68%
Hizmet Gelirleri 65,250 97,017 16% 18%
Alim-Satim ve Tirev Kar/Zarari 25,645 18,561 6% 3%

Diger Gelirler 62,101
Toplam 403,785
Kaynak: TSPAKB

Gelir Kompozisyonu (Bin TL)

Net Komisyon Gelirleri 159,868 160,605 160,279 192,605
Hizmet Gelirleri 17,352 32,137 51,263 46,325

Alim-Satim ve Tlirev Kar/Zarari 31,380 18,643 13,103 9,474
Diger Gelirler 22,172 22,980 28,243 26,425
Toplam 230,772 234,366 252,888 274,829
Kaynak: TSPAKB
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Net Komisyon Gelirleri

30/06/2009 30/06/2010
Bin TL Bin TL

196,999

47,011

6,478

303

250,790

Hisse Senedi

Vadeli Islem
SGMK

Yabanci MK
Toplam
Kaynak: TSPAKB

lastirilan dénemler arasinda hisse senedi islem hac-
mindeki ylikselis %61 olurken, komisyonlardaki ar-
tis %54'te kalmistir. Sektoériin bu donemdeki efek-
tif komisyon orani ise %0.050°den (ylzbinde 50)
%0.048’e (ylizbinde 48) gerilemistir. Hesaplanan
bu oran, yatirnmcilardan tahsil edilen komisyon ora-
ni olarak degil, araci kurumlarin gelirleri olarak de-
gerlendirilmelidir.

Komisyon gelirlerinde ikinci sirayi vadeli islem s6z-
lesmelerinden elde edilen gelirler almaktadir. Bu ko-
misyon gelirleri 47 milyon TL'den 61 milyon TLye
yukselmistir. Vadeli islemler %50 artarken, bu islem-
lerden elde edilen komisyonlar %31 artmistir. VOB
islemlerindeki efektif komisyon orani ise karsilasti-
rilan dénemler arasinda %0.021'den (ylizbinde 21)
%0.018'e (ylzbinde 18) gerilemistir.

Sabit getirili menkul kiymet islemlerinden elde edi-
len komisyon gelirlerinin payi ise yalnizca %?2’dir.
2010/06’da SGMK islemlerinden 6 milyon TL, yaban-
c menkul kiymet islemlerinden ise 61.000 TL gelir
elde edilmigtir.

Hizmet Gelirleri

Araci kurumlarin toplam gelirlerinin %18'ini olustu-
ran hizmet gelirleri 2009/06'ya gore %49 artarak
97 milyon TL'ye yukselmistir. Hizmet gelirleri altin-
da varlik yénetimi, kurumsal finansman gelirleri ve

Hizmet Gelirleri

30/06/2009 30/06/2010
Bin TL

Bin TL
Varlik Yonetimi Gelirleri
Kurumsal Finansman Gelirleri
Diger Komisyon ve Gelirler
Toplam
Kaynak: TSPAKB

GiNDeM

% Degisim

diger komisyon
ve gelirler siI-
niflandiriimak-
tadir.

30/06/2009 30/06/2010
% Dagilimi % Dagilimi
79%
19%
3%
0%
100%

Yatinm fonu yo-
netim ve satig
komisyonlar ile
portfoy yoneti-
mi komisyonla-
rindan olusan varlik yonetimi gelirleri %16 artarak
36 milyon TL olmustur. Bu gelirler arasinda yatirim
fonu yonetim komisyonlari 6n plana ¢gikmaktadir. Fa-
aliyet verilerinin incelendigi bélimde de yer verildi-
gi gibi, 34 araci kurumun portfoy yonetimi faaliye-
ti gosterdigi 2010/06 déneminde sektdr 23 milyon
TLlik yatinm fonu yénetim komisyonu elde etmistir.

Kurumsal finansman gelirleri, halka arz, isletme sa-
tin alma/birlesme, sermaye artinmi, temettli dagi-
timi gibi islemlerden elde edilen gelirleri ifade et-
mektedir. 2010 yilinin ilk alti ayinda 2 kattan fazla
artis gosteren kurumsal finansman gelirleri 32 mil-
yon TL'ye gikmig ve hizmet gelirleri icindeki payini
%19'dan %33’e ylkseltmistir.

Kurumsal finansman gelirlerinin detaylarina bakil-
diginda, bu gelirlerdeki artisin halka arzlardan elde
edilen gelirlerden kaynaklandigi goériilmektedir. 2009
yihnin ilk alti ayinda yalnizca bir halka arz tamamla-
nirken, bu sayr 2010 yihinin ilk alti ayinda 11'e ylk-
selmistir. Ayrica, araci kurumlar 2010 yilinda 8 tah-
vil halka arzi gerceklestirmistir. Halka arz faaliyet-
lerindeki bu yukselis neticesinde, elde edilen gelir-
ler 2009/06'da 24.000 TL'den 2010/06'da 17 milyon
TL'ye yukselmistir.

Satin alma-birlesme faaliyetlerinden elde edilen ge-
lirler 2010 yihnin ilk alti ayinda 2,5 katlk artis géste-
rerek 11 milyon TLye ylikselmistir. 2009/06’da oldu-

30/06/2009
% Dagilimi
47%

19%

33%

100%

30/06/2010
% Dagilimi

% Degisim
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Kurumsal Finansman Gelirleri

30/06/2009 30/06/2010
Bin TL Bin TL

30/06/2009
% Dagilimi

30/06/2010

% Degisim % Dagilimi

Halka Arz

Isletme Satin Alma/Birlesme
Ser. Art.-Tem. Dag.

Diger Danismanlik

Toplam

Kaynak: TSPAKB

gu gibi bir araci kurum, bu gelirlerin neredeyse ta-
mamina sahiptir.

Sermaye artinmi ve temettl dagitimi faaliyetlerin-
den elde edilen gelirlerde ise karsilastirilan dénem-
ler arasinda hafif bir gerileme olmustur. 1 milyon TL
dizeyinde olan bu gelirlerin kurumsal finansman
gelirleri icindeki payi %4'tur.

Kurumsal finansman gelirleri altinda yer alan diger
gelirler, bir énceki yila gbre yar yariya azalarak 3
milyon TLye gerilemistir. Bu degisimde, 2009 yili-
nin ilk yarisinda yurtdisina danismanlik hizmeti ve-
ren bir araci kurumun elde ettigi gelirlerdeki disls
rol oynamistir.

Hizmet gelirleri bashdi altinda yer alan diger komis-
yon ve gelirler; araci kurumlarin EFT, virman, sak-
lama Uicretleri gibi islemlerden elde ettikleri komis-
yonlar ile yatinm danismanhdi gelirlerini icermekte-
dir. Hizmet gelirleri icinde %32 paya sahip olan di-
der gelirler 2010/06'da 30 milyon TL diizeyindedir.

Alim-Satim ve Tiirev islem Kar/Zararlari
Araci kurumlarin kendi portfoylerine yaptigi islem-

leri ifade eden alim satim kar/zararlari 2010 yilinin
ilk yarisinda 19 milyon TL olup toplam gelirler iginde

Alim-Satim ve Tiirev Islem Kar/Zararlan

30/06/2009 30/06/2010
Bin TL

Hisse Senetleri -7,424 12,270
DIBS 22,951 7,190
Yatirim Fonlari 2,325 956
Yabanci Menkul Kiymet 4,984 2,125
Ozel SGMK -1,695 -626
Tirev Islemler 4,503 -3,354
Toplam 25,645 18,561

Kaynak: TSPAKB
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Bin TL % Degisim

A.D.: Anlamli Degil

A.D.: Anlamli Degil

%3 paya sahiptir.

2009/06'da kendi portfoylerine yaptiklari hisse se-
nedi islemlerinden 7 milyon TL zarar eden araci ku-
rumlar, 2010/06’da 12 milyon TL kéar kaydetmisler-
dir. Bu veriye daha detayh bakildigi zaman 2009 yi-
linda sektorin zarar tutarinin 6zellikle bir arac ku-
rumdan kaynaklandigi, 2010 yilinda ise kar/zarar
tablosunun nispeten daha dengeli bir yapiya kavus-
tugu gorilmektedir.

Araci kurumlarin devlet i¢ borglanma senetleri ig-
lemlerinden elde ettigi kar 2010 yilinin ilk yarisinda
%63 gerileyerek 7 milyon TL'ye dligmusttr. Ayni d6-
nemde, kurumlar yabanci menkul kiymet islemlerin-
den 2 milyon TL kar elde etmistir.

Portfdye yapilan islemlerden en blylk zarar tlrev
islemlerinde yasanmisti. 2009 yilinin ilk yarisinda
bu islemlerden 5 milyon TL kar elde eden kurum-
lar, 2010 yihnin ayni déneminde 3 milyon TL zarar
etmislerdir. Zararin énemli bir kismi bir araci kurum-
dan kaynaklanmaktadir.

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Esas faaliyetlerden diger gelirlerin %65'ini musteri-
lerden alinan faiz gelirleri olusturmaktadir. Faaliyet
verilerinde deginildigi gibi, kredili islem-
lerdeki artisa paralel olarak misterilerden
alinan faiz gelirleri 40 milyon TL'ye ylik-
selmistir.

A.D.
-69%
-59%
-57%
-63%

A.D.

-28%

Ana faaliyet konusu disindaki finans sek-
torl faaliyetlerinden brit kar/zarar kale-
minde, araci kurumlarin konsolidasyon
kapsamindaki sigorta ve faktoring gibi fi-
nans sektdru istiraklerinden elde ettikleri
gelirler siniflandinimaktadir. Ancak, 2009
yilinin ilk ceyreginde bu kalemde yer alan

TSPAKB



Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
30/06/2009
Bin TL
30,770
27,172
3,597
31,331
62,101

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Musterilerden Alinan Faiz Gelirleri

Diger Esas Faaliyet Gelirleri
Ana Faal. Kon. Dis. Fin. Sek. Faal. Brit K/Z
Toplam
Kaynak: TSPAKB

tutarin biytk cogunlugu bir araci kurumun arbit-
raj islemlerinden elde ettigi kar rakamini yansitiyor-
du. Ilgili araci kurum 2010 yilinda bu gelirlerini diger
esas faaliyetlerinden gelirler bashgi altinda siniflan-
dirmaya baslamistir. Dolayisiyla, dider esas faaliyet
gelirleri 2010 yilinda 22 milyon TLye yukselmistir.

GiIDER DAGILIMI

2010 yiinin ilk yarnisinda sektortin toplam giderle-
ri 2009 yilinin ayni dénemine gore %14 artarak 409
milyon TLye yukselmistir.

Artan islem hacimlerine bagl olarak, islem paylari
iki misline ¢cikmig, bunun etkisiyle pazarlama, satis,
Ar-Ge giderleri, 2010 yilinin ilk yarisinda 49 milyon
TL'ye yukselmistir.

Gider dagiiminin yarisini genel yonetim giderleri al-
tinda siniflandinlan personel giderleri olusturmakta-
dir. Bu gider kalemine (cretlerin yani sira, calisan-
larla ilgili sigorta, servis, yemek, 6zel saglik sigorta-

Gider Dagilimi

30/06/2010

Bin TL % Degisim %o Dagilimi

30/06/2009 30/06/2010
% Dagilimi

A.D.:Anlamli Degil

sI gibi yan 6deme ve giderler de dahil edilmektedir.
Karsilastirilan donemler arasinda %13 artan perso-
nel giderleri 217 milyon TL'ye ylkselmistir.

Sektdrdeki ortalama calisan sayisi 2009/06'da
4.851’den, 2010/06'da 4.800'e gerilemistir. Calisan
sayisi personel giderleriyle birlikte ele alindiginda,
karsilastirilan dénemler arasinda bir calisanin aylik
ortalama maliyetinin 6.607 TL'den, 7.544 TL'ye ylk-
seldigi goriilmektedir.

Itfa paylari “Araci Kurum Finansal Tablo Hazrla-
ma Rehberi”ne bagl olarak detaylandirilan yeni bir
kalem iken, 2010/06 déneminde 864.000 TL tutar
bu baslikta takip edilmistir.Ozel yazilim haklari gibi
maddi olmayan duran varliklarin gider haline getiril-
mesine itfa payl denmektedir.

Kira, elektrik, su, telefon, bilgi islem altyapisi gibi
giderleri kapsayan dider genel yonetim giderleri ise
97 milyon TL ile toplam giderlerin dortte birini olus-
turmaktadir.

30/06/2009 30/06/2010 30/06/2009 30/06/2010

Bin TL Bin TL % Degisim % Dagilimi % Dagilimi

Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri 36,112 49,198 36% 10% 12%
Islem Paylari 18,294 38,400 110% 5% 9%
Diger Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri 17,819 10,798 -39% 5% 3%
Genel Yonetim Giderleri 324,359 360,198 11% 90% 88%
Personel Giderleri 192,282 217,264 13% 53% 53%
Vergi, Resim ve Harg Giderleri 15,189 18,064 19% 4% 4%
Komisyon ve Dider Hizmet Giderleri 8,199 11,783 44% 2% 3%
Amortisman Giderleri 10,755 10,996 2% 3% 3%
Uyelik Aidat, Gider ve Katki Paylari 4,002 3,897 -3% 1% 1%
itfa Paylari - 864 A.D. - 0%
Diger Genel Yonetim Giderleri 93,932 97,331 4% 26% 24%
Toplam 360,472 409,397 14% 100% 100%

Kaynak: TSPAKB A.D.: Anlaml Degil

GiNDeM
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KARLILIK

Araci kurumlarin en énemli gelir kaynagi olan net
komisyon gelirleri 2010 yilinin ilk yarisinda %48 ar-
tarak 370 milyon TLye yukselmistir. Hisse senedi is-
lemlerinden elde edilen komisyonlar %83 pay ile net
komisyon gelirlerinin énemli kismini olusturmustur.

Araci kurumlarin toplam gelirlerinin %18'ini olustu-
ran hizmet gelirleri 2009/06'ya gdére %49 artarak
97 milyon TL'ye ylkselmistir. Hizmet gelirlerinin en
6nemli kalemi olan varlik yonetimi gelirleri 36 milyon
TL iken, halka arz islemlerindeki canlanma netice-
sinde kurumsal finansman gelirleri iki kattan fazla
artarak 32 milyon TL olmustur.

Araci kurumlarin kendi portfdylerine yaptigi islemleri
ifade eden alim satim kar/zararlari 2010 yilinin ilk
yarisinda 19 milyon TL olup toplam gelirler icinde
%3 paya sahiptir. Kurumlar bu dénemde hisse sene-
di ve DIBS islemlerinden toplamda 19 milyon TL kar
ederken, tirev islemlerinden zarar etmistir.

Agrilikh olarak kredili islemler ve 6diing islemlerin-
den elde edilen faiz gelirlerini kapsayan musteriler-
den alinan faiz gelirleri, 2009/06’ya gbre %48 arta-
rak 40 milyon TL'ye ulagsmistir.

Sonug olarak, sektoér 2010 yilinin ilk yarisinda top-
lam gelirlerini %36 artirarak 548 milyon TL'ye yuk-
seltmistir.

Islem paylari ve personel giderlerindeki yiikselis,
aracl kurumlarin toplam giderlerinin artmasina ne-
den olmustur. Yine de gelirlerin giderlerden daha
hizll cikmasliyla toplam faaliyet kar 2 kattan fazla
artarak 149 milyon TLye yikselmistir.

Araci kurumlarin igtiraklerinden elde ettikleri temet-

Araci Kurumlarin Kar Dagilimi

tlyl yansitan istirak karlarindan paylar 3 milyon TL
civarindadir.

Dortte birini mevduat faizlerinin olusturdugu esas
faaliyet digi finansal gelirler, %9 artarak 187 milyon
TL'ye yukselmistir.

Esas faaliyet disi finansal giderler ise %61 artarak
70 milyon TLye cikmistir. Faiz giderleri bu kalemin
hemen hemen yarisini olusturmaktadir. Ayrica, baz
kurumlar menkul kiymet dederlemesinden kaynak-
lanan reeskont giderlerini bu kalemde gdstermek-
tedir.

Sonug olarak, kurumlarin vergi 6ncesi donem kari
2009/06'da 200 milyon TL'den, 2010/06'da 269 mil-
yon TL'ye yikselmistir. Vergi giderleri dustldigi za-
man, net donem karinin bir énceki yila kiyasla %30
artarak 225 milyon TL'ye yiikseldigi gorilmektedir.

2009/06 doénemindeki 650.000 TL tutarindaki dur-
durulan faaliyetlerden vergi sonrasi kar, bir araci ku-
rumun baz faaliyetlerini ayni finansal holding biin-
yesinde bir baska kuruma devretmesinden dolayi
olusmustu. 2010 yilinda bdyle bir gelir olusmamistir.

2010 ve 2009 yilinin ilk yarisinda kar/zarar eden ku-
rum sayilan birbirine oldukca yakin olmakla beraber
sektoriin net kar artmisti. 2010 yilinin ilk yarisinda
65 araci kurum 239 milyon TL kar ederken, 28 araci
kurum 14 milyon TL zarar etmistir. Sonug olarak,
sektoriin net donem kari 225 milyon TL olmustur.

30/06/2009 30/06/2010 % Degisim
Kéar Eden Kurum Sayisi 63 65 3%
Zarar Eden Kurum Sayisi 29 28 -3%
Toplam Kurum Sayisi 92 93 1%
Kar Toplami (Mn.TL) 197 239 21%
Zarar Toplami (Mn. TL) -24 -14 -43%
Net Donem Kari 173 225 30%

Kaynak: TSPAKB
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ALGORITMIK VE YUKSEK
FREKANSLI ALIM-SATIM

ylil ay1 icinde IMKB Yénetim Kurulu, Hisse Se-

netleri Piyasasindaki fiyat adimlarinin 1 Kasim
2010 tarihinden itibaren asamali olarak daraltiima-
sina karar vermistir. Bu diizenlemelere gére, birinci
asamada 1 kurusun Uzerindeki fiyat adimlarinin yari
yariya kigliltiilecedi, ikinci asamada ise 1 kurustan
0,5 kurusa disirilecedi ifade edilmistir.

Ornegin, mevcut durumda fiyati 5,02-10-00 TL ara-
sinda olan hisse senetleri icin fiyat adimi 2 kurus
olarak belirlenmistir. Yeni dizenlemeyle birlikte bu
hisse senetleri igin fiyat adimi 1 kurusa distrilmek-
tedir. Bir baska ifadeyle su an 6,02-6,04 TL olarak
verilebilen emirler, 6,02-6,03 TL olarak verilmeye
baglanabilecektir.

ikinci asamada ise fiyati 2,5 TL'nin altinda olan his-
seler icin fiyat adimi 1 kurustan 0,5 kurusa distirQ-
lecek, virgllden sonra lglincl hane tanimlanacaktir.
Halihazirda, 1,10-1,11 TL olarak iletilebilen emirler
1,105-1,110 TL olarak verilebilecektir.

Fiyat adimlarinin kigulttilmesi ile; hisse senedi fi-
yatlarindaki volatilitenin azalmasi ve islem hacmi-
nin artmasi hedeflenmektedir. Bu uygulamayla bir-
likte algoritmik ve ylksek frekansli islemlere de ola-
nak saglanmasi beklenmektedir. Raporumuzda, bu
islemlerin genel isleyisi tanitilacaktir.

ALGORITMIK ALIM-SATIM

Algoritma, alternatif bir yoruma izin vermeksizin,
herhangi bir sorunun ¢dziime ulagmasi igin izlene-
cek yollari belirleyen bir tanimlama kiimesidir. Diger
bir ifadeyle, sorunun ¢dziime ulastiriimasinda izle-
necek tim yollar 6énceden adim adim tanimlanmustir.

Algoritmik alim-satim (Algorithmic Trading-AT) genel
anlamiyla menkul kiymetlerdeki arbitraj imkanindan
yararlanarak islem yapilmasini saglayan, piyasada

GiNDeM

onceden belirlenmis uyarilari yakaladigi zaman oto-
matik alim/satim islemlerini yapan sistemleri ifade
eder. Cogunlukla, insan midahalesi olmadan ger-
ceklesen bu islemlerde; fiyat, zaman ve miktar gibi
unsurlar, olusturulan modeller tarafindan belirlen-
mektedir.

2000 yilindan énce ABD’de minimum fiyat adimlari
kesirli (1/16, 1/8 $) olarak ifade ediliyordu. Bu tarih-
ten sonra ¢odu hisse senedi icin 1/16 $ (=6.25 cent)
olan fiyat adim aralidi, ondalikl olarak ifade edilme-
ye baslanmis ve aralik 1 cente dislrilmustir. Ki-
cuk fiyat adimlan, piyasa verilerinin hizla artmasina
neden olmustur. Veri akisindaki ve miktarindaki ar-
tis, insanlarin fiyat farklar arasindaki dengesizlikle-
ri yakalamasini zorlagtirmistir. Bu noktada, ileri tek-
nolojiye sahip programlarin bunlara hizla cevap ve-
recedi dustindlerek algoritmik sistemlere olan talep
artmistir.

Deutsche Bank'in Stealth, Credit Suisse’in Sniper ve
Guerilla programlari, algoritmik modellerin kullanil-
digi ilk sistemler arasinda yer almaktadir. Kullanilan
algoritmik modeller arasinda, biiylk emirlerin daha
kiiclk parcalara ayrilarak iletilmesi veya hisse senet-
leri, endeksler veya sektdrler arasindaki korelasyo-
nun g6z 6nlne alinarak alim-satim emirlerinin veril-
mesi bulunmaktadir.

YUKSEK FREKANSLI ALIM-SATIM

Yiksek frekanslh alim-satim islemleri (High Frequ-
ency Trading-HFT) algoritmik islemlerin bir alt dal-
dir. Hisse senedi, vadeli islemler ve déviz alim-satim
islemlerini saniyenin binde biri (mili saniye) hizinda
yapabilen sistemleri ifade etmektedir. Bu 6zellik, pi-
yasada olusan anlik fiyat farklarindan faydalanmaya
olanak vermektedir.

Kullanilan modeller ile bilgisayarlar, bircok organize
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Yiiksek Frekansh Alim-Satim ikinci grafikte ayni

Kaynak: Reuters

borsada ve elektronik islem platformunda yer alan
fiyatlar es zamanli olarak tarama becerisine sahiptir.
Bu fiyatlar arasinda arbitraj yakalanmasi durumun-
da, sistemler otomatik olarak saniyeler icinde islem-
leri yapmaktadir. Ayni zamanda sistemler traderlari,
tanimladiklari stratejileri dogrultusunda, fiyat ha-
reketlerinin degisimi hakkinda milisaniyeler icinde
uyarabilmektedir.

Yiksek frekansli alim-satim stratejilerinden biri olan
“istatistiksel arbitraj” genellikle ayni sektoérde yer
alan hisse senedi kiimelerinin fiyatlarini takip ederek
alim/satim yapmaktadir.

Ornegin, bilgi teknolojileri sektdriindeki Apple ve
IBM firmalarinin hisse senetlerindeki fiyat hareket-
lerine bagh olarak bir model olusturdugumuzu var-
sayalim. Tablodaki ilk grafikte bu iki hisse senedinin
fiyat hareketlerine yer verilmistir. Ikinci grafikte ise
Apple’in hisse senedi fiyati IBM'in hisse senedi fiya-
tina oranlanarak gosterilmistir.
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limitlere ulasiimistir.
Bu hesaplamalarla
ulagilan alt/ust limitler, Apple ve IBM hisse senetleri
arasindaki oranin %68 ihtimalle 1. limit, %95 ihti-
malle 2. limit icinde yer alacagini ifade etmektedir.
Dolayisiyla, oran limitlerin disina giktiginda, 6rnegin
“IBM al, Apple sat” emri vermek, bu oranda olusan
hareketlilikten faydalanmayi saglamaktadir.

Fiyat hareketlerinde olusan bu degisimleri takip eden
sistemler, belirlenen strateji dogrultusunda, (Apple/
IBM alt/lst limitlerin disindayken) stirekli alim-satim
gerceklestirmektedir.

Gercek hayatta daha karmasik modeller olusturula-
rak piyasalar takip edilmektedir. Modeller ve strate-
jiler her menkul kiymet, sektér ve piyasa igin farkli
bilesenler icermektedir. Bankalar veya araci kurum-
lar algoritmalarini farkl stratejilere gore belirledikle-
rinden her kurumun kendine 6zel bir sistemi bulun-
maktadir.

Yiksek frekansli alim-satim islemleri, genellikle ken-
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di hesabina islem yapan kurumlar (piyasa yapicilari),
blylk hedge fonlar ve yatinm bankalar tarafindan
yapiimaktadir. Bu yatinmci gruplari piyasaya ilete-
cekleri buyuk miktardaki emirler icin de bu sistemi
kullanabilmektedir. Bliylik emirler sistem tarafindan
bollinerek gerceklestirilebilmektedir. Yiksek fre-
kansh islemlerde alinan pozisyonlar genellikle giin
icinde kapatiimaktadir.

Reuters’in yaptigi bir arastirmada yiiksek frekans-
Il aim-satim yapan araci kuruluslar incelenmistir. Bu
sirketler arasinda, Getco ve Tradebot, 1 milyar adet-
lik glinlik islem hacmi ile ilk siralarda yer almaktadir.
Goldman Sachs, Morgan Stanley ve UBS gibi ara-
¢l kurumlarin giinliik ortalamasi ise 400 milyon adet
civarindadir.

RosenBlatt Securities’in Eylil 2009'da yaptidi aras-
tirmaya gore, son bir yilda ABD'deki hisse senedi is-
lem hacminin Ucte ikisi ylksek frekansli alim-satim
islemleriyle gerceklestirilmistir. Bu islemlerden yillik
olarak 20 milyar US$'a yakin kér edildigi tahmin edil-
mektedir. Ayni rapora goére, yiksek frekansl alm-
satim islemlerinden elde edilen karin Ggcte ikisinin 1
centlik fiyat farklarindan geldigi tahmin edilmektedir.

Aite Group’un Nisan 2010'da yaptigi arastirmaya
gore ise, vadeli islemlerde 2009 yilinda %?20’lerde
olan yuksek frekansh alim-satim islemlerinin ora-
ninin 2010 yilinda %40’a ylikselmesinin beklendigi
belirtilmistir.

GENEL DEGERLENDiRME

Algoritmik ve ylksek frekansli alim-satim islemleri,
2000'li yillardan bu yana uluslararasi sermaye pi-
yasalarinda yer almaktadir. Dar fiyat adimlari islem
hacimlerinin hizla artmasina, insanlarin fiyat farklan
arasindaki dengesizliklere cevap veremeyecek konu-
ma gelmesine ve bu noktada, ileri teknolojiye sahip
bilgisayarlarin alim-satim siireglerine dahil olmasina
neden olmustur.

Halihazirda, ABDdeki hisse senedi islemlerinin Ggcte
ikisinin bu sistemler tarafindan yaratiliyor olmasi,
ileri teknolojinin sermaye piyasalarina ne derece en-
tegre oldugunun bir gostergesidir. Yakin zamanda
Ulkemizde de hayata gegcirilecek olan dar fiyat adim-

GiNDeM

lar uygulamasi, yiiksek frekansh alim-satim islemle-
rine olanak saglayarak borsanin islem hacminin art-
masina katkida bulunabilecektir.
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GUNDEMDEKI MEVZUAT DEGISIKLIKLERI

yllil ayinda; yabanci sermaye piyasasi araclarina

iliskin taslak dlizenleme kamuoyunun gorisu-
ne acllirken, borglanma araclarina iliskin teblig ile
borsa disi teskilatlanmis menkul kiymetler piyasalari
hakkinda diizenleme getiren yonetmelikte degisik-
lige gidilmistir. Asadida, gerceklestirilen dizenleme
degisikliklerine okuyucularimizin mevzuat takibine
yardimcl olmak amaciyla kisaca yer verilmistir.

DUZENLEME TASLAKLARI

YABANCI SERMAYE PIYASASI
ARACLARININ KURUL KAYDINA
ALINMASINA VE SATISINA ILISKIN
ESASLAR TEBLiGI TASLAGI

Sermaye Piyasasi Kurulunca hazirlanan “Yabanci
Sermaye Piyasas! Araclarinin Kurul Kaydina Alinma-
sina ve Satisina Iliskin Esaslar Tebligi Taslagi”, ka-
muoyunun gorustine sunulmustur.

Taslak, yabanci sermaye piyasasli araclarinin ve depo
sertifikalarinin Kurul kaydina alinmasina, halka arz
ve satisina iliskin esaslari diizenlemektedir.

Taslak ile,

e Yabanci sermaye piyasasl araglarinin ve depo
sertifikalarinin halka arzina,

e Yabanci sermaye piyasasl araglarinin ve depo
sertifikalarinin tahsisli veya nitelikli yatirmcilara
satisina,

e Paylan Turkiye'de islem gdren yabanci ortaklik-
larin bedelsiz pay ihracina,

yonelik islemler diizenlenmekte olup, bu islemlere
konu teskil eden yabanci sermaye piyasasi aracla-
rinin ve depo sertifikalarinin Kurula kaydettirilmesi
zorunlu tutulmaktadir.

Yabanci yatirrm fonu paylarinin Kurul kaydina alin-
masina ve satisina iliskin esaslar ile halka agik ol-
mayan yabanci ortakliklarin halka arz edilmeyen pay

ihraglan Taslak kapsami diginda tutulmustur.

DUZENLEME DEGISIKLIKLERI

BORCLANMA ARACLARININ KURUL
KAYDINA ALINMASI VE SATISINA
ILISKIN ESASLAR HAKKINDA
TEBLIGDE DEGISIKLIK YAPILMASINA
DAIR SERi:II, NO:25 SAYILI TEBLiG

Borclanma araclarinin Kurul kaydina alinmasi ve
ihracinda uyulmasi gereken esaslar ile borclanma
araclarinin nitelikleri, Seri:II, No:22 sayili “Borglan-
ma Araclarinin Kurul Kaydina Alinmasi ve Satisina
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” ile diizenlenmekte-
dir.

12.09.2010 tarih ve 27697 sayili Resmi Gazete'de,
ilgili Tebligin, ihragc edilecek borclanma araglarinin
Kurul kaydina alinmasini dlizenleyen 4., Kurul kaydi-
na alinmaya iliskin hikiimler getiren 6., ilan ve rek-
lamlara iligkin hiikimler getiren 17. ve kayda alma
Ucretine iliskin diizenleme getiren 26. maddelerinde
degisiklik yapan “Bor¢lanma Araclarinin Kurul Kay-
dina Alinmasi ve Satisina Iliskin Esaslar Hakkinda
Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebli§” yayim-
lanmigtir.

Yapilan degisiklikler ile;

e Borglanma araci ihraci igin ihraggilarin esas soz-
lesmelerinde buna yetki veren hiikiim bulunmasi
gerektigi yoniindeki Teblig hikmi dizenleme-
den cikariimstir.

e Kurulun kayda alma karar tarihinden itibaren 1
yil icinde satisin tamamlamasi kaydiyla, borglan-
ma araglarinin kayda alma belgesinin, ihraggi-
larca satistan 6nce teslim alinabilecegi yoniinde
diizenleme getirilmistir.

e Borglanma araglarinin halka arzi dolayisiyla ya-
yimlanacak ilan ve reklam metinlerinin, yayim
tarihinden en az 2 isgint 6nce Kurula sunulma-
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sina iliskin diizenleme kaldinimigtir.

e Kurul kaydina alinma bagvurusundan sonra, an-
cak, izahnamenin yayimlanmasindan dnce yapi-
lan tanitim ve reklam amagl ilanlarda, izahna-
menin heniiz yayimlanmadigi, halka arz edilecek
borglanma araglarinin Kurul kaydina alinmadigi
ve yatinm kararlarinin izahnamenin yayimlan-
masindan sonra izahname incelenerek verilmesi
gerektigi hususlarinda bir uyariya yer verilmesi
yonunde hikim eklenmistir.

e Kayda alma dcretini dizenleyen hiikiim, ihrag-
cilarin, kayda alinan ve satigi yapilacak borglan-
ma araclarinin ihrag dederi lizerinden Sermaye
Piyasasi Kanununda belirtilen oran nispetinde
belirlenecek lcreti kayda alma belgesinin teslim
alinmasindan 6nce Kurul adina acilan hesaba
yatirmakla ytukidmld olacaklari ydniinde yeniden
dizenlenmistir.

Tebligin yayimlandidi tarihte Kurul nezdinde mevcut
bulunan borglanma araglarinin Kurul kaydina alin-
masina iliskin bagvurular yeni diizenlemeler dogrul-
tusunda sonuglandirilacaktir.

BORSA DISI TESKILATLANMIS MENKUL
KIYMETLER PIYASALARININ KURULUS
VE CALISMA ESASLARI HAKKINDA
YONETMELIKTE DEGISIKLIK
YAPILMASINA DAIR YONETMELiK

Basta kuiglk ve orta buyuklikteki isletmeler olmak
Uzere, gelisme ve bliylime potansiyeline sahip islet-
melerin sermaye piyasalarindan fon saglamalarina
imkan tanimak (zere sermaye piyasasl araglarinin
alim ve satiminin yapildigi teskilatlanmis piyasala-
rin kurulug, teskilat, faaliyet, tyelik, denetim ilke ve
esaslari “Borsa Digl Tegkilatlanmis Menkul Kiymetler
Piyasalarinin Kurulus ve Calisma Esaslari Hakkinda
Yonetmelik” ile dlizenlenmektedir.

16.09.2010 tarih ve 27701 sayili Resmi Gazete'de,
soz konusu YoOnetmelikte dedisiklik yapan “Borsa
Digi Teskilatlanmis Menkul Kiymetler Piyasalarinin
Kurulus ve Calisma Esaslari Hakkinda Yonetmelikte
Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik” yayimlan-
migtir.

Diizenleme ile, Yonetmeligin kurucularin, ortaklarin,
yonetim kurulu Gyelerinin, denetgilerin ve persone-
lin sahip olmalari gereken sartlari belirleyen 5. mad-
desinde degisiklik yapilmustir.

GiNDeM
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Yurtici Yerlesiklerin Yatirim Tercihleri

Milyon TL 2009 2010/06 %A
TL Mevduat 268,803 305,201 328,393 7.6%)
DTH 127,823 139,334 133,807 -4.0%)
Katiim Bankalarinda Toplanan Fonlar 18,796 26,625 28,879 8.5%
DIBS 62,747 64,761 59,955  -7.4%
Eurobond 4,478 5,237 5,037 -3.8%)
Yatirim Fonlari 24,200 29,606 29,562 -0.1%
Repo 2,199 1,383 1,983  43.4%
Emeklilik Yatirim Fonlar 6,042 9,105 10,348  13.7%
Hisse Senedi 19,623 40,666 45,551 12.0%
Toplam 534,711 621,918 643,515 3.5%
Yurtdisi Yerlesiklerin Yatirim Tercihleri
2009 2010/06
Hisse Senedi 35,417 82,631 89,529 8.3%
DIiBS 30,221 30,765 39,797  29.4%
Eurobond 927 1,227 1,426  16.2%
Mevduat 9,972 11,574 15,161  31.0%
Toplam 76,537 126,197 145913  15.6%)

Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri

Milyon TL

Milyon $

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

182,025
119,698
36,816
30.8%

2009 01/10/2010

350,761
235,837
78,128
32.8%

453,808
315,363
101,340

32.1%

29.4%
33.7%
29.7%

A.D.

Hisse Senedi Piyasasindaki Menkul Kiymet Sayisi

2009 01/10/2010

Sirket 269 267 279 4.5%
Yatirim Ortakligi (Gayrimenkul ve Risk Sermayesi dahil) 48 48 52 8.3%
Borsa Yatirim Fonu 9 10 11 10.0%
Varant - - 4 A.D.
Birincil Halka Arzlar
2008 2009 01/10/2010 %A
Sirket Sayisi 1 1 11 A.D.
Sirket Halka Arz Tutari (Milyon $) 1,873 7 768 A.D.
Yatinim Ortakligi Sayisi (Gayrimenkul ve Risk Ser. dahil) 1 0 3 A.D.
Yatirim Ortakhigi Halka Arz Tutari (Milyon $) 4 0 83 A.D.
Borsa Yatirim Fonu Sayisi 1 1 2 A.D.
Borsa Yatirim Fonu Halka Arz Tutari (Milyon $) 18 69 7 A.D.
Toplam Halka Arz Tutari (Milyon $) 1,895 76 859 A.D.
Halka Acik Sirket Karliligi
2007 2008 2009 %A
Kar Eden Sirket Sayisi 252 178 220  23.6%
Zarar Eden Sirket Sayisi 68 140 93  -33.6%
Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon TL) 31,962 25,805 31,203  20.9%
Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Milyon TL) -714 -3,454 -1,576  -54.4%)
Toplam Kar/Zarar (Milyon TL) 31,248 22,351 29,627  32.6%

Kurumsal Yatirimci Portfoy Bil

A Tipi Yatirim Fonlari

B Tipi Yatirim Fonlari
Emeklilik Yatirim Fonlari
Borsa Yatirim Fonlari
Yatirim Ortakliklari
Gayrimenkul Yat.Ort.
Risk Sermayesi Yat.Ort.
Toplam

Kurumsal Yatirimci/GSYH

365
15,253
4,193
128

152
776

27
20,895
3.3%

2009 01/10/2010

674
19,047
6,084
170
339
1,904
55
28,273
4.5%

821
20,336
7,814
147
396
2,381
111
32,006
4.7%

21.7%
6.8%
28.4%
-13.8%
17.0%
25.1%
102.0%)
13.2%
A.D.

Yatirimci Sayisi

2010/09 %A
Yatirimci Sayisi 989,853 1,000,261 1,025,175 2.5%
Yabanci Yatirima islemleri
Milyon $ 2008 2009 2010/08 %A
Hisse Senedi Saklama Bakiyesi 27,297 56,246 63,080  12.2%
Saklamadaki Payi 67% 67% 67% -1.1%)
Hisse Senedi islem Hacmi 142,126 90,237 81,912 A.D.
Islem Hacmi Payi 27% 14% 15% A.D.
Net Hisse Senedi Yatirimi -2,988 2,256 1,123 A.D.
TSPAKB Uyeleri
2008 2009 01/10/2010 %A
Araci Kurum Sayisi 104 103 103 0.0%
Vadeli Islemler Aracilik Sirketi Sayisi 0 0 1 A.D.
Banka Sayisi 41 41 41 0.0%|
Toplam 145 144 145 0.7%
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iMKB Islem Hacimleri*

Milyar $

Hisse Senedi Piyasasi
Araci Kurum 523 633 533 A.D.

Tahvil-Bono Kesin Alim-Satim Pazari
Araci Kurum 97 88 67 A.D.
Banka 699 714 535 A.D.
TCMB+Takasbank 0 0 0 A.D.
Toplam 797 802 602 A.D.

Repo-Ters Repo Pazari
Araci Kurum 875 677 498 A.D.
Banka 3,804 2,961 2,353 A.D.
TCMB+Takasbank 296 500 143 A.D.
Toplam 4,974 4,138 2,994 A.D.

*:Alim-Satim Toplamidir.

VOB Verileri*
2010/08
islem Hacimleri (Milyar $)
Araci Kurum 30 382 324 A.D.
Vadeli Islemler Aracilik Sirketi 0 1 0 A.D.
Banka 296 53 51 A.D.
Toplam 326 437 375 A.D.
Islem Goren Kontrat Sayisi (Milyon Adet) 54 79 44 A.D.
Acik Pozisyon (D6nem Sonu) 209,382 188,976 200,539 6.1%

*:Alim-Satim Toplamidir.

Araci Kurumiarla ilgili Veriler

Milyon TL 2010/06 %A

Dbnen Varliklar 3,297 5,287 6,055 14.5%

Duran Varliklar 562 685 719 4.9%

i AKtif Toplam_____ 3859 5972 _ | 6.774__ 13.4%

Kisa Vadeli Yukimldlikler 1,954 3,771 4,499 19.3%

Uzun Vadeli Yukimldlikler 33 48 36 -25.8%

Ozkaynaklar 1,873 2,153 2,239 4.0%

____________ Toplam Ozsermaye ve Yikimidlikler ___ 3859 _ _ _ 5972 ___ 6,774 _ 13.4%

Net Komisyon Gelirleri 469 572 370 A.D.

Faaliyet Kari/Zarar 25 187 149 A.D.

Net Kar 170 317 225 A.D.

Personel Sayisi 5,102 4,715 4,883 3.6%

Subeler 185 157 161 2.5%

frtibat Biirosu 44 39 42 7.7%

Acente Subeleri 5,664 5,873 6,044 2.9%
iMKB-100 Endeksi ve Hisse Senedi Piyasasi

2008 2009 01/10/2010 %A

IMKB-100 26,864 52,825 64,883 22.8%

IMKB-100 (En Yiiksek) 54,708 52,825 65,774  24.5%

IMKB-100 (En Diisiik) 21,228 23,036 48,739 111.6%

Giinliik Ortalama Islem Hacmi (Milyon $) 1,041 1,254 1,589  26.7%
Yurtdisi Borsa Endeksleri

2008 2009 01/10/2010 %A

ABD Nasdaq 100 1,212 1,860 2,371 27.4%

ABD S&P 500 903 1,115 1,146 2.8%

Almanya DAX 4,810 5,957 6,211 4.3%

Arjantin Merval 1,080 2,321 2,652 14.3%

Brezilya Bovespa 37,550 68,588 70,229 2.4%

Fransa CAC 40 3,218 3,936 3,692 -6.2%

Gliney Afrika FTSE/JSE 21,509 27,666 29,267 5.8%

Hindistan BSE Sens 9,647 17,465 20,445 17.1%

Hong Kong Hang Seng 14,387 21,873 22,358 2.2%

ingiltere FTSE 100 4,434 5,413 5,593 3.3%

Japonya Nikkei 225 8,860 10,546 9,404 -10.8%

Meksika IPC 22,380 32,120 33,807 5.3%

Rusya RTS 632 1,445 1,532 6.0%

A.D.: Anlamii degil

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

ulasabilirsiniz.

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