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Turkiye Sermaye Piyasasi raporlarimiz, Birligimizce 2002 yilindan bu yana her yil diizenli olarak
yayinlaniyor. Bu kisa slrede, raporlarimiz gerek sektdér mensuplari, gerekse sektdrle ilgilenen
akademik cevreler nezdinde sermaye piyasamiz hakkinda ayrintih ve glvenilir verileri igeren
temel bir kaynak olarak anilmaya bagland..

Bu sorumluluktan hareketle, sermaye piyasamizdaki gelismeleri yansitacak sekilde her gegen yil
raporumuzun icerigini gelistirmeye gayret ediyoruz. Ornegin, bu yil sermaye piyasamizin
uluslararasi kiyaslamasi ve yatirnmci verilerinde daha detayli analizlere yer verdik. Ayrica, 6ding
pay senedi piyasasl ve borsa para piyasasl bolimlerini ekledik. Amacimiz, piyasamiz ile ilgili
bilgileri olabildigince ayrintih sekilde sunabilmek.

Ilerleyen sayfalarda okuyacadiniz raporda, araci kuruluslar, sermaye piyasasi ve yatirmcilara
dair bilgi ve analizler, 2007 yilinda ekonomide ve sermaye piyasalarinda yasanan gelismelerle
birlikte ele aliniyor.

Raporumuzun hazirlanmasinda verilerini ve yorumlarini ileten dyelerimizin dnemli katkis
bulunuyor. Ayrica, cesitli verilerini bizimle paylasan Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, Merkezi
Kayit Kurulusu, Sermaye Piyasasi Kurulu, Takasbank ve Vadeli islem ve Opsiyon Borsasina da
Birligimiz adina tesekkiir ediyorum.

Saygilarimla,

4

E. Nevzat OZTANGUT
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Yurticinde
cumhurbaskanligr ve
milletvekili secimleri 6n
planda olmustur.

Yurtdisinda ise, ABD
kaynakli kredi krizi
giindemde olmustur.

Faiz disi fazla hedefin
altinda kalirken, borg¢
stokundaki iyilesme
sdrmiistiir.

Yillik enflasyon hedefin
lizerinde gerceklesmistir.
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TURKIYE EKONOMISI

2007°YE BAKIS

2007 yil, hem i¢ siyasi gerginlikler, hem de dis ekonomik
kosullarda meydana gelen olumsuz gelismelerle énceki yillardan
ayrilmistir.

Tirkiye'de i¢ siyasi gelismeler Nisan ayinda cumhurbaskanligi
secgimlerine iliskin slrecin islemeye baglamasiyla 6n plana
ckmistir. Anayasa Mahkemesinin bu silregle ilgili olarak
TBMM'de yapilan oylamanin gegerliligine iliskin toplanti yeter
sayisi hakkindaki kararinin ardindan, hikimet 22 Temmuz'da
erken genel segim yapma karari almistir.

22 Temmuz secgimlerinde Adalet ve Kalkinma Partisinin %47
oyla tek bagina iktidar olmasindan sonra, cumhurbagkanligi
secimi Sn. Abdullah Gul'Gin segilmesiyle tamamlanmigtir.

Siyasi gerginlik ortaminda, hiikiimetin yapisal reform ve Avrupa
Birligine uyum programi sekteye ugramis, o©nceki yillarda
ilerleme kaydedilen bu alanlarda calismalar yavaslamistir. Bu
baglamda, uzun siredir hikiimetin giindeminde olan sosyal
guvenlik  yasasinin  ¢ikarilamamis olmasi en  dnemli
gecikmelerden biri olmustur.

Ote yandan, ABD'de yilin ilk ceyreginde riskli konut kredilerinin
geri ddemelerinde sorunlarin bas gostermesi, bu kredilere dayali
cesitli tlrev enstrimanlar vasitasiyla tum dinya ekonomisini
olumsuz etkilemistir. Gelismeler hem konut kredilerine, hem de
bunlara dayali tlirev Uriinlere sahip olan kurumlari dogrudan
etkilerken, krizin ilerleyen devrelerinde gelismis (lkelerde biyik
aracl kuruluglara yonelik kurtarma operasyonlari glindeme
gelmigtir. Finans sektériiniin de 6tesinde, diinya ekonomisinde
yavaslama endisesi yayginlasmaya baslamistir. Son yillarda
gelismis ekonomilerle gelismekte olan ekonomilerin birbirinden
bagimsiz dinamiklerle hareket etmeye basladigini savunan
ayrisma (decoupling) hipotezi de bu ortamda dayanak yitirmistir.

2003 yihndan beri kamu dengelerinde gorilen iyilesme, genel
secimlerin yapildigi 2007 yilinda surdirilememistir. Faiz digi
harcamalarin hedeflenen seviyesinin lzerine ¢ikmasiyla faiz digl
bitce fazlasi, sene basinda acgiklanan hedefin altinda kalirken,
yine de, faiz harcamalarinin beklenenden olumlu gelismesi
neticesinde, biitge agigi planlananin altinda, milli gelirin %?2'si
dizeyinde kalmistir. BOylece, faiz giderlerindeki diisiise bagl
olarak, AB tanmh kamu bor¢ stokunun milli gelire orani
azalmaya devam ederek 2007 sonunda %39'a inmistir.

Uygulanan ekonomik programin 6nemli bir performans olglti
olan enflasyon tarafinda ise gelismeler olumsuz olmustur.
TCMB'nin enflasyon hedeflemesine gectigi ikinci ylda da
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enflasyon tek haneli rakamlarda kalmakla beraber, yillik %4'llik
hedefin lzerinde, %8,4 olarak gerceklesmistir.

Cari acik 2007'de yiliksek seyretmeye devam etmis ve 38 milyar
$'a ckmistir. Buna karsin, 0zel sektoriin sagladigi krediler ve
dogrudan yabanci yatinmlarla 6nemli Olglide sermaye girisi
saglanmistir.

Sonug olarak, son yillarda sliregelen hizli ekonomik blylme
2007 yilinda yavaslamig ve gayri safi yurtici hasiladaki blylime
%4,5'te kalmistir. Yine de, milli gelir rakamlarinin revize
edilmesiyle, gayri safi yurtici hasila 659 milyar $'a ylkselmistir.
Issizlik orani ise %10 civarinda kalmaya devam etmistir.

Mayis 2005-Mayis 2008 dénemini kapsayan stand-by anlagsmasi
cercevesinde IMF ile iligkiler devam etmistir. Ilk programa gére
2007 yiinda 3 gbzden gecirme yapilmasi planlaniyordu, ancak
bu takvim degismistir. 2006 yili sonuglarini degerlendiren 6.
gbzden gecirme gercevesinde Mart ayinda baslayan gdérismeler
sonucunda, Mayis ayinda bir niyet mektubu aciklanmigtir. 7.
gdzden gecirme icin calismalar Arallk ayinda baglatiimakla
beraber, gdzden gegirme yil iginde tamamlanamamistir. Sonug
olarak 2007 vyilinda, 19. stand-by programi cergevesinde
IMF'den 1,1 milyar $ kredi kullanilmustir.

Tum i¢ ve dis calkantilara ragmen, hisse senetleri piyasasi 2007
yilini artisla tamamlamistir. IMKB-100 endeksi yill %42 artisla
55.000 puan civarinda kapamistir. 2006 sonunda %21 civarinda
olan devlet i¢ borglanma senedi faizleri, %16 civarina
gerilemistir.

YTL 2007'de oOnemli oranda deger kazanmistir. Uluslararasi
piyasalarda ABD dolarinin deder kaybi neticesinde, dolar YTL
karsisinda %18 deder kaybederken, avrodaki kayip %8'de
kalmistir.
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Milli gelir biiyiimesi
yavaslamustir.

Yine de, borsa endeksi
artarken, faizler
gerilemistir.



Istikrar programinin temel
araclarindan biri stki mali
politikalardir.
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KAMU MALIYESI

IMF ile uygulanan istikrar programinin temel politika
araclarindan biri siki mali politikalardir. Yiiksek faiz disi fazla
verilerek, kamu borg yukiinin azaltimasi hedeflenmektedir.
2007 yihnda biitge performansinda gevseme gozlenmis, yine de
disen faiz harcamalariyla kamu borg stokunun mili gelirdeki
pay! gerilemistir.

Biitce Dengesi

2006 yilinda bitge sisteminin kapsami genisletilerek “merkezi
ybnetim bltce sistemi”ne gecilmisti. Genel blitce, katma bltce
ile duzenleyici ve denetleyici kurum butceleri tek bir bltce
kanunuyla dizenlenmeye baslamisti. Veriler 2007 yilinda da
ayni sistemde yayinlanmaya devam etmistir.

Merkezi Yonetim Biitcesi

Gelirler 173,483 189,617 0.5 188,159
Genel Bitce Gelirleri 168,547 184,235 0.5 183,460
Vergi Gelirleri 137,480 152,832 2.2 158,153
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 7,531 7,904 -3.5 7,818
Bagis-Yardimlar, Ozel Gelirler 2,255 1,801 -26.5 480
Faizler, Paylar ve Cezalar 19,439 15,621 -26.1 14,443
Sermaye Gelirleri 1,841 6,077 203.5 2,566
Ozel Biitce Gelirleri 3,530 3,795 -1.1 3,264
Diizen. Denet. Kurullarin Gelirleri 1,407 1,587 3.7 1,435
Harcamalar 178,126 203,501 5.0 204,989
Faiz Dis1 Harcamalar 132,163 154,769 7.7 152,043
Personel Giderleri 37,812 43,555 5.9 43,670
Sosyal Giivenlik Kur. Devlet Primi 5,075 5,801 5.1 10,102
Mal ve Hizmet Alimlari 19,001 22,154 7.2 15,587
Cari Transferler 49,851 63,249 16.7 60,863
Sermaye Giderleri 12,098 12,915 -1.8 12,104
Sermaye Transferleri 2,637 3,543 23.5 3,647
Borg Verme 5,689 3,552 -42.6 3,695
Yedek Odenekler 0 0 -- 2,375
Faiz Harcamalari 45,963 48,732 -2.5 52,946
i¢ Borg 38,641 41,519 -1.2 43,626
Dis Borg 6,662 6,402 -11.6 8,450
Diger 642 811 16.1 870
Biitce Dengesi -4,643 -13,883 175.0 -16,830
Faiz Disi Denge 41,320 34,848 -22.5 36,116

Kaynak: Maliye Bakanlig

Reel dedisim ortalama TUFE artisi ile hesaplanmistir.

Vergi gelirleri hedefin
altinda kalmistir.

2007 yilinda, bitce gelirleri, hedeflenen 188 milyar YTLlik
rakamin az Uzerinde, 190 milyar YTL seviyesinde
gerceklesmistir. Vergi gelirleri hedeflenen seviyenin 5 milyar
YTL altinda kalirken, vergi disi gelirlerin beklenenin 6 milyar YTL
uzerinde gergeklesmesiyle, toplam gelirler dengelenmistir.

Turkiye Sermaye Piyasasi 2007 5
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2007 vyilinda bitge gelirlerinin  %81’ini  vergi  gelirleri
olusturmustur. Vergi gelirlerinin dagihmi ise, dolayl vergilerin
agirhginin stirdiiginii géstermektedir. Katma deder vergisi, 6zel
tiketim vergisi ve dis ticaretten alinan vergiler gibi dolayl
vergiler, vergi gelirlerinin %66'sini olusturmustur. 2006'da bu
pay %69 seviyesinde idi. 2007 yilinda dolayli vergilerin yilhk
ortalama TUFE artisindan arindiridiinda reel olarak %1
civarinda daraldigi gozlenmektedir. 2007 biitgesinde KDV
gelirlerinin 20 milyar YTLye, OTV'nin ise 41 milyar YTL'ye

cikmasi  bekleniyordu. Ancak, ekonomideki bliylimenin
yavasglamasiyla dolayh vergilerde reel blylime
yakalanamamistir. Ayrica, yilin ikinci yarisinda bazi gida

maddelerinde KDV oranlari %18'den %8'e diisuirilmistir. Diger
taraftan, vergi iadesi uygulamasinin yirirlikten kalkmasinin da
bu sonugta etkisi bulundugu diistiniilmektedir.

Ote yandan, gelir ve kurumlar vergisi ile miilkiyetten alinan
dolaysiz vergiler reel olarak %10 civarinda reel artis
sergilemistir.

Vergi Gelirleri

Reel Deg.
Vergi Gelirleri 137,480 152,832 2.2
Dolaysiz Vergiler 43,258 51,843 10.2
Gelir Vergisi 28,983 34,447 9.3
Kurumlar Vergisi 11,158 13,751 13.3
Muilkiyet 3,117 3,645 7.5
Dolaylh Vergiler 94,222 100,989 -1.4
KDV 15,911 16,793 -3.0
oTv 36,926 39,111 -2.6
Dis Ticaret 27,563 28,970 -3.4
Diger 13,822 16,115

Kaynak: Maliye Bakanhgi
Reel dedisim ortalama TUFE artigi ile hesaplanmistir.

Vergi disi gelirler 2007 yilinda hedefin 7 milyar YTL kadar
Uzerinde, 37 milyar YTL seviyesinde gerceklesmistir. Bunda
sermaye gelirleri bashgi altinda izlenen ve Tirk Telekom’un
Ozellestirmesinden kaynaklanan taksitlerin yil icinde pesin olarak
O0denmesiyle elde edilen 5,8 milyar YTL'lik gelir 6nemli rol
oynamistir.

Harcamalar tarafinda, buitce toplam giderleri programin 1,5
milyar YTL altinda, 204 milyar YTL seviyesinde gerceklesmistir.
Faiz digi harcamalar hedeflenen seviyenin Uzerine gikarken, faiz
O0demeleri programin altinda kalmigtir.

Faiz disi harcamalarin alt kalemleri incelendiginde, mal ve hizmet
alimlarinda hedefin 7 milyar YTL kadar asildigi gézlenmektedir.
Bu asim, saglik giderlerindeki artisi yansitmaktadir.
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Dolayli vergiler agirlikli
olmaya devam ederken, reel
anlamda kiiciilmiistiir.

Vergi disi gelirler 37 milyar
YTL olmustur.

Harcamalar, hedefin altinda
kalmustir.



Faiz dis1 biitce fazlasi 35
milyar YTL olmustur.

Biitce acigr 14 milyar YTL de
kalmustir.
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Faiz harcamalari ise, hem ig borglanma faizlerinin hem de déviz
kurlarinin gerilemesi ile i¢ ve dis bor¢ ddemelerinde hedeflenen
seviyenin altinda kalmistir.

Sonug itibariyle faiz disi harcamalarin hedeflenen seviyenin
Uzerine gikmaslyla, faiz digi bitge fazlasi 2007 yilini sene basinda
aciklanan hedefin 1 milyar YTL altinda kalarak, 35 milyar YTL
seviyesinde tamamlamig ve milli gelirin %4,1'i kadar olmustur.
Milli gelir rakamlarinin revize edilmesiyle, milli gelirin orani olarak
aciklanan faiz disi fazla hedefi yakalanamamistir. 2007 igin faiz
disi fazlanin eski seri milli gelire oraninin %Y5,7 seviyesinde
gerceklesmesi 6ngorilmisti.

Toplam bitce acgidi, faiz harcamalarinin beklenenden diisiik
kalmasi neticesinde, 17 milyar YTL olarak hedeflenmisken 14
milyar YTL'de kalmistir. 2006 yiliyla karsilastirildiginda agigin 3
misline ylkseldigi goriilmektedir. Bu seviye milli gelirin %1,6'sina
denk gelmektedir.

Stand-by anlasmasina gore Merkez Bankasi kari, dzellestirme ve
faiz gelirleri, kamu bankalarindan temetti gelirleri ve devreden
Ozel gelirler harig tutularak hesaplanan merkezi biitce faiz disi
fazlasi 22 milyar YTL'de kalmaktadir. Toplam kamu sektériinde
faiz digI fazla ise 29 milyar YTL ile, IMF programi gercevesinde
belirlenen 41 milyar YTLlik performans kriterinin altinda
gergeklesmistir.

Ote yandan, biitce rakamlarinin seffaflidi ile ilgili kamuoyunda
endiseler bulunmaktadir. Tlrkiye Ekonomi Politikalar Arastirma
Vakfi (TEPAV) yayinladigi raporlarda biitce kayitlarinda baz
muhasebe uygulamalariyla harcamalarin ertelendigine dikkat
cekmektedir.

Merkezi Yonetim Finansmani

Reel Deg.
Finansman 5,541 13,651 127
Dis Borglanma, Net -1,722 -3,351 79
ic Borclanma, Net 4461 12,775 163
YTL Hazine Bonosu -8,224 -3,460 -61
YTL Devlet Tahvili 18,171 19,688 0
Déviz Devlet Tahvili -5,486 -3,453 -42
Ozellestirme 7,159 2,994 -62
Diger 603 817 25
Kasa/Banka -4,961 415

Kaynak: Hazine Mistegarligi
Reel degisim ortalama TUFE artigl ile hesaplanmistir.

2006 yilinda, nakit olarak gergeklesen, fakat blitce ddeneklerine
yansitimayan 1,5 milyar YTL tutarinda avans mahiyetindeki
harcama gergeklesmisti. 2007 yilinda biitce acidi ile, finansmani
gergeklesen nakit acik arasinda énemli bir fark olugsmamistir.
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2007 yilinda da konsolide bitgenin finansmani, agirlkla YTL
cinsinden devlet tahvili ihraci yoluyla yapilmistir. Hazine, dis
borclar, bonolar ve ddviz cinsi ic borglanmalarda net borg
Odeyicisi olmustur. 3 milyar YTLlik 6zellestirme geliri de biitce
aciginin finansmaninda kullanilmistir. Hazine ayrica kasa/banka
hesabindan 415 milyon YTL kullanmistir. (Tabloda pozitif rakam,
kullanimi ifade etmektedir.)

2007 yilinda vyurdrlikten kaldinlan vergi iadesi uygulamasi,
asgari gegim indirimi seklinde 2008'de butceye yansiyacaktir.
2008 yilinda faiz digi fazlanin 2007’ye gdre artarak 38 milyar YTL
olmasi hedeflenmektedir. Faiz harcamalariyla beraber, bitge
aciginin 18 milyar YTL'yi bulmasi beklenmektedir.

Merkezi Yonetim Biitcesi

2007 2008 Hede
Gelirler 189,617 204,556
Genel Biitce Gelirleri 184,235 199,411
Vergi Gelirleri 152,832 171,206
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 7,904 8,978
Bagis-Yardimlar, Ozel Gelirler 1,801 802
Faizler, Paylar ve Cezalar 15,621 14,118
Sermaye Gelirleri 6,077 4,307
Ozel Biitce Gelirleri 3,795 3,417
Diizen. Denet. Kurullarin Gelirleri 1,587 1,728
Harcamalar 203,501 222,553
Faiz Dis1 Harcamalar 154,769 166,553
Personel Giderleri 43,555 48,672
Sosyal Guvenlik Kurumlari Devlet Primi 5,801 6,405
Mal ve Hizmet Alimlan 22,154 22,905
Cari Transferler 63,249 69,207
Sermaye Giderleri 12,915 11,775
Sermaye Transferleri 3,543 2,084
Bor¢ Verme 3,552 3,934
Yedek Odenekler 0 1,571
Faiz Harcamalari 48,732 56,000
I¢ Borg 41,519 46,055
Dis Borg 6,402 7,066
Diger 811 2,879
Biitce Dengesi -13,883 -17,997
Faiz Disi1 Denge 34,848 38,003
Borg Stoku

Hazine, bor¢ stokuna dair farkh kapsaml pek cok istatistik
aclklamaktadir. Bu bdlimde o©nce toplam stokla ilgili bilgiler
verilecek, daha sonra i¢ borg stokunun detaylari incelenecektir.

Kamu kesimi genel dengesi, konsolide bitgenin yani sira mahalli
idareler, fonlar, KiTler ve sosyal giivenlik kuruluslarini da
icermektedir. Kamunun net bor¢ stoku hesabinda kamu
mevduati ile Merkez Bankasi net varliklar diisiimektedir. Ote
yandan, isci ve igverenlerden kesilen primler ve devlet katkisiyla
olusturulan Issizlik Sigortasi Fonunun net varliklar da kamu net
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Biitcenin finansmani tahvil
ihracr yoluyla yapirimistir.

2008 yilinda biitce aciginin
18 milyar YTL olmasi
beklenmektedir.

Kamu borcu ile ilgili farkl
veriler actklanmaktadir.



Kamu kesimi net borg stoku
milli gelirin %29°u kadardir.

AB tanimli toplam borg¢ stoku
milli gelirin %39una
yiikselmektedir.
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bor¢ stoku hesabinda dikkate alinmaktadir. Issizlik Sigortasi
Fonunda, kuruldugu 2000 yilindan bu yana biriken tutar 2007
sonunda 31 milyar YTL olmustur. Sigortall igsizlere gelir
guivencesi saglamak ve egitim programlariyla sigortali igsizlerin
niteliklerini arttirmak amaciyla kurulan fonun kamu igin bir
finansman kaynadi olarak degerlendirildigi goriilmektedir.

Kamu Net Borg Stoku |
Milyon YTL 2006 2007
Kamu Net Borg Stoku (I-II-III-IV) 259,527 248,974
I. Toplam Kamu Borg Stoku (Briit) 364,921 354,089
I¢ Borg 267,323 271,928

Dis Borg 97,598 82,161

II. Merkez Bankasi Net Varliklari 45,685 41,769

ITII. Kamu Mevduati 35,961 32,618

IV. Issizlik Sigortasi Fonu Net Varliklari 23,748 30,727

Kamu Net Bor¢ Stoku/GSYH 34.2% 29.1%
Net Dis Borg Stoku/GSYH 4.0% 1.3%

Net ic Bor¢ Stoku/GSYH 30.2% 27.8%
Kaynak: Hazine Mistesarligi ‘

Bu tanima gore, kamu kesiminin toplam net borg stokunun milli
gelire orani, yeni milli gelir serisiyle hesaplandiginda, 2000
yilinda %43'ten, 2001 sonunda %60 civarina kadar ylikselmisti.
Bu oran, 2007 sonunda %?29'a (249 milyar YTL) gerilemistir.

2006 sonundan beri Avrupa Birligi tanimli genel yoénetim borg
stoku rakamlar hesaplanarak aciklanmaktadir. Merkezi yonetim
bor¢ stokuna, mahalli idareler ile Issizlik Sigortasi Fonu dahil
olmak Uzere sosyal givenlik kurumlarinin borcu ile dolagimdaki
bozuk para stoku eklenip, genel yonetimin elindeki DIBS'ler
digulerek AB tanimli rakamlar hesaplanmaktadir. Buna gore,
Turkiye'nin 2007 sonunda borg stoku, milli gelirinin %39°u kadar
olup 332 milyar YTL'dir.

AB Tanimh Genel Yonetim Nominal Borg Stoku

Genel Yonetim Toplam Borg

I¢ Borg Stoku
Merkezi Yonetim
Diger Kamu

Dis Borg Stoku
Merkezi Yonetim
Diger Kamu

Ayarlama Kalemleri
Merkezi Yonetim
Diger Kamu

Bor¢ Stoku

Borg Stoku/GSYH (%

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

181,932 247,219 287,361 320,927 335,888 348,653 336,660
122,966 151,021 196,407 226,826 247,435 253,284 256,599
122,157 149,870 194,387 224,483 244,782 251,470 255,310
809 1,151 2,021 2,344 2,654 1,814 1,289
58,966 96,198 90,954 94,100 88,453 95,369 80,061
55,754 92,795 88,420 92,046 86,738 93,580 78,169
3,212 3,403 2,534 2,055 1,715 1,790 1,892
4,380 10,974 18,939 10,264 3,539 827 -4,595
6,436 15,482 28,214 24,731 22,234 24,292 27,403
-2,056 -4,508 -9,275 -14,466 -18,695 -23,465 -31,998
186,311 258,193 306,301 331,191 339,427 349,481 332,065
77.6 73.7 67.4 59.2 52.3 46.1 38.8

Kaynak: Hazine Miistesarligi
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Merkezi ydnetimin briit toplam (ic ve dis) borg stoku ise, 2006
sonunda 345 milyar YTL'den, 2007 yilinda 333 milyar YTLye
(286 milyar $) inmistir. 2007 sonu itibariyle, toplam merkezi
yonetim borg stokunun %77'sini i¢ borclar olusturmaktadir.

Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku

Merkezi yonetim toplam bor¢
stoku 333 milyar YTL
olmustur.

ABD dolarn cinsinden hesaplandidinda 67 milyar $ olan dis
borglara, IMF'den kullanilan 7 milyar $'lik kredi dahildir. Dis
borcun 39 milyar $'ik kismi uluslararasi piyasalarda tahvil
ihraciyla olugsmustur.

Briit i¢ bor¢ stokuna bakildiginda, toplam rakamin onceki yila
gore fazla degismeyerek 255 milyar YTL'de kaldigi
gorilmektedir. Bu tutar, milli gelirin %30’una denk gelmektedir.

2001 yili krizinden sonra, kamu bankalarina, Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu’na ve TCMB'ye ihrag edilen senetleri gosteren nakit
disi i¢ borg stoku, toplam stokun neredeyse yarisina yilikselmisti.
Kriz sonrasi normallesmeyle dismeye baslayan bu oran, 2007
sonunda %14’e inmistir. Hazine, 2007 yilinda Imar Bankasi
mudilerine yapilan ddemeler igin TMSFye 200 milyon YTL
tutarinda sabit getirili tahvil ihrag etmistir.

Toplam Borg Stoku 345.0 245.5 100% 333.5 286.3 100%
ic Borg Stoku 251.5 178.9 73% 255.3 219.2 77%
Piyasa 180.1 128.1 52% 188.4 161.8 57%
Kamu Kesimi 71.4 50.8 21% 66.9 57.4 20%
Dis Borg Stoku 93.6 66.6 27% 78.2 67.1 23%
Kredi 42.5 30.2 12% 33.0 28.4 10%
Uluslararasi Kuruluslar 27.3 19.4 8% 20.1 17.3 6%
IMF Kredlisi 15.1 10.8 4% 8.3 7.1 2%
Hukimet Kuruluglar 7.1 5.1 2% 5.7 4.9 2%
Diger 8.1 5.7 2% 7.2 6.2 2%
Tahvil 51.1 36.3 15% 45.1 38.7 14%

Toplam Stok/GSYH 45% 39%

2007 yilinda Imar Bankasi
mudilerine yapilan 6demeler
icin Hazine TMSF'ye tahvil
ihrac etmistir.

Kaynak: Hazine Miistegarligi
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Toplam Stok 251,470 100% 24 | 255,310 100% 26
Nakit 208,376 83% 22 220,582 86% 26
Sabit Getirili 111,457 44% 13 116,793 46% 18
Degisken Faizli 63,993 25% 40 78,858 31% 39
Doviz/Do6vize Endeksli 32,927 13% 20 24,931 10% 19
Nakit Disi 43,094 17% 32 34,728 14% 26
Sabit Getirili - - - 200 0% 24
Degisken Faizli 41,350 16% 32 33,317 13% 26
Doviz/Dovize Endeksli 1,744 1% 22 1,211 0% 14




I¢ borg stokunun vadeye
kalan siiresi 26 aydir.

Hazine ihalelerinde
ortalama faiz orani %18de
kalmustir.

TSPAKB

Sabit getirili kagitlarin toplam i¢ borg stokundaki payr %46 iken,
degisken faizli kagitlarin pay1 %44, doviz cinsi ve dovize endeksli
kagitlarin pay! ise %10 olarak gerceklesmistir. Kriz yili olan
2001'de ddviz cinsi ve ddvize endeksli senetlerin toplam i¢ borg
stokundaki pay1 %36‘ya kadar ¢ikmisti.

Ic Borg Stoku/GSMH
60%
Tahvil

50% -+ mBono

M Dijer
40% -
30% -
20% -
10% - .

w B EAN S A lmm
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1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007

Kaynak: Hazine

I¢ borg stokunun vadesi ise, sabit getirili borclanmalarda vadenin
artmasina bagl olarak toplamda 26 aya ylikselmistir.

Borg Servisi

2007 yiinda Hazine toplam 159 milyar YTL'lik bor¢ ddemesi
yapmigtir. Dd&viz kurlarinin  diismesi sayesinde, dis borg
O0demeleri 6ngorilenin altinda kalmig, bu durum faiz disi fazla
ve dis borglanmadaki olumsuz sapmalarin etkisini azaltmigtir.
Sonug olarak i¢c bor¢ cevirme orani, diger bir ifade ile ig
borclanmanin i¢ bor¢ 6demelerine orani, 2006'da %76 iken,
2007'de %80’e cikmistir.

Hazine Ihaleleri
% Milyar YTL
23 8
-7
21 + -6
-5
19 + L4
-3
17 ¢ L2
-1
15 - )
N ~N N N N N N ™~
S 5§ 2 2 % % % %
o o o o o o o i
Kaynak: Hazine mmm Net Satis ——Villik Bilesik Faiz

2006 yilinda iskontolu Hazine ihalelerinde islem hacmine gére
adirliklandinimis ortalama bilesik faiz orani %18 civarinda
gerceklesmisti. 2007 yilinda da, ortalama faiz orani bu seviyede
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kalmistir. Hazine tarafindan hesaplanan toplam i¢ borg stokunun
reel faizi 2007 sonu icin %7,6 olarak tahmin edilmistir. 2006
sonunda bu oran %?7,8 idi.

Yil icinde yapilan i¢ borclanmalarin vadesi ise 2006 yilinda 28 ay
iken, 2007'de 33 aya yukselmistir.

Hazine’nin Aralik 2007'de agikladigi nakit bazda tahminlere gore,
2008 yilinda 131 milyar YTL i¢ bor¢ ve 19 milyar YTL dis borg
anapara ve faiz 6demesi bulunmaktadir. Diger bir deyisle, 2008
yil  bor¢ servisi 2007 yilindaki tutarin altinda tahmin
edilmektedir.

Toplam 150 milyar YTL'yi bulan bu 6demeleri finanse etmek
uzere, 15 milyar YTL'lik dis borglanma ve 92 milyar YTLlik ig
borglanma planlanmaktadir. Hikiimet nakit bazda 35 milyar YTL
seviyesinde gerceklesmesi beklenen faiz disi bitce fazlasinin
yani sira, butge finansmani igin 9 milyar YTL'lik 6zellestirme geliri
ile TMSF'den tahsilat 6ngérmektedir.

Hazine Finansman Durumu (Nakit Bazh)

(Milyar YTL) .
2006

I- Toplam Borg Servisi 170.7 158.9 149.7
ic Borg Servisi 145.4 136.8 130.8
Anapara 107.2 96.4 87.7
Faiz 38.2 40.4 43.1
Dis Borg Servisi 25.3 22.1 18.9
Anapara 18.6 15.7 11.8
Faiz 6.7 6.4 7.1
II- Kaynaklar ve Borglanma 170.7 158.9 149.7
Borclanma Disi Kaynaklar 48.5 36.9 44.7
Faiz Disi Fazla 37.3 27.1 35.0
Devirli/Garantili Bor¢ Geri Dénisu 0.6 0.7 0.5
Diger 10.6 9.1 9.2
Toplam Borglanma 125.9 119.3 106.9
Dis Borglanma 15.0 10.5 15.3
I¢ Borclanma 111.0 108.8 91.6
Kasa/Banka Degisimi * -4.5 4.8 -1.9
Déviz Hesabi Kur Farki ** 0.8 -2.1 0.0
ic Bor¢ Cevirme Orani 76.3% 79.5% 70.0%

Kaynak: Hazine Miistesarligi
*: Pozitif tutar Kasa/Banka hesabinda azalis ifade etmektedir.

**: Pozitif tutar Kasa/Banka hesabinda artis ifade etmektedir.

Ozellestirme cephesinde, 2007 yili icinde gesitli taginmazlar ve
arac muayene istasyonlarinin satisi ile Halkbank'in halka arz
sonucunda Ozellestirme Idaresi Baskanhiginin gerceklestirdigi
satislarin bedeli 4,2 milyar $ olmustur.

2008 yilinda, Tekel Sigara, Turk Telekom, elektrik sirketleri, kara
ve demir yollari ile gesitli limanlarin 6zellestirilmesi glindemdedir.
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2008 yilinda hiikiimet 92
milyar YTL lik i¢c bor¢clanma
planlamaktadir.

2007de 4,2 milyar $'lik
ozellestirme yapilmistir.



TCMB 2007 yilinda
enflasyon hedeflemesi
politikasina devam etmistir.

Enflasyon, yil sonunda
hedefin iizerine ¢cikarak
%38,4 olmustur.

Yil sonundaki hedef asimi
icin Banka kamuyu
bilgilendirmistir.

TCMB Eyliil ayinda basladigi
indirimlerle gecelik faizleri
%J15,75e diisiirmiistiir.
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PARA VE KUR POLITIKALARI

Merkez Bankasi, 2002-2005 doéneminde slirdlirdigl ortik
enflasyon hedeflemesi politikasindan sonra, 2006 yili basinda
tam anlamiyla “enflasyon hedeflemesi” politikasina gegmistir. Bu
cercevede enflasyon goézden gegirme kriterleri tanimlanmis,
TUFE artisi igin ¢ yillik bir patika belirlenmistir. Ayrica, bu
politikanin  performans kriteri olarak Uger aylk hedefler
konulmustur. Bu hedefler, IMF ile surdirilen program icin de
performans kriteri olarak dederlendirilmistir. 2007 yilinda da
para politikasi ayni cercevede devam ettirilmistir.

TCMB, enflasyon hedeflemesi politikasi cergevesinde 6zel 6neme
sahip olan iletisim politikasini da benzer gekilde strdirmustur.
Para Politikasi Kurulu dizenli aylik toplantilarinin ardindan
goruglerini  yayinlamis, (¢ ayda bir yayinlanan Enflasyon
Raporlarlyla da Bankanin enflasyon tahminleri agiklanmistir.
Finansal Istikrar Raporu da yilda iki kez yayinlanmaya devam
etmigtir.

Yilin ilk Ug ceyreginde hedefin lizerinde seyretmekle beraber,
TCMB'nin acikladigi belirsizlik aralidinin {st sinirini asmayan
TUFE artis, yiin son ceyreginde bu siniri asmistir. Sonucta,
tiketici fiyatlarinda yillik enflasyon %8,4 ile, hedeflenen
seviyenin iki kati olarak gergeklesmistir.

 Yillik TUFE Artis Hedefi ve Belirsizlik Aralig

Mart Haziran Eylul Arahk
2007 2007 2007 2007

Ust Sinir 11.2 8.7 7.3 6.0
Hedefle Uyumlu Patika 9.2 6.7 5.3 4.0
Alt Sinir 7.2 4.7 3.3 2.0
Gergeklesme 10.9 8.6 7.1 8.4

Kaynak: TCMB

IMF ile yapilan anlasma gergevesinde, Uger aylik dénem sonlari
itibariyle dis bantlarin asilmasi halinde, ilgili gézden gecirmede
program sarthligi ihlal edilmis olmaktadir. Bu durumda, TCMB
alacagi tedbirler hakkinda Fon ile istisarede bulunacak, tedbirleri
de kamuoyuna aciklayacaktir.

Bu cercevede 2008 vyiinin Ocak ayinda Merkez Bankasi
yayinladigi aglk mektupla enflasyon konusundaki gorisind,
aldidi tedbirleri ve orta vadeli beklentilerini aciklamistir.

Cekirdek enflasyon gostergelerinde goézlenen diisls egilimine
paralel olarak, Merkez Bankasi Eylil ortasinda 2007 yilinin ilk faiz
indirimini yapmigtir. 2006 yih Temmuz ayindan beri %17,50
seviyesinde olan gecelik repo faizlerini 0,25 puanlk duslsle
%17,25'e gekmistir. Ekim, Kasim ve Aralik aylarinda da 0,50'ser
puanlik indirimlerle gecelik repo oranlari yil sonunda %15,75’e
cekilmistir.
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TCMB Gecelik Repo Faizleri

Basit, %
20/07/2006 17.50
13/09/2007 17.25
16/10/2007 16.75
14/11/2007 16.25
13/12/2007 15.75
Kaynak: TCMB

Bilindigi (izere, 2001 vyilinda bankacilik sisteminin yeniden
yapilandiriimasi  gergevesinde kamu ve TMSF kapsamindaki
bankalara kaynak saglanmasinin ardindan Merkez Bankasi,
piyasada kalan fazla likiditeyi ters repo islemleriyle geri gekmeye
baglamisti. Bu durum 2007 yilinda devam etmistir. Ileride
deginilecek olan Bankanin déviz alimlari da ilave likidite
yaratmaktadir.

TCMB'nin piyasadan cektidi likiditeyi ifade eden agk piyasa
islemleri (API) net ters repo bakiyesi, 2007 yilinda 2 ile 16 milyar
YTL arasinda dalgali bir seyir izlemistir.

Merkez Bankasi Temmuz ayinda, agik piyasa islemlerinde gecelik
vadeli islemlere bir alternatif gelistirmek amaciyla “likidite
senedi” ihracina baglamistir. Likidite senetleri, Merkez Bankasi
tarafindan kendi nam ve hesabina cikarilan, vadesi 91 gunu
asmayan ve ikincil piyasada alinip satilabilen araclardir.

API Hacmi (Milyar YTL)
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Dalgali kur rejimi, 2002 yiindan beri devam etmekte, 2005
ylindan beri de doviz alim ihaleleri icin yillik program
aciklanmaktadir. 2007 igin glnlik déviz alm ihale tutari sene
basinda 15 milyon $ olarak belirlenmisti. Ayrica, ihalede kazanan
kuruluglara verilen opsiyonla bu rakam 45 milyon $’a kadar
cikabilmekteydi. Banka, Temmuz ayindaki secgimlerden sonra
gunlik alim tutarini arttirmig, ancak ABD’deki konut sektoriyle
ilgili endiselerin bas goOstermesiyle Adustos ayinda tekrar
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TCMB piyasadan likidite
cekmistir.

TCMB alim ihaleleriyle
piyasadan 10 milyar $
alnustir.
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distirmustir. Ekim ayinda, uluslararasi likidite hakkindaki
endiselerin azalmasiyla Banka bu tutar tekrar arttirmistir. Sonug
olarak, 2007 yilinda, alim ihaleleriyle TCMB piyasadan 9,9 milyar
$ almistir. Onceki yillarin aksine, 2007'de Bankanin piyasaya
dogrudan alim ya da satim yoniinde miidahalesi olmamistir.

NUR hedefleri performans  IMF programinda, 2007 vyilinda TCMB'nin ddviz rezervini
kriteri olarak belirlenmistir.  arttirmasina yonelik bir program dngériilmiistiir. Net Uluslararasi
Rezervler (NUR) icin performans kriteri niteliinde taban
hedefler konmustur. Bu alt sinirlar, O6zellestirme gelirlerinin
programda 6ngorilenden sapmasi halinde revize edilmekte ve
“ayarlanmig taban” rakamlar acgiklanmaktadir. Yil sonu igin
ayarlanmis rakamlar raporumuz baskiya girdiginde agiklanmamis
olmakla beraber, hedefin (izerinde kalindigi tahmin edilmektedir.

Net Uluslararasi Rezervler Kriterleri (Stand-by Tanimi)
Arahk Nisan Agustos Arahk
2006 2007 2007 2007

22.6 28.0 31.3
28.7 28.7 --
32.6 40.6 44.0

2008 yil enflasyon hedefi 2008 yilinda Banka enflasyon hedeflemesine, dalgali kur rejimi
%4 seviyesindedir.  altnda devam edecektir. Banka, 2006 sonunda 2008 ve 2009
yillar icin yillik %4'lik bir hedefi oldugunu agiklamigti. Banka,
Aralik ayinda yaptigi degerlendirmede orta vadeli perspektifte
enflasyonun disiis egdilimde oldugu tespitiyle bu hedefleri
korumus, 2010 sonu hedefini de yine %4 olarak agiklamistir.

Yillik TUFE Artis Hedefi ve Belirsizlik Arahig
Mart Haziran Eylil Arahk Arahk Aralk
% 2008 2008 2008 2008 2009 2010

Ust Sinir
Hedef/Uyumlu Patika
Alt Sinir

Kaynak: TCMB

2008 yil icin Uger aylk belirsizlik araliklari agiklanmigtir. Ancak
uluslararasi risklerin artmasiyla, 2008 vyl Nisan ayinda
yayinlanan Enflasyon Raporunda Banka, vyl sonunda
enflasyonun  Gst  siminn  Gzerinde, %9,3  civarinda
gerceklesmesini bekledigini agiklamistir.

Doviz tarafinda, alim ihalelerine devam edilecektir. Ancak, daha
once oldugu gibi, olaganiistii durumlarda, énceden duyurularak,
bunlara ara verilebilecektir. Banka, asiri oynaklik durumunda
dogrudan miidahalede bulunabilecektir.

2007 yilinda YTL ortalama 2007 yilinda Tl'j_rk lirasi deger k_azannjlstlr. Tl'_jke_t_ici fi_yatlarlnl baz
%10 deder kazanmustir. alan reel efektif kur endekslerine goére Yeni Tirk lirasinin yillik
ortalama deger artisi %10 seviyesinde gerceklesmistir.
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Reel Efektif Kur Endeksleri (1995=100)
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Kaynak: TCMB

Parasal blyiklikler tarafinda, TCMB sene basinda yeni bir
siniflandirmaya gitmistir. Yeni sunum, mevduat bankalarinin yani
sira katihm bankalar ve B tipi likit fonlari da igermektedir. Genis
anlamli para arzi olan M3, yabanci para cinsinden vadeli ve
vadesiz mevduatlar ile, repo ve likit fonlari icerecek sekilde
tanimlanmigtir. 2007 yilinda, genis anlamli para arzi M3 %16
oraninda biiyiiyerek 370 milyar YTL olmustur. Bu oran TUFE ile
enflasyondan arindirldiginda reel olarak %7 artisa denk
gelmektedir.

Parasal Biiyiikliikler

% Reel

Degisi
M2 297 345 16 7
Repo 4 4 21 12
Para Piyasasi Fonlar 19 21 10 2
M3 320 370 16 7
Toplam Mevduat 272 314 16 7
YTL Mevduat 170 210 23 14
Ddéviz Mevduat* 101 104 3 -5
Doviz Mevduat 1 () 72 89 24 --
Toplam Kredi** 171 215 26 16
YTL Kredi 148 192 30 20
Déviz Kredi 23 23 -1 -8

Doviz Kredi 1 ($ 16 20 20

Kaynak: TCMB
*: Yurtici yerlesikler, banka harig.

**: Mevduat bankalari, yurtigi, mali olmayan kesime.
t: $ cinsinden degisim alinmistir.

2007 yilinda, YTL'nin deder kazanmasina ragmen, yabanci para
mevduatlart ABD dolari cinsinden %24 oraninda artarak 89

milyar $'a gikmistir.

Krediler tarafinda 2003 yilinda baslayan artis trendi 2006 yili yaz
aylarinda TCMB'nin faiz artinmlarinin ardindan hiz kaybetmis,
YTL cinsinden kredilerdeki artis orani 2006 yilinda %45’e
gerilemisti. 2007 yilinda faizlerde gerilemeye ragmen,
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Yeni tanimla, genis anlamli
para arzi M3 %16
biiyiimistiir.

Déviz mevduatlari dolar
bazinda %24 biiyimiistiir.

Kredilerdeki artis hiz
kaybetmistir.



Kredilerin mevduata oran
%068’e yiikselmistir.

Enflasyon hedeflemesinin
ikinci yihinda da hedef
asrimistir.
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kredilerdeki artis %30’a inmistir. Doviz cinsinden krediler ise
ABD dolari bazinda %20 oraninda artmigtir.

2006 sonunda ttiketici kredileri ve kredi kartlar toplam kredilerin
%39unu olustururken, 2007 sonunda bu oran %a43’e
yukselmistir.

Kredi hacmindeki blyimenin mevduattaki artisa kiyasla daha
hizli olmasi sayesinde, kredilerin mevduata orani 2007 yilinda 5
puan artarak %68'e ¢ikmistir. 2002 yilinda bu oran %?25’e kadar
dismustd.

ENFLASYON

Acik enflasyon hedeflemesi politikasinin ikinci yilinda, tiketici
fiyatlarinda enflasyon hedefi %4 seviyesinde belirlenmis olup
para politikasinin denetimi digindaki unsurlar dikkate alinarak
hedef etrafinda £%2'lik bir “belirsizlik aralig1” birakilmistir.

Yillik Enflasyon, Hedef ve Gerceklesmeler
2002 2003 2004 2005
35.0 20.0 12.0 8.0

_ 18.4 9.3 7.7
UFE Gerceklesme* 30.8 13.9 13.8 2.7
Kaynak: TCMB, TUIK

. yili 6ncesi TEFE serisidir. |

Ancak, sene basindan itibaren gerek TCMB'nin, gerekse piyasa
katihmcilannin - tahminleri  yil boyunca enflasyon hedefinin
asllacagi yoéninde olmustur. Sonug itibariyle, 2002-2005 vyillari
arasinda tiketici fiyatlarinda hedeflenen vyillik seviyenin hep
altinda kalan enflasyon, 2006 yihinin ardindan 2007'de de
hedefin Gzerine gikmigtir.

UFE Hedef

"UFE Gergeklesme  29.7

Enflasyon (Yillik, %)
20 N
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Kaynak: TUIK

Tiketici fiyatlarinda yillik artis %8,4 seviyesinde gergeklegmistir.
Uretici fiyatlarinda ise enflasyon %5,9'da kalmistir.
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Tuketici fiyatlari endeksinde, yillik bazda %17'lik artigla fiyati en
fazla artan kalem alkollli icecekler ve tiitiin grubu olmustur. Bu
grupta vergi ayarlamalari dolayisiyla Mart ve Kasim aylarinda
yuksek fiyat artislari meydana gelmistir.

Tuketici fiyatlan endeksinin %28'ini olusturan gida fiyatlarindaki
artis, 2007 yilinda %12 diizeyinde gergeklesmistir. Dilinya
genelinde gida fiyatlarindaki ¢ikis ve yurticindeki kuraklik, ylksek
fiyat artiglarinin nedenleri arasindadir.

Konut giderlerindeki artis, onceki yila kiyasla yavaslamakla
beraber, %11 ile ortalamanin lzerinde olmustur. Bu grubun bir
alt kalemi olan kira giderlerindeki artis 2004-2006 déneminde
%20 iken, %16'ya gerilemistir. 2007 yilinda &nceki yillarin
aksine, hizmet sektoriindeki fiyat artisinin  yavasladigi
gorilmektedir. TCMB'nin  hesaplamasina goére, hizmetler
grubundaki fiyat artisi 2006'daki %12,2 seviyesinden %8,6'ya
gerilemistir.

Ote yandan, enerji ve gida fiyatlarindaki artisla beraber mallar
grubunda enflasyon fazla degismemis, %8,7'den %8,3’e
inmistir. Bu grupta, ic talep daralmasina bagl olarak dayanikli
mal fiyatlarindaki artis yavasglamistir. Ornegdin, ev esyasi
kalemindeki yillik artis %4,2'de kalmistir. Yavaglamada YTL'nin
degerlenmesinin de roli bulunmaktadir.

Yilhk Ortalama
Toplam 8.4 8.8
Gida ve Alkolsiiz Icecekler 12.0 12.4
Alkollti Icecekler ve Tiitiin 17.2 9.9
Giyim ve Ayakkabi 4.1 4.5
Konut 11.5 11.2
Ev Esyasl 4.2 7.6
Saghk 0.8 4.8
Ulastirma 5.3 5.6
Haberlesme -1.8 -0.8
Edlence ve Kiiltir -1.3 3.7
Egitim 6.0 7.2
Lokanta ve Oteller 10.9 11.2

éeiitli Mal ve Hizmetler 5.1 5.6

Tuketici fiyatlari endeksinden bazi alt kalemlerin dislanmasi
yoluyla hesaplanan “6zel kapsamli TUFE gdstergeleri” endeksin
bazi fiyat hareketlerinden arindiriimasina imkan tanimaktadir.
Ozel kapsamli TUFE gostergelerinde meydana gelen yillik
degisimler tabloda sunulmustur.

Enerji, alkollt igkiler, tltln Urdnleri, islenmemis gida ve altini
hari¢ tutan ve son dénemde TCMB tarafindan yakindan takip
edilen H endeksindeki artis 6nceki yla gbére 2 puan kadar
gerileyerek %6,6'ya inmistir.
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Gida fiyatlarr %12 oraninda
artmustir.

Hizmet fiyatlarindaki artis
yavaslanustir.

Ozel kapsamli TUFE
gostergelerinden H
endeksindeki artis %6,6°ya
gerilemistir.



UFE’de yillik artis %5,9'a
inmistir.

Imalat sanayiinde fiyat
artislari yavaslamustir.
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Ozel Kapsamh TUFE Gostergeleri, 2007

Yilhk Degisim, %

TUFE 8.4 8.8
A Mevsimlik Griinler harig 8.2 8.4
B Islenmemis gida Griinleri harig 8.0 7.9
C Eneriji harig 7.9 9.0
D Islenmemis gida iriinleri ve enerji harig 7.3 7.9
E Eneriji, alkollii igkiler ve tiitlin Uriinleri harig 7.3 8.9
F Eneriji, alkolll ickiler, tiitlin Grinleri ve fiyatlan 8.5 9.9

yonetilen/yonlendirilen diger Urinler, dolayli
vergiler harig
G Eneriji, alkollii igkiler, tiitiin Uriinleri ve fiyatlan 7.9 8.9
yonetilen/yonlendirilen diger Urinler, dolayh
vergiler, islenmemis gida harig
H Enerji, alkolli ickiler, tltin  Grlnleri, 6.6 7.9

iEIenmemii ilda, altin harii

Uretici fiyatlarinda, 2006 vyilinda yalnizca %2,5 artan tarim
fiyatlari, 2007 yilinda %15,7 oraninda yukselis gostermistir. Ham
petrol ve dodalgaz cikarimi ise, %401k artisla en fazla artan
kalem olmustur. Yine de dretici fiyatlarina goére enflasyon,
tarimsal {rlin ve petrol fiyatlarindaki hizli artisa ragmen, 2006
sonunda %11,6 iken 2007 sonunda %5,9a inmistir. Uretici
fiyatlari endeksi KDV ve benzeri dolayli vergileri icermemektedir.

Tabloda UFEYi olusturan ana kalemler ile bazi alt kalemlerin
fiyatlarindaki yillik degisim oranlari yer almaktadir.

Uretici Fiyatlar, 2007

Yilhk Degisim, % Yilhk Ortalama
Genel 5.9 6.3
Tarim 15.7 7.6
Sanayi 3.8 6.0

Madencilik ve Tasocakgiligi 155 9.3

Ham Petrol ve Dodalgaz Cikarimi 40.1 8.1

Imalat Sanayi 4.3 56

Gida Uriinleri ve Icecek 12.7 9.6

Tatin Ordinleri 3.2 2.1

Tekstil Uriinleri -1.3 4.1

Giyim Esyasi 9.7 8.2

Kok Kémdirii, Rafine Edilmis Petrol Ur. 20.6 0.9

Kimyasal Madde Uriinleri 2.0 4.3

Ana Metal Sanayi -5.3 4.5

Metal Esya Sanayi 5.6 11.1

Makine ve Techizat -0.1 4.5

Motorlu Kara Tasiti -0.5 5.2

Elektrik, Gaz ve Su -5.6 10.9
Kaynak: TUIK

Uretici fiyatlar enflasyonundaki diisiiste en biiyiik etken, imalat
sanayiinde yillik fiyat artisinin 6nceki yila gére 8 puan diserek
%4,3'te kalmasi olmustur. Makine-techizat ve ana metal sanayi
gibi endeksteki agirhgi yliksek olan gruplarda gozlenen fiyat
dislsleri, toplam orani asadiya cekmistir. Boylece, petrol
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drGnleri (%21) ve gida Urinlerindeki (%13) artisa ragmen,
imalat sanayiinde fiyat artisi yavaslamistir.

Elektrik, gaz, su fiyatlarindaki %?5,6'ik diisiis de UFE’deki
gerilemede etkili olmustur. Bu kalemde 2006 yilinda yillik artis
orani %37'yi bulmug, 2007’deki yillik ortalama artis boylece %11
seviyesinde gercgeklesmistir.

Merkez Bankasinin diizenledigi Beklenti Anketinin Nisan 2008
sonuglarinda yil sonu icin TUFE artis beklentisi %8,4 idi. Ancak,
Bankanin Nisan sonunda agikladigi Enflasyon Raporunda yer
alan 2008 sonu icin beklentisi %9,3'tlr.

URETIM VE TALEP

2004 yilinda baglatilan milli gelir serisini glincelleme calismalari
2007 sonlarina dodru tamamlanmis ve milli gelir rakamlari
gecmise yonelik olarak guncellenmistir. Bu bdlimde 6nce yeni
milli gelir serisinin eski seriye gore getirdigi degisiklikler,
ardindan 2007 yilindaki gelismeler irdelenecektir.

1998 yilini temel alan yeni seride gayri safi yurtigi hasila (GSYH)
rakamlari temel alinmig, gayri safi milli hasillaya yer
verilmemistir. 1987 yilini temel alan eski seri, gayri safi milli
hasilanin hesaplanmasina odaklaniyordu. Bilindigi izere diinyada
yaygin olarak milli gelir dlgimiinde kullanilan GSYH bir dlkenin
sinirlar iginde Gretilen mal ve hizmetlerin toplam katma degerini
gosterirken, GSMH bir (lke vatandaglari tarafindan yurtici ve
yurtdisinda (retilen toplam mal ve hizmetlerin katma degerini
gostermektedir.

Yeni seri ile, 6ncelikle bazi sektorlerin katma deder hesaplarinda
yontem degisiklikleri yapiimistir. Kayit disi faaliyetlerin de milli
gelir rakamlarina dahil edilmesini saglayan degisikliklerin yani
sira, pek gok alt sektdrde hesap bigimi ayrintilandiriimistir. Bu
kapsamda o©rnegin, mali araciik sektériine, ©nceden dahil
olmayan borsalar ve katiim bankalar gibi kurumlar eklenmistir.
Ayrica, yillar icinde gesitli sektérler arasindaki iliskilerin ve fiyat
seviyelerindeki nispi degisimlerin de kapsanmasina olanak
saglayacak yontemler benimsenmistir.

Milli gelir rakamlarinin giincellenmesi baglaminda, hesaplara
dahil edilen faaliyetlerin kapsami da genigletilmistir.
Hesaplamalarda, yakin dénemde yapilan sayim ve anketler
kullanilmaya basglanmistir. Bu kapsamda vyapilan en o6nemli
degisikliklerden biri konut stokunda gerceklesmistir. Eski seride
2000 yih icin 13,9 milyon 6ngdrilen konut sayisi, yeni seride
19,2 milyona cikmistir. Benzer sekilde, 10'dan fazla Kkisinin
calistigi isyeri sayisi eski seride 2001 yili icin 11.293 iken
27.813'e revize edilmistir. Ayrica, insaat sektorli katma dederi
hesaplanmasi igin kullanilan ydntem ayrintilandiriimig, dig ticaret
rakamlari, serbest bdlgeleri icerecek sekilde gtincellenmistir.
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Milli gelir serisi revize
edilmistir.

Yeni seri ile hem yontem...

...hem de kapsam degismistir.



Yeni seri ile milli gelir %631
oraninda yukariya
cekilmistir.

Stok birikimi daha dengeli
bir goriiniime kavusmustur.
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Ayrica, calisan sayilan kayit disi calisanlari da yansitacak sekilde
genigletilmigtir.

Sonug olarak, faaliyet kollarina gére aciklanan GSYH serisinde alt
sektorler yeniden tanimlanmistir. Ornedin, imalat sektoriinde
hesaplar dolayl vergiler harig tutularak yapilirken, vergiler-
subvansiyonlar ayri bir kalem olarak izlenmeye baslanmistir.
Adirlikh olarak kagak yollarla Tirkiye'de ikamet edip ev islerinde
calisan Kkisilerin yarattigi katma deger de hanehalkina hizmet
veren kisisel hizmetler adi altinda izlenmeye baslanmistir.

GSYH Yillik Reel Degisim (%)
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Kaynak: TUIK

Hem ydntem, hem de kapsam acisindan yapilan revizyonlar
neticesinde, milli gelir seviyesi, 1998-2006 ortalamasinda %31
oraninda yukariya cekilmistir. Ote yandan, reel biiyiime oranlari
da degismistir. Ornegin, 2001 yilinda eski seriyle ekonomideki
daralma %7,5 olarak acgiklanmisken, yeni seriyle daralma
%5,7'ye inmektedir. Ayni sekilde, bu daralmadan sonra
2002'deki %7,9'luk buylme orani % 6,2'ye dismdistir. 2005
yilindan itibaren ise blylime oranlari yeni seriyle daha ytksek
hesaplanmaktadir.

Yeni seriye gegisle beraber, eski seride bir hayli elestirilen stok
birikimlerinin milli gelire katkisi azalmistir. Yeni seride aciklanan
stok birikimi istatistiki hatay! da icermektedir. Bu nedenle, ileride
sunulan karsilagtirmali  grafikte stok birikiminin  milli gelir
blylimesine katkisi eski serideki istatistiki hata tutariyla beraber
verilmistir. Stok degisimlerinin milli gelir (zerine etkisinin yeni
seriye gecgisle daha dengeli bir gorinim  sundugu
gozlenmektedir. Stoklardaki azalmaya paralel olarak, 6zel
yatinmlar ile nihai tiketim harcamalarinin milli gelirdeki pay
artmistir.
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Stoklardaki Degisimin GSYH Biiyiimesine Katkisi
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Kaynak: TUIK

Ote yandan, yeni seride ihracatin pay artmis, ithalatin payi ise
gerilemistir. Dolayisiyla, net ihracatin bliyimeye katkisi daha
yuksek olmustur. Yeni seride serbest bdlgelerin yani sira, yurtdisi
insaat gelirleri de ihracat rakamina dahil edilmistir.

2002-2006 vyillari arasinda yillk ortalama %?7,2 olan blytme hizi,
2007 yilinda yavaslayarak %a4,5'e inmistir. 2007 sonu itibariyle
GSYH 856 milyar YTL (659 milyar $) olmustur. Kisi basina GSYH
ise 9.333 $ olarak hesaplanmistir.

Milli gelirin %69’unu olusturan yerlesik hanehalklarinin tiiketimi,
2007 yih toplaminda %4,5 artmistir. Yil icindeki gelismelere
bakildiginda ise, hayli dalgall bir seyir gdzlenmektedir. 2006
yihinin ikinci yarisinda baslayan yavaslama, 2007'nin ilk
ceyredinde %5,6'lik bir artisla gegici olarak durmustur. Ancak,
yilin ikinci geyreginde tiiketim artisi %1,6'ya distiikten sonra,
Uglincl geyrekte %8,2'ye yiikselmistir. Yilin son geyredinde ise,
tekrar bir yavaslama ile tlketim harcamalan %2,9 oraninda
artmistir.

Toplam vyurtigi tiiketimin bilesenleri incelendiginde, gida-igki-
tatin ve konut kalemlerinde yillik blylimenin %3,5 civarinda
kaldigi goriilmektedir. Giyim ve ayakkabi kaleminde 2005
yiindan beri devam eden daralma sirmis, sektdrin katma
degeri 2007'de %4 kiicllmistir. Eglence ve kiiltlr ile “gesitli”
tiketim harcamalar disinda tim tiketim kalemlerindeki biytime
2006 yilina gore yavasglamistir.

Yatinmlardaki bliyime ise, 6nceki yil %13,3 seviyesinden %3,3’e
kadar gerilemistir. Ozel sektérde belirgin bir diisiis olurken,
kamu vyatinmlarindaki yilhk artis &nceki yilin (zerinde
gerceklesmistir. Kamu yatirimlarindaki blyimenin 6zellikle yilin
ikinci ve Uglincli geyreginde hiz kazanmasi, segim ddneminde
uygulanan gider artirici politikalan yansitmaktadir.
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2007 yilinda biiyiime hizi
yavaslayarak %4,5‘e
inmistir.

Alt sektorlerin cogunda
tiiketim artis hizi
yavaslamstir.

Ozel sektor yatirnmlarindaki
artis hizi %3 civarina
inmistir.



Net ihracatin biiyiimeye
etkisi negatif olmaya devam
etmistir.

Imalat sanayiinde katma
deder artis1 %5,4'e inmistir.
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Secilmis Harcama Kalemlerine Gore GSYH

Yillik Reel % Degisi

Gayri Safi Yurtici Hasila 6.9 4.5
Yerlesik Hanehalklarinin Tiketimi 4.6 4.6
Devletin Nihai Tlketim Harcamalari 8.4 2.8
Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu 13.3 3.3

Kamu 2.6 7.6

Ozel 15.0 2.7
Mal ve Hizmet Ihracati 6.6 6.7
Mal ve Hizmet Ithalati 6.9 11.1

Kaynak: TUIK

2007 yilinda sabit fiyatlarla, ihracatin milli gelirdeki payr %25,
ithalatin pay! ise %30 olmustur. Net ihracatin milli gelire etkisi
2003 yilindan beri negatif olup payl artmaktadir. 2007'de, net
ihracat biylime rakamini 1,5 puan asadiya cekmistir. Stok
birikimi ise, %4,5'lik bliylimenin 1,7 puanini olusturmustur.

Harcama Kalemlerine Gore GSYH, 2007

GSYH'de Pa

Gayri Safi Yurtici Hasila 100.0% 4.5%
Yerlesik Hanehalklarinin Tiketimi 69.1% 3.2%
Devletin Nihai Tlketim Harcamalari 9.7% 0.3%
Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu 25.3% 0.9%

Kamu 3.4% 0.2%

Ozel 21.9% 0.6%
Stok Degisimi 0.8% 1.7%
Mal ve Hizmet Ihracati 24.9% 1.6%
Mal ve Hizmet Ithalati 29.7% 3.1%

Kaynak: TUIK

Milli gelirin olusumu sektérler bazinda incelendiginde, tarimda
%7,3 ile 6nemli bir daralma yasandigi goriilmektedir. Bir diger
onemli dedisim, artis hizi gok yavaslayan ingaat sektdriinde
gerceklesmis, bu sektordeki bilylime onceki yil %18,5ten,
2007'de %5’e inmistir. Gayrimenkul sektériinde ise blylime
2006 yilinin da Uzerine gikarak %14'e yaklagsmistir.

Secilmis Sektorlere Gore GSYH Degisimi

Yillik Reel,% 2006 2007
Gayri Safi Yurtici Hasila 6.9% 4.5% 100.0%
Tarim, Avcilik ve Ormancilik 1.3% -7.3% 8.6%
imalat Sanayi 8.4% 54% 24.0%
insaat 185%  5.0%  6.5%
Toptan ve Perakende Ticaret 6.3% 55% 13.3%
Ulastirma, Depolama ve Haberlesme 6.8% 6.9% 14.6%
Mali Araci Kuruluglarin Faaliyetleri 14.0% 9.6% 9.8%
Konut Sahipligi 2.7% 2.0% 4.7%
Gayrimenkul, Kiralama ve Is Faaliyetleri 12.6% 13.7% 3.2%

Kamu Yon. ve Savunma, Sosial Guv. 0.1% 1.0% 3.1%
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Aylik sanayi Uretim endeksleri, sanayi alt sektorleri hakkinda
detayl bilgi vermektedir. Endeks rakamlari sanayide yillik
ortalama dretim artisinin  %5,4 seviyesinde oldugunu
gbstermekte, imalat sanayiindeki tretim artisinin ise daha dusik,
%4,8 seviyesinde gerceklestigine isaret etmektedir.

Elektrikli makine ve cihazlar yillik ortalama %24 artisla en fazla
artis gosteren imalat sanayi alt sektéridir. Ulasim araclarinda
Uretim artisi %10 civarinda gergeklesmistir. Bliro, muhasebe,
bilgi islem makinalari kalemi %35 daralma ile en fazla disls
gosteren alt sektdr olmustur. Gida, tekstil, giyim ile petrol
Uretimi gibi toplam sanayi Uretiminin (gte birini olusturan
sektorlerde yillik ortalama blylime %2 civarinda kalmistir.

Secilmis Sektorlere Gore Sanayi Uretim Endeksinde Degisim

Yillik Ortalama
Toplam Sanayi 5.8 5.4
Madencilik 4.3 9.6
Imalat Sanayi 5.5 4.8
Gida Uriinleri ve Icecek 6.0 2.4
Tekstil Uriinleri -1.1 2.3
Giyim Esyasi -4.8 2.2
Kok Kém., Rafine Edilmig Petrol 2.4 2.1
Kimyasal Madde Uriinleri 6.3 9.6
Plastik-Kaucuk Uriinleri -11.7 11.2
Metalik Olmayan Diger Min. Mad. 4.4 0.0
Ana Metal Sanayi 10.7 11.7
Metal Esya Sanayi 18.9 14.4
Makina ve Techizat 22.0 4.6
Biiro, Muh., Bilgi islem Makinalari 121.0 -35.0
Elektrikli Makina ve Cihazlar 20.4 24.1
Tasit Araclan ve Karoseri 9.7 10.3
Diger Ulagim Araclari 59.0 10.8
Elektrik, Gaz, Su 9.1 8.7

Kaynak: TUIK

Sanayi iiretimi 2007 de
%5,4 biiyiimiistir.

Onemli alt sektorlerde yillik
ortalama biiyiime %2
civarina inmistir.

2007 yiinda imalat sanayiinde kapasite kullanim oranlar, il

Kapasite kullanim orani
ortalamasinda ufak bir artisla %81‘e cikmistir.

ortalamasr %81 olmustur.

Imalat Sanayiinde Kapasite Kullanim Orani (%)
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Issizlik orani %10°da
kalmustir.

Niifus rakamlari da revize
edilmistir.
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Biyiime rakamlarindaki olumlu gelismelere ragmen, 2006 yili
ortalamasinda igsizlik orani %9,9 (2,3 milyon kisi) ile yliksek
seyretmeye devam etmistir. Tarim disi sektorlerde de igsizlik
orani degismeyerek %12,6'da kalmistir. Daha fazla calismaya
musait olan kisileri gosteren eksik istihdam orani %3,2 (740.000
kisi) olmustur.

Issizlik Oranlari (%)
20 mm Eksik istihdam >0
Issizlik
15 - I —— Isgiiciine Katiim | 49
10 - I I . - 48
5 - 47
0 T T T T T T T 46
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Kaynak: TUIK

Turkiye nifusu, 2007 yiinda yayinlanan Adrese Dayali Nifus
Kayit Sistemi sonuclarina gbére, 74 milyon kisi civarindan 71
milyon kisiye revize edilmistir. Buna bagl olarak isgici
rakamlarinda dizeltmeler yapilmistir.

Calisma cadindaki niifus 2007 yili icin 49 milyon Kkisi, isgiici
tanimina giren kisi sayisi ise yalnizca 23,5 milyondur. Isgiiciine
katilma orani yillar iginde disus trendi gostermektedir. Toplam
nufusta %48 olan isgliciine katihm orani, kadinlarda %?25'ir.
Istihdam edilen kadinlarin sayisi 5,5 milyon olup, bu kisilerin
yarisi tarim sektériinde calismaktadir.

Son vyillarda tarm istihdaminda azalma, hizmetler kesimi
istihdaminda ise artis gozlenmektedir. 2007 sonu itibariyle,
tarim sektéri istihdamin %26’sini, ingaat ve hizmetler %54'GnU
olusturmustur. Sanayi kesimi ise istihdamin  %20'sini
olusturmaktadir.

Hikidmet, 2008 yilinda blylmenin bir miktar hizlanarak %5,5
seviyesinde gerceklesmesini beklemektedir. Ancak, ABD’deki
konut kredilerinden kaynaklanan kriz dolayisiyla dlnya
ekonomisinde biyiimenin yavaslama egilimi gostermesi, 2008
icin blylme hedefine yaklasilmasini engelleyecektir. Merkez
Bankasinin Nisan 2008'de diizenledigi Beklenti Anketine gore, yil
sonu milli gelirde reel artisin %4 civarinda kalmasi
beklenmektedir.
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ODEMELER DENGESI

2007 vyihinda ihracat artisgi ivme kazanirken, dig ticaret
hadlerindeki iyilesmeyle beraber ithalattaki artis orani 5 yil
aradan sonra ihracattaki artis oraninin altina dismdaistur.

Dis ticaret endeksleri, 2007 yilinda ihracat fiyatlarinin ortalama
%13, ihracat hacminin ise ortalama %11 biyldiglne isaret
etmektedir. Toplamda, yillik ihracat %25 artisla 107 milyar $'a,
yeni bir rekor seviyeye ylkselmistir. Avro cinsinden
hesaplandiginda, artis orani %15 civarina gerilemektedir.

Dis Ticaret

Milyon $ 2006 2007 Deg.
Thracat (f.0.b.) 85,535 107,184 25%
Ithalat (c.i.f.) 139,576 170,048 22%
Dis Ticaret Agigi -54,041  -62,864 16%
Ihracat/ithalat 61% 63% -

ihracatta en yiiksek paya (%15) sahip olan kara tasitlari
ihracatinda, dnceki yila kiyasla %34 seviyesinde artis meydana
gelmistir. Toplamda ihracatin %16’sini  olusturan makine,
mekanik cihazlar ve kazanlar ile demir-celik kalemleri de sirasiyla
%34 ve %33 artigla toplam ihracat artisina katkida bulunmustur.
Yine ihracatta dnemli paya sahip olan giyim esyasi ihracatindaki
artis daha distk, %16 seviyesinde gergeklesmistir.

Toplam ihracatin %56'si AB iilkelerine yapilmistir. Ikinci sirada
%19 payla Ortadogu (lkeleri dahil olmak lizere Asya (lkeleri yer
almaktadir.

Ithalat tarafinda, 2007 yilinda fiyatlar ortalama %10 ile ihracata
kiyasla daha az artmig; hacim olarak ise daha fazla, ortalama
%12 yikselmistir. Dolar bazinda, toplam ithalat %22 artigla 170
milyar $1 bulmustur. Avro bazinda artis %13 civarina
gerilemektedir.

Ithalatin (icte ikisi ara mallarindan olusmaktadir. Ara mallari
ithalati %24 artisla 124 milyar $'I bulmustur. Ara mallan altinda
izlenen, yakit ve gazlar kalemi, %17 artisla 34 milyar $a
ylkselmistir. Tirkiye'ye ithal edilen ham petroliin agirlikh
ortalama fiyati 2006 ile 2007 arasinda %9 civarinda artis
gostermistir.

Yihn ilk yarisinda artig hiznda yavaglama go6zlenen tiketim
mallari ve sermaye mallari ithalatinda yilin ikinci yarisinda bir
hizlanma gorulmastir. Sonug olarak her iki kalem de yii %16
artigla, sirasiyla 19 ve 27 milyar $ seviyesinde kapamistir.

Ithalat yapilan iilkelere bakildiginda, Rusya Federasyonu (%32
artisla 24 milyar $) ilk sirada yer almaktadir. Ikinci sirada
Almanya (%19 artisla 18 milyar $), lglncl sirada ise Cin Halk
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Ihracat 107 milyar $a yeni
bir rekora ctkmustir.

Kara tasitlarr ihracati %034
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En yiiksek biiyiime, ara
mallar1 ithalatinda meydana
gelmistir.

Tiiketim ve sermaye mallari
ithalatinda yillik artis %16
olmustur.



Ihracatin ithalat! karsilama
orani %63‘e citkmistir.

Cari islemler acigr artmaya
devam etmistir.

Bavul ticaretinin dahil
edildigi dis ticaret acigr
%15 artrmstir.
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Cumhuriyeti (%37 artigla 13 milyar $) gelmektedir. Ukrayna (5
milyar $) ile Hindistan'dan (2 milyar $) yapilan ithalatta
neredeyse %50'lik artis meydana gelmistir. Avrupa Birligi
Uyelerinden yapilan ithalattaki artis ise %15'te kalmistir.

Sonucta, ihracatin ithalati kargilama oraninda 2002 yilinda
baglayan gerileme 2007'de duraklamig, hatta bu oran ufak bir
artisla %62'den %63’e cikmistir.

Ileriki tabloda yer alan édemeler dengesine bakildiginda, 2007
yilinda cari islemler agiginin artmaya devam ettigi gortilmektedir.
Ote yandan, bu ac§ finanse edebilecek sermaye girisi
saglanabilmistir.

Cari islemler dengesinde ihracat rakamlar, TCMB tarafindan
tahmin edilen ve “bavul ticareti” olarak tabir edilen kayit disi
ihracati da igermektedir. 2007 yilinda toplam ihracat bdylelikle
113 milyar $'a ulagsmaktadir. 6 milyar $’lik bavul ticaretinin dahil
edildigi dig ticaret agigi, 2007 yilinda %15'lik artigla 47 milyar $'a
yukselmistir.

Odemeler Dengesi

Cari Islemler Hesabi -32,193 -37,996 18%
Mal Dengesi -41,324  -47,498 15%
Ihracat (f.0.b.) 91,944 113,155 23%
Bavul Ticareti 6,408 6,002 -6%
Ithalat (f.0.b.) -133,268 -160,653 21%
Hizmet Dengesi 13,830 14,070 2%
Turizm 14,110 15,227 8%
Diger -280 -1,157 313%
Gelir Dengesi -6,607 -6,794 3%
Cari Transferler 1,908 2,226 17%
Finans Hesabi 42,967 50,426 17%
Dogrudan Yatirim 18,984 19,766 4%
Portfoy Hesabi 7,373 717 -90%
Diger Yatirmlar 16,610 29,943 80%
Merkez Bankasi -1,268 -1,448 14%
Genel Hikimet -712 82 A.D.
Bankalar 686 787 15%
Diger Sektorler 17,904 30,522 70%
Net Hata ve Noksan -149 415 179%
Rezerv Varlklar (-artis) -10,625 -12,015 13%
Resmi Rezervler -6,114 -8,032 31%
IMF Kredileri -4,511 -3,983 -12%

Kaynak: TCMB

2007 vyilinda net turizm gelirleri %8 artisla 15 milyar $a
yukselmistir. Turizm istatistikleri, ziyaret¢i sayisinin 2006'ya
kiyasla %18 arttigina, ancak kisi basina ortalama harcama
tutarinin %7 oraninda geriledigine isaret etmektedir.

Gelir dengesi hesabi ise, 6nceki yillarda oldugu gibi kamu ve 6zel
sektdriin dig borg faiz ddemeleri ile yabancilarin elinde bulunan
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hisse senetlerine iliskin temetti ©6demeleri sonucu artmaya
devam etmis, 6,8 milyar $ acik vermistir.

1,2 milyar $'lk isci geliriyle beraber, cari transferler hesabi 2,2
milyar $ kaydetmistir.

Sonucta, artan dis ticaret acidi ile faiz ve temettli 6demeleri
neticesinde cari islemler acigi %18 artisla 38 milyar $'a cikmistir.
Cari islemler acigi 2004 yilinda 2 misline giktiktan sonra, 2005 ve
2006'da %40'n Uzerinde artis gostermisti. Diger bir deyisle, cari
islemler aciginin artis hizinda bir yavaslama s6z konusudur. Cari
islemler aciginin milli gelire orani, 2006 yilinda %6,1’den, 2007
sonunda %05,8'e gerilemistir. Eski milli gelir serisiyle 2006 yilinda
cari agigin milli gelirdeki pay1 %8 civarindaydi.

Odemeler dengesinin sermaye hareketleri incelendiginde, cari
islemler aciginin, adirlikla 6zel sektorin sagladigi krediler ve
dogrudan yatirnmlar tarafindan finanse edildigi goriilmektedir.

Dogrudan yatirmlar, 20 milyar $'a ¢ikmistir. Bu tutar toplam
finansmanin yaklasik %40°Ina denk gelmektedir. Dogrudan
yatirmlarin 3 milyar $'hk kismi gayrimenkul yatirimlandir.
Sermaye yatinmlarinin sektérlere gore dagilimi, mali araci
kuruluglarin = toplam yatirmlarin = %59’unu (11 milyar $)
yarattigini gostermektedir. Bu sektoriin Uretimi yurtici piyasaya
yonelik olup, ddviz yaratacak yapida degildir.

Portféy yatinmi tarafinda yabancilarin hisse senedi alimi énceki
yilin {zerine cikarak 5 milyar $ olmustur. Ote yandan, sabit
getirili araclara olan talep azalmistir. Yabancilar yil icinde 3
milyar $’ik devlet ic borglanma araci satmis, yurtdisi tahvil
(eurobond) almlari ise net anlamda 1 milyar $'Iin altinda
kalmistir.

Diger yatinmlarda, &zellikle yurtdisindan saglanan uzun vadeli
kredilerin artmasi sayesinde, net olarak 30 milyar $'ik sermaye
girisi olmustur. Agirlikli olarak 6zel sektorii temsil eden diger
sektorler, net 27 milyar $lk uzun vadeli kredi kullanirken,
bankalar da net 7 milyar $'lik uzun vadeli kredi kullanmistir.

Sonugta, 2007’de finans hesabinda 50 milyar $'lik sermaye girisi
meydana gelmistir.

Ote yandan, kaynadi belirsiz déviz hareketlerini yansitan net
hata ve noksan kalemi 415 milyon $lik ¢ikis kaydetmistir. 2006
yllinda 3 milyar $ olarak kaydedilen kaynagi belirsiz sermaye
cikisl, 2007 yilinda revize edilerek 149 milyon $’a cekilmistir.

2007 yilinda Hazine, IMF'den 1 milyar $'ik kredi kullanimina
karsilik, 5 milyar $ geri 6deme yapmistir. Yiksek cari islemler
acigina ragmen, bu aciktan daha yliksek bir sermaye girisi
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Cari islemler acigr %18
artmustir.

Dogrudan yatirirmlar 20
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2007 sonunda resmi
rezervler 71 milyar $a
crtkmistir.



2008 yilinda diinya
ekonomisindeki biiyiimenin
yavaslamasi
beklenmektedir.

Ozel sektor dis borg stoku
hizla artmustir.

2008 yilinda 45 milyar $ dis
bor¢ odemesi
ongériilmektedir.
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sayesinde, resmi rezervler 8 milyar $ artmistir. Sonug olarak,
2007 yili sonunda TCMB ddviz rezervleri 71 milyar $'a ¢cikmistir.

Devlet Planlama Tegkilati, dinya ekonomisinde buylimenin
yavaslamasinin beklendigi 2008 yilinda, cari islemler agiginin 39
milyar $’da kalmasini 6ngdrmektedir. Ihracatin 117 milyar $,
ithalatin 182 milyar $'a ylikselmesi beklenmektedir.

Diinya Ekonomisi GSYH Biilyiimesi
2008
2007 Tahmin
Diinya Toplami 5.0 4.9

Gelismis Ulkeler 3.0 2.7
Avro Bolgesi 2.8 2.6
Gelismekte Olan Ulkeler 7.8 7.9
nak: IMF, World Economic Outlook, Nisan 2008

Dis borg istatistikleri incelendiginde, ddemeler dengesindeki
gelismelere paralel olarak, 2007 yilinda 6zel sektér borg
stokundaki hizll artis dikkat cekmektedir. Ozel sektdriin uzun
vadeli borg stoku 38 milyar $ artisla 121 milyar $'a cikmistir. Dis
borg stokunun %64’'tnu 6zel sektdr olusturmaktadir.

Dis Borg Stoku

Milyon $ 2006 2007 Deg.
Toplam Dis Bor¢ 205,548 247,200 20.3%
Kisa Vadeli 40,354 41,803 3.6%

Kamu 1,750 2,164 23.7%

TCMB 2,563 2,282  -11.0%

Ozel 36,041 37,357 3.7%
Orta-Uzun Vadeli 165,194 205,397 24.3%

Kamu 69,840 71,195 1.9%

TCMB 13,115 13,519 3.1%

Ozel 82,239 120,682 46.7%

Kaynak: Hazine Mistesarligi

Kamunun toplam dis borg stoku ise, 2007 yilinda yalnizca 1,8
milyar $ artarak 73 milyar $ olmustur. TCMB'nin dis borcu da
fazla degismeyerek 16 milyar $'da kalmistir.

Disg borcun milli gelire orani, 2001'de %58'den 2005te %35’e
kadar inmisti. 2006'da %39'a c¢ikan bu oran, 2007 sonunda
%37,5 olmustur. Hazine'nin acikladigi son tahminlere goére, 2008
yilinda 6zel sektoriin 37 milyar $, kamu kesiminin ise 8 milyar $
orta ve uzun vadeli dis bor¢ (anapara ve faiz) geri 6édemesi
mevcuttur.
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Sermaye piyasalari,
ekonomik gelismenin
onemli araclarindandir.

Uluslararasi rekabet
artmaktadir.
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TURKIYE SERMAYE PIYASASI

Sermaye piyasalari, ekonomik blylime ve gelismenin 6nemli
araclarini olusturmaktadir. Serbest piyasa ekonomisi modelinde
sermaye piyasalari, girisimcilere uzun vadeli fon saglayarak
ekonomik kalkinmaya 6nemli katkilar saglamaktadir.

Sermaye piyasamizin kendi igindeki uzun dénemli gelisimini
incelemek tek basina yeterli olmamaktadir. Uluslararasi sermaye
piyasasi hareketlerinin giderek hizlandigi bir dénemde
piyasamizin diger (lkelerle kiyaslanmasi, (ilkemizin global
ortamda bulundugu konumun da tespit edilmesi gerekmektedir.

ULUSLARARASI KARSILASTIRMALAR

Uriin, altyapi ve teknoloji gibi sermaye piyasasini olusturan
unsurlarin  alternatiflerinin arttigi  piyasa kosullar iginde,
yatinmcilarin sermaye piyasasi hareketleri hizlanmstir.

Ote yandan kiiresellesme, ekonominin énemli bir pargasi olan
rekabeti yerel tanimlamalardan siyirip uluslararasi bir kimlik
kazandirmistir. Sermaye piyasasina fon temin eden yatirmcilar
borsalari maliyet ve getiri agisindan dederlendirmeye, sirketler
kendileri igin dusik finansman ve ihrag maliyeti sunan Ulkelere
ybnelmeye baslamistir. Bununla birlikte, borsalar mali
kaynaklarini ve deneyimlerini birlestirerek, uluslararasi rekabette
One gikmak igin isbirligine gitmeyi tercih etmislerdir.

Bu gelismeler, piyasalarda yasanan hareketlerin, yerel
dinamiklerin yaninda, uluslararasi bir perspektifle
dederlendirmesi gerekliligini dogurmaktadir. Bu bakis agisiyla,
Turkiye sermaye piyasasi ile ilgili analize, Glkemizin uluslararasi
piyasalardaki yeri ve kiyaslanabilir olacagi diisiindlen gelismekte
olan Ulkelerle yapilan karsilastirma ile baglanacaktir.

Arastirmaya konu olan Ulkeler ile ilgili veriler gesitli uluslararasi
orgutlerden alinmigtir.

Gayri safi yurtici hasila verileri, Uluslararasi Para Fonunun (IMF)
dolar bazindaki tahminleridir. Ttrkiye ile ilgili veriler ise Turkiye
Istatistik Kurumundan (TUIK) dolar bazinda alinmistir.

Hisse Senetleri

Hisse  senetleriyle ilgili  veriler  Uluslararasi  Borsalar
Federasyonundan (World Federation of Exchanges-WFE)
alinmigtir. WFE’ye Uye 55 llkenin 51 borsasi arasinda siralama
yapiimistir. Uye (ilke borsalarinin toplam piyasa degeri global
menkul kiymet piyasasinin %97’sini olusturmaktadir.
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2007 yiinda WFE Uyesi borsalarda yerli sirketlerin toplam piyasa
degeri 61 trilyon $'a ulasmistir. %73‘Gnl ilk 10 borsanin
olusturdugu toplam piyasa dederi, 2007 yilinda %20 deger
kazanmistir. Bu artisa karsin 2006 yilinda %30 piyasa dederi
payina sahip New York Borsasi 2007 yilinda %26’k pay elde
etmigtir.

New York Borsasinin piyasa dederi 16 trilyon $'dir. New York
Borsasi ve Nasdaq ile ABD diinyadaki toplam piyasa degerinin
%33’Unl olusturmaktadir. New York Borsasini 4 trilyon $ piyasa
dederi ile Tokyo Borsasi takip etmektedir.

2007 vyilinda vyatinmcilarin ilgisinin - yodunlastigi  alternatif =~ Sanghay Borsasinin piyasa
piyasalar arasinda olan Sanghay Borsasinin piyasa dederi 2007  dederi 3 kat artmustir.
yiinda 3 kat artmigtir. 2007 yili sonunda, Ulkenin en buyuk

dodalgaz ve gaz (Ureticisi PetroChina’nin halka arz

gerceklesmistir. %?2,18 hissesi halka arz edilen sirket, 9 milyar

$'lik talep toplamistir. Bir giinde hisse fiyati lige katlanarak, 1

trilyon $ piyasa dederine sahip olmus ve dinyanin en biiylik

sirketi konumuna gegmistir.

IMKB bu siralamada 290 milyar $ piyasa degeri ile 51 borsa  FMKB 290 milyar $ piyasa
arasinda 26. sirada bulunmaktadir. degeriyle, 26. olmustur.

Borsalarin Piyasa Degeri (2007)
Piyasa Piyasa

Degeri Degeri/

Payi GSYH

1 New York Borsasi (ABD) 15,651 25.8% 114%
2 Tokyo Borsasi (Japonya) 4,331 7.1% 101%
3 Euronext (Hollanda, Belgika, Fransa, Portekiz) 4,223 7.0% 112%
4 Nasdaq (ABD) 4,014 6.6% 29%
5 Londra Borsasi (ingiltere) 3,852 6.3% 145%
6 Sanghay Borsasi (Cin) 3,694 6.1% 121%
7 Hong Kong Borsasi (Hong Kong) 2,654 4.4% 1315%
8 TSX Grubu (Kanada) 2,187 3.6% 173%
9 Deutsche Borse (Almanya) 2,105 3.5% 68%
10 Bombay Borsasi (Hindistan) 1,819 3.0% 185%
26 IMKB (Tiirkiye) 290 0.5% 44%
Toplam* 60,693 100.0% 130%

Kaynak: WFE, IMKB, IMF, TUIK

*Toplam degere Osaka ve Ulusal Hindistan borsalari cifte kotasyondan dolayi dahil edilmemistir.

Borsalara kote olan sirket sayilarinda Bombay Borsasi 5.000°e
yaklasan sirket sayisi ile ilk sirada yer almaktadir. Diinyada kote
olmus sirketlerin %11‘i Bombay Borsasinda olup tamami yerli
sirketlerdir. Bombay’'da kote 4.887 sirketin toplam piyasa dederi
2 trilyon $'a yaklagmaktadir.

Uluslararasi finans merkezleri arasinda olan Londra ve New
York'taki borsalar, 2007 yilinda da yabanci sirketlerin ilgisini
cekmeye devam etmistir. Piyasa degeri ile ilk sirada yer alan
New York Borsasina kote olan 2.273 sirketten 421'i yabancidir.
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Piyasalardaki toplam hisse
senedi hacminin %457
ABDdeki iki borsa
tarafindan kaydedilmistir.
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En fazla yabanc sirketin kote oldugu Londra Borsasinda ise
3.307 sirketten 719°u yabanaidir. 2006'da bu rakam 343 idi.

IMKB'ye kote olan sirket sayisi 2007 sonunda 319 olmus ve
bdylece 32. sirada yer almistir. IMKB'ye kote yabanci sirket
bulunmamaktadir.

Borsaya Kote Olan Sirket Sayisi

Sirket Toplamdaki

Sayisi
1 Bombay Borsasi 4,887 10.8%
2 TSX Grubu 3,951 8.7%
3  BME ispanya Borsasi 3,537 7.8%
4  Londra Borsasi 3,307 7.3%
5 Nasdaq 3,069 6.8%
6 Tokyo Borsasi 2,414 5.3%
7 New York Borsasi 2,273 5.0%
8 Avustralya Borsasi 1,998 4.4%
9 Kore Borsasl 1,757 3.9%
10 Ulusal Hindistan Borsasi 1,330 2.9%
32 IMKB (Tiirkiye) 319 0.7%

Toplam. 45,258 100.0%

WFE'ye Uye borsalar 2007 yilinda 99 trilyon $'lik hisse senedi
hacmi kaydetmistir. New York Borsasi, 30 trilyon $ hisse senedi
hacmi ile %29'luk pay elde ederek ilk sirayr almigtir. Nasdaqg'in
da ikinci sirayl almasiyla, ABD uluslararasi hisse senedi hacminin
%45’'ine sahip olmustur. Hisse senedi hacimlerinin New York
Borsasinda %9'u, Nasdaqta ise %10'u vyabanc hisse
senetlerinde gergeklesmistir.

Hisse Senedi Hacmi

HS Hacmi HS Hacmi Hacim/Piyasa

; Degeri

1 New York Borsasi 29,21 29.4% 186.6%
2 Nasdaq 15,320 15.4% 381.7%
3 Londra Borsasi 10,324 10.4% 268.0%
4 Tokyo Borsasi 6,476 6.5% 149.5%
5 Euronext 5,648 5.7% 133.8%
6 Deutsche Borse 4,324 4.4% 205.4%
7 Sanghay Borsasi 4,070 4.1% 110.2%
8  BME Ispanya Borsasi 2,971 3.0% 166.8%
9  Italya Borsasi 2,312 2.3% 215.5%
10  Hong Kong Borsasi 2,139 2.2% 80.6%
25 1iIMKB 301 0.3% 103.7%
Toplam* 99,392 100.0% 163.8%

Kaynak: WFE, IMKB

*Toplam degere Osaka ve Ulusal Hindistan borsalari cifte kotasyondan dolayi

dahil edilmemistir.

Londra Borsasi 10 trilyon $ hisse senedi hacmi ile 3. sirayi
almistir. Borsaya kote olan sirketlerin sadece %22'si
yabancilardan olusmasina ragmen hisse senedi islem hacminin
%41'i bu sirketlerde yapilmaktadir.
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IMKB hisse senedi islem hacmi 301 milyar $ seviyesindedir. Bu
seviye ile kiyaslama icinde 25. sirada bulunmaktadir. IMKB'de
hisse senedi islem hacmi, piyasa dederiyle hemen hemen es
dizeydedir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler (SGMK)

Uluslararasi Odemeler Bankasinin (Bank for International
Settlements-BIS) 49 (lkeden topladigi bilgiler isiginda, sabit
getirili menkul kiymetler stokuyla ilgili veriler hazirlanmstir.
Ulkeler, 2007 Eyliil sonu itibariyle SGMK stoklarinin biiyiikliikleri
g6z onlne alinarak siralanmistir. Bu bdélimde kullanilan milli
gelir rakamlari ise, 2007 yilinin tamamini kapsamaktadir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler (2007/09)

Kamu Ozel

SGMK/ | Kesimi/ Sektor/

. $ SGMK SGMK

1 ABD 23,900 173% 27% 73%
2 Japonya 8,707 199% 81% 19%
3 Italya 2,942 140% 59% 41%
4 Fransa 2,653 104% 52% 48%
5 Almanya 2,458 74% 53% 47%
6 Ispanya 1,532 106% 32% 68%
7 Cin 1,529 47% 68% 32%
8 Ingiltere 1,354 49% 67% 33%
9 Kanada 1,134 79% 63% 37%
10 Guiney Kore 1,119 117% 43% 57%
22 Tiirkiye 217 33% 100% 0%

Toplam 55,389 109% 47% 53%

Bu kiyaslama icinde ABD, 24 trilyon $'lk SGMK hacmiyle ilk
siradadir. ABD'de SGMK'larin %27’'si kamu kesimi, %73l Ozel
sektdr tarafindan ihrac edilmektedir. Incelenen (lkelerdeki
toplam SGMK stokunun %43’Unl ABD olusturmaktadir.

Japonya, 9 trilyon $'a yaklasan SGMK stokuyla ikinci sirada yer
almaktadir. ABD'nin aksine Japonya’da kamu kesimi borclanma
araclar adirlikh olsa da, ABD'de ihra¢ edilen kamu kesimi
borglanma araglarinin Japonya’nin toplam SGMK stokuyla es
deger oldugu godzden kacmamalidir. Japonya’da ihrag edilen
SGMK stoku, ekonominin iki kati blyukligindedir.

Bu kiyaslama icinde Tirkiye 22. sirada yer almaktadir.
Turkiye'de son 2 yildaki 6zel sektdr borclanma senedi ihraglarina
ragmen, SGMK stokunun neredeyse tamamini ig borg stoku
olusturmaktadir. 217 milyar $'lik SGMK stoku, GSYH'nin %33l
kadardir. Tirkiye Ekonomisi bélimiinde ic bor¢ ve GSYH
degerlerinin YTL bazinda alinmasindan dolayi, bu oran 2007
sonu igin %30 olarak belirtilmistir.
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Liiksemburgdaki yatirrm
fonlarinin biiyiikliigii 2,6
trilyon $'a ulasmistir.
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TSPAKB

Yatirhm Fonlan

ICI (Investment Company Institute), ABD'de bulunan yatirm
fonu sirketlerinin birligidir. Birlik, A ve B tipi yatinm fonlar,
borsa yatirm fonlari ve yatinm ortakliklari ile ilgili verileri 43
Ulkeden toplayarak derlemektedir. Bu Ulkelerdeki toplam yatirnm
fonlarinin  blydkligu  Eylil 2007 itibariyle 26 trilyon $
civarindadir. Bu bélimde kullanilan milli gelir rakamlari, 2007
yilinin tamamini kapsamaktadir.

Yatirnm Fonlari (2007 /09)

Yatirhm
Fonlan Yatinnm Yatinnm
Fonu Payi1 Fonu/GSYH
1 ABD 11,919 46.2% 86%
2 Liksemburg 2,609 10.1% 5202%
3 Fransa 1,995 7.7% 78%
4  Avustralya 1,224 4.7% 135%
5 Ingiltere 951 3.7% 34%
6 Irlanda 921 3.6% 356%
7 Hong Kong 721 2.8% 349%
8 Kanada 707 2.7% 49%
9 Japonya 701 2.7% 16%
10 Brezilya 575 2.2% 44%
33 Tiirkiye 21 0.1% 3%

Toplam 25,822 100.0% 51%

ABD, 12 trilyon $'a yaklasan yatirm fonu blyUkligi ile bu
karsilastirmada ilk sirayl almaktadir. Veriler, global yatinm fonu
bliylkliginin %46’sinin ABD'de oldugunu isaret etmektedir.

Yatinm  fonu  bUylkliginin dlke ekonomisindeki yeri
degerlendirildiginde, Liksemburg, Irlanda ve Hong Kong'un
yliksek oranlara sahip oldugu goérilmektedir.

Liksemburg, vergi ve operasyonel alanlarda sundugu
olanaklardan dolayi kolektif yatirrm kuruluslarinin (yatinm fonu,
yatinm ortakhidi vb.) merkezi haline gelmistir. Bu nedenden
dolayi, Avrupa’da pek c¢ok fon Liksemburg’da kurulmakta,
ancak diger Ulkelerdeki yatinmcilara satiimaktadir. 2007 yili
sonunda 50 milyar $§ GSYH'ya sahip Ulkedeki yatinm fonu
bliylklugi 2,6 trilyon $'dir.

Irlanda ve Hong Kong da benzer firsatlar sunarak kolektif
yatinm gsirketlerinin  alternatif merkezleri haline gelmeyi
hedeflemektedir.

Tirkiye ise 2007 yihinin 3. ceyredinde 21 milyar $ yatinm fonu
bly(ikligu ile incelenen Ulkeler arasinda 33. sirayi almistir.
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Vadeli Islem ve Opsiyon Borsalari

Vadeli Islemler Sektérii Birligi (Futures Industry Association-
FIA) tarafindan, 54 vadeli islem ve opsiyon borsasindan
toplanan verilere dayanarak Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi’nin
(VOB) global piyasalardaki konumu incelenebilmektedir.

Vadeli islem ve Opsiyon Hacimleri (Milyon Adet)

2006
1 CME Grup 2,209 2,805
2 Kore Borsasi 2,475 2,709
3 Eurex 1,527 1,900
4 Liffe 730 949
5 Chicago Opsiyon Borsasi 675 946
6 Uluslararasi Menkul Kiymet Borsasi (A.B.D.) 592 804
7 Bolsa de Mercadorias & Futuros 284 426
8 Philadelphia Menkul Kiymetler Borsasi 273 408
9 Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler Borsasi 194 380
10 Bolsa de Valores de Sao Paulo 288 368
38 Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi (VOB) 7 25

TOEIam 11,862 15,187

Chicago Mercantile Exchange (CME) ve Chicago Board of Trade
(CBOT) Temmuz 2007'de birleserek CME Grup adini almis ve
FIA'nin inceledigi borsalar icinde en yiiksek islem hacmine sahip
olmustur. Nitekim, 2006 yilinda islem hacmine gdre yapilan
siralamada CME 3., CBOT ise 4. siradaydi.

Kore Borsasi 3 milyar adete yaklasan hacim ile 2. sirada yer
almaktadir.

CME Grup, Kore Borsasi ve Eurex, incelenen ulkelerdeki toplam
islem hacminin %50’sini gergeklestirmektedir.

2006 yiinda 46. srada yer alan VOB, 2007 yilinda 4 kat
buyuyerek, karsilastinlan 54 borsa arasinda 25 milyon adet
islem hacmiyle 38. siraya yukselmistir.

VOB gibi 2007 yilinda biiyik ilerleme kaydeden bir diger borsa
ise Johannesburg Menkul Kiymetler Borsasidir (JSE). JSE'de
yurdtdlen vadeli islemler, 2007 yilinda 2 kat artmig, 2006 yilinda
19. sirada yer alan borsa, 2007 yilinda 13. siraya yukselmistir.

GELISMEKTE OLAN PIYASALAR

ABD ekonomisinden badimsiz olarak, gelismekte olan
piyasalarda yasanan hizli ekonomik biylimenin “ayrisma
hipotezi” (decoupling hypothesis) ile baglantii oldugu
disunuliyordu. Ayrisma hipotezi, Amerikan ekonomisinde
yasanan bir durgunlugun diger piyasalar da etkilemek zorunda
olmadigini savunmaktadir.
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dikkate alinmistir.



IMKB, 2007 yilinda Brezilya
Borsasindan sonra en
yiiksek getiriyi saglayan 2.
borsa olmustur.
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2007 yihinda ABD konut sektoriindeki sikintilarin, gelismekte
olan piyasalar etkileyemeyecegini disliinen yatinmailar,
taleplerini bu piyasalara ydnlendirdiler. Bu beklentiler ayrisma
hipotezini destekler nitelikteydi. Bu sayede Tirkiye gibi
gelismekte olan piyasalar olumlu performanslar sergiledi.

Ancak, 2008 vyilina baglarken kredi krizinin boyutlarinin
blylkligu anlasildi ve “ayristi” denilen ekonomilerin sahip
oldugu dinamiklerin birbirlerine bagh oldugu ortaya cikti.

Bu bdlimde, Tirkiye ile ayni kategoride dederlendirilen AB
Uyesi Ulkeler ile, kiyaslanabilir olacagi dislinilen bazi
gelismekte olan dlke verileri yer almaktadir.

Hisse Senetleri

Uluslararasi Borsalarin Getirileri

IMKB, 2006 yilinda karsilastirilan {lkeler arasinda dolar bazinda
yatinmcilarina zarar ettiren tek borsa olmustu. Ancak 2007
yiinda, %72 artis ile Brezilya’dan sonra en ylksek getiriyi
saglayan borsa konumundadir.

IMKB 2007 yilinda iyi bir performans sergilemistir. Fakat,
degerlendirme zaman serisi seklinde yapildiginda 2005-2007
yillari arasinda Brezilya %150 getiri sadlarken, IMKB yalnizca
%60 getiri saglamistir. Bu farklihk, diger borsalara nazaran
IMKB'nin performansinin daha dalgali bir yapida olmasidir.

ABD$ Bazinda Endeks Getirileri - 2007
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Kaynak: WFE

incelenen diger (lke borsalarinin endeksleri 2007 yilinda benzer
performanslar gostermistir. Brezilya ve Turkiye'nin ardindan
dolar bazinda en yliksek getiriyi %41 ile Macaristan ve Malezya
borsalari saglamistir.

Tayland, Israil, Giiney Kore, Yunanistan ve Polonya %30-35
aralidinda getiri elde etmistir. 2006 vyilinda, karsilastirilan
borsalar arasinda Polonya borsasi %59 ile en yiksek getiriyi
saglamisti.
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Borsalarin Ulke Ekonomilerindeki Yeri

Borsalarin Ulke ekonomisindeki yeri ve ©éneminin genel bir
gostergesi olarak, islem goren sirketlerin piyasa dederinin gayri
safi yurtici hasilaya orani kullanilmaktadir. Yiikselen hisse senedi
fiyatlarni ve piyasa dederleri ile, bircok Ulkede bu oran 2007
yilina gdre artis gostermistir.

Incelenen (ilkeler arasinda 2006 ve 2007 yillarinda borsa
blyikliginin llke ekonomisine oraninin en yiiksek oldugu Ulke
Malezya'dir. 2006 yilinda %158 olan bu pay, 2007 yilinda
%197'ye yiikselmistir. Malezya'yi %152 ile Israil takip
etmektedir.

Kore ve Brezilya Borsalarl ise benzer oranlara sahip olmustur.
Borsa Italiana 2006 yilinda %55 paya sahipken, 3 puanlk bir
dists yasamis ve 2007 yilini %52 piyasa dederi/GSYH ile
kapatarak, bu karsilastirmada gerileyen tek borsa olmustur.

Gliney Kore'de 2005 yilinda Kore Borsasi, Kosdaq ve Kore Vadeli
Islemler Borsasi birlesmis ve bu nedenle piyasa degerinin milli
gelire orani %59'dan %90'a yikselmisti. 2006 yilinda %94 olan
bu oran, 2007 yilinda %119’a gikmistir.

Piyasa Degeri/GSYIH
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Kaynak: WFE, IMF

Tarkiye'nin bu kategorideki performansi dalgall bir yapiya
sahiptir. 2005 yilinda GSYH'nin %44’line denk gelen piyasa
degeri, 2006 yilinda %41’e gerilemis, ancak 2007 vyilinda
yeniden %44’e yikselmistir.

Halka Acik Sirket Sayisi

Halka acik sirket sayisindaki artig, hisse senedi ihraciyla
sermaye piyasasindan kaynak sadlayan sirket sayisini
gostermektedir. Azalislar ise cesitli sebeplerle borsa kotundan
¢ikan veya cikarilan sirketleri ifade etmektedir.
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dedgerinin milli gelire
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Polonya Borsasina
2007 yilinda 81 yeni sirket
daha kote olmustur.

IMKB’ye kote 319 sirket
bulunmaktadir.

En yiiksek devir hizi %216
ile Borsa Italiana’nin
olmustur.

TSPAKB

2007 yihinda Glney Kore Borsasinda halka agik sirket sayisi
1.757dir. 2005 yilinda llkede yer alan Ug¢ borsanin Kore Borsasi
catisi altinda birlesmesiyle kiglik ve orta 6lgekli sirketlerin de bu
borsada kote olmaya baslamasi, halka acgik sirket sayisini
oldukca artirmigtir. Bu yikselis 2007 yilinda 68 sirketin daha
halka arz edilmesiyle devam etmistir.

Ikinci srrada yer alan Malezya borsasinda islem goéren sirket
sayisinda 39 adetlik azalis meydana gelmistir. 2007 yilindaki en
yuksek artis Polonya Borsasinda yasanmistir. Polonya Borsasina
kote olan sirket sayisi bir yilda %23 biylimis, 2007 yilinin
sonunda borsaya kote olan sirket sayisi 351’e ¢ikmistir. 2004
yllinda, Polonya’nin Avrupa Birlijine girmesiyle WIG endeksi
yillik ortalama %30 getiri saglamaya baslamis, ayni nedenden
dolayl sermaye piyasasindan kaynak saglayan sirket sayisinda
da artis yasanmistir.

2006 yilinda IMKB'ye kote olan sirket sayisi 316 idi. 2007 yilinda
9 sirketin halka arz olmasi, 6 sirketin ise borsa kotundan
cikartilmasinin ardindan, 2007 sonu itibariyle halka agik sirket
sayisi 319'a yukselmistir. Turkiye bu kiyaslama icinde dénemler
arasinda ilerleme kaydedememistir. 2008 yilina girerken araci
kurumlarin 21 halka arz projesi bulunmakla birlikte, piyasa
kosullarinin belirsizliginin arttigi ortamda sirket sayisinda énemli
bir artis beklenmemektedir.

Halka Acik Sirket Sayisi
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Kaynak: WFE

Hisse Senedi Devir Hizi

Hisse senedi islem hacminin piyasa dederine oranlanmasi bir
borsanin hisse senedi devir hizini gbstermektedir. Yiksek devir
hizi, duslk likidite riskinin yani sira, bu borsalarda kisa vadeli
yatirmlarin daha adirlikli oldugunun da bir gostergesidir.

Karsilastirilan borsalar arasinda devir hizi en yiiksek borsa italya
olmustur. 2006 vyilinda %155 olan devir hizi %?216'ya
ylkselmistir. 2007 yilinda hisse senedi islem hacmi %45
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artarken, piyasa degerinin %4 artmasi, hisse senedi devir
hizinin artmasina neden olmustur.

Italya’yi Kore ve Ispanya borsalar takip etmektedir. 2007
yilinda Kore borsasinda %179, Ispanya borsasinda ise %167’lik
devir hizi gergeklesmistir. 4. sirada yer alan Turkiye ise 2006
yihinda %138 devir hizina sahipken, 2007°de bu oran %103'e
gerilemistir. IMKB'de, daha uzun vadeli yatirm yapan yabanci
yatirmcilarin agirhginin artmasi devir hizini diistirmistdir.

Hisse Senedi Hacmi/Piyasa Degeri
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2006 yilinda Macaristan'in devir hizi %74 iken, 2007 yilinda
%103’e gikarak Turkiye ile ayni seviyeye gelmistir. Tirkiye gibi
Tayland'iIn devir hiznda da gerileme s6z konusu olmustur.
Tayland, 2006 yilinda %72 devir hizi elde ederken, 2007’de bu
oran 12 puan gerilemis, %60 seviyesine inmistir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler

Bu bdlimde yer alan sabit getirili menkul kiymet (SGMK)
stoklari 2007 Eylul buydklikleri olup, milli gelir rakamlari 2007
yilinin tamamini kapsamaktadir.

Turkiye'de buliylk oranda kamu borglanma senetlerinden olugan
SGMK stokunun ekonomideki payr 2001 kriziyle beraber hizla
yukselmis, krizin ardindan ise dusts trendine girmistir. Bu oran,
2006 yilinda %34 iken, 2007 yilinin Eyldl sonu itibariyle %33'e
kadar gerilemistir. Daha 0©nce belirtildigi Uzere, Turkiye
Ekonomisi béliminde YTL bazinda hesaplanan devlet ig
borglanma senetlerinin milli gelire orani 2007 sonu itibariyle
%30'dur.

SGMK stokunun milli gelire orani en yiiksek olan Ulke Giney
Kore'dir. Ulkede SGMK stokunun GSYH'dan biiyiik olmasinin
yaninda, bu stoklarin %43’tnin kamu kesimi tarafindan ihrag
edildigi disindlirse, Giiney Kore'de gelismis bir 6zel sektor
borclanma araci piyasasi oldugu sonucuna ulasilabilir.
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gerilemistir.
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Glney Kore'yi %99 ve %83 SGMK/GSYH oranlari ile sirasiyla
Yunanistan ve Malezya izlemektedir. Yil icinde yatinmcilara
Turkiye ile benzer oranda getiri saglayan Brezilya’da, sabit
getirili borg stoku orani milli gelirin %69’una denk gelmektedir.

SGMK'larin GSYH'deki Orani

Glney Kore
Yunanistan
Malezya
Avusturya
Brezilya
Tayland

Cek Cumhuriyeti
Macaristan
Glney Afrika
Meksika
Polonya
Tiirkiye
Arjantin

1995

284%
192%
196%
208%

92%
39%
25%
57%

178%

11%
38%
24%
29%

Kaynak: BIS, IMF, TUIK

2000
83%
67%
77%
67%
48%
26%
36%
32%
46%
23%
22%

18%
15%

2004
110%
97%
89%
77%
58%
41%
59%
52%
51%
32%
40%
43%
33%

2005
107%
88%
90%
68%
62%
45%
50%
44%
45%
35%
35%
38%
40%

2006 2007/09
114% 117%
99% 99%
94% 83%
78% 80%
65% 69%
53% 53%
57% 51%
52% 49%
43% 41%
37% 37%
38% 34%
34% 33%
36% 31%

Tiirkiye'de 2006 yilindan
beri 6zel sektor borclanma
senetleri tekrar ihrac
edilmeye baslanmustir .

Gelismis ve gelismekte olan Ulkeler
SGMK'larin hem kamu hem de 6zel sektdr tarafindan finansman
araci olarak kullaniimakta oldugu goriilmektedir. Ancak 1999-
2005 yillar arasinda Tirkiye'de SGMK'larin tamami kamu kesimi

incelendigi  zaman,

tarafindan ihrag edilmisti. 2006 yilindan itibaren ise 6zel sektor
borglanma senetleri piyasada yer almaya baglamakla beraber,

boyutlari heniiz kiiglktdir.

Kamu Kesiminin SGMK'lardaki Orani

1995 2000 2004 2005 2006 2007/09
Polonya 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Tiirkiye 94% 100% | 100% 100% 100% 100%
Yunanistan 97% 100% 97% 94% 92% 92%
Macaristan 97% 94% 90% 88% 90% 91%
Gek Cumhuriyeti  78% 82% 90% 87% 85% 83%
Arjantin 77% 66% 71% 78% 79% 82%
Brezilya 64% 83% 80% 76% 74% 73%
Tayland 14% 53% 67% 68% 66% 69%
Gliney Afrika 77% 79% 73% 70% 64% 61%
Meksika 81% 56% 54% 52% 55% 56%
Malezya 52% 39% 43% 42% 41% 43%
Gliney Kore 25% 31% 43% 45% 46% 43%

Polonya ve Yunanistan‘da
kamu kesiminin
SGMK'lardaki payr
yiliksektir.

geliri

Avusturya 49% 54% 47% 42% 41% 40%

SGMK'larin milli gelirin %34'line denk geldigi Polonya’da borg
stokunun tamami kamu kesimi tarafindan ihrag edilmistir. Milli
kadar bor¢ stokuna sahip Yunanistan'da

kesiminin ihrag ettigi borg stoku %92 seviyelerindedir.

ise kamu
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Yatirim Fonlar

Yatirnm fonlan portféy blydkliginin GSYH'ya orani, Ulkedeki
kurumsal yatinmci tabaninin gelismisliginin gostergesidir. Bu
bolimde portfdy degerleri 2007 Eylll sonu itibariyle alinmis
olup, milli gelir rakamlari ise 2007 toplamini kapsamaktadir.

2007 yilinin 3. geyreginde, incelenen (lkeler arasinda Brezilya
yatinm fonlarinin  bly{kligi GSYH'nin %#46'sina cikarak en
yuksek seviyesine ulasmistir. Avusturya, Gliney Kore ve Gliney
Afrika, benzer yatinm fonu portféy bilyikligi/GSYH oranlarina
sahiptir.

2005'te 22 milyar $, 2006’'da 15 milyar $ yatinm fonu
blylikligine sahip olan Tirkiye, 2007/09'da 21 milyar $
blyiklige ulagmistir.

Yatirim Fonlari/GSYH

Brezilya‘da yatirim
fonlarinin milli gelirdeki
payi yiiksektir.

2002 2004 2005 2006 2007/09
Brezilya 19% 31% 33% 34% 39% 44%
Avusturya 32% 34% 35% 36% 40% 37%
Glney Kore 27% 20% 26% 25% 28% 34%
Glney Afrika 19% 21% 25% 27% 30% 33%
Polonya 3% 4% 5% 6% 8% 11%
Yunanistan 18% 20% 19% 13% 10% 10%
Macaristan 6% 5% 5% 5% 6% 9%
Meksika 5% 5% 5% 6% 7% 8%
Cek Cumbhuriyeti 4% 4% 4% 4% 5% 4%
Tiirkiye 3% 5% 5% 5% 3% 3%

Sonug

2007 wyih uluslararasi sermaye piyasalari agisindan olumlu
gelismelerle gecmistir. Kiyaslanan Ulkeler arasinda Tirkiye ve
Brezilya basta olmak Uizere, gelismekte olan piyasalara olan
talep artmistir.

GSYH biyukligu ile dinyanin 17. biylik ekonomisi konumunda
olan Tirkiye, bu biyikligin gerektirdigi pozisyonu sermaye
piyasalarinda saglayamamistir. Karsilastirilan borsalar iginde
IMKB, piyasa degeriyle 26., borsaya kote olan sirket sayisi ile
32., hisse senedi hacmi ile 25. siradadir.

2007 yilinda IMKB dolar bazina %72 getiri saglayarak, bu
calismaya dahil edilen 11 gelismekte olan piyasa arasinda
Brezilya’nin ardindan 2. sirayi almistir. 2006 yilinda %138 olan
borsanin devir hizi ise, 2007 yilinda %103’e dlismustdr.
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2007 uluslararasi sermaye
piyasalarr acisindan olumiu
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Tiirkiye sermaye piyasasinda
baslica yatirrm araclari kamu
borg¢lanma senetleri, hisse
senetleri ve yatirim fonlaridir.

Getirilerde stopaj kesintileri
dikkate alinmustir.

Tahvil ve bonolarda vade
ayrimina gidilmistir.
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YATIRIM ARACLARININ KARSILASTIRMALI
GETIRILERI

Turkiye'de baslica sermaye piyasasl araclari, hisse senetleri,
kamu kesimi tarafindan ihrac edilen hazine bonosu, devlet
tahvilleri ve bunlara bagli yapilan repo-ters repo islemleridir.
Yatirmailar, tahvil-bono, repo, mevduat, hisse senedi, yatirm
fonlari, déviz cinsinden yatirimlar ve altin alternatifleri arasinda
tercih yapmaktadir.

Yatinm araglarinin 2007 yilindaki getirilerinin sunuldugu bu
bélimde yatinm alternatifleri genis tutularak, vade ayrimlari
vasitasiyla kisa ve uzun vadeli yatinmlarin getirilerinin
karsilastirmasi da yapilmistir.

Hesaplamada kullanilan repo, mevduat ve bono faizlerinde
oranlar gelir vergisi tevkifati géz 6nline alinarak hesaplanmistir.
Hisse senedi getirisi hesabinda ise vergi kesintisi yapilmamis,
yatinmin 1 yil boyunca elde tutuldugu varsayillmistir.

Tanimlar

IMKB-100 endeksinin yil sonu dederleri alinmistir.

ABD dolari ve avro verileri, TCMB tarafindan aciklanan yil sonu
ddviz alis kurlandir.

Gecelik faiz oranlarinda TCMB veri bankasindan alinan
bankalararasi para piyasasi oranlari kullanilmistir. %15'lik vergi
kesintisi yansitilmigtir.

Altin fiyatlari icin TCMB veri bankasindan Istanbul Altin Borsasi
gunlik agirlikh ortalama YTL/kg. fiyatlar kullanilmistir.

Tahvil ve bono getirileri igin Hazine Mistesarligindan alinan
iskontolu ihale faiz oranlar kullanilmigtir. “Kisa Vadeli Bono”
getirilerini hesaplamak icin, yatinmcinin dénem basinda 180 giin
veya daha kisa vadeli bono aldig, itfa tarihinde faiz ve anapara
toplamiyla dlzenli olarak 180 giin veya daha kisa vadeli
bonolara yatinm vyaptigi varsayilmistir. “Uzun Vadeli Bono”
getirilerinde de, érnek yatirnmcinin benzer sekilde yatirimlarini
surekli olarak 181 giin veya daha uzun vadeli tahvil/bonolarda
degerlendirdigi éngorilmistiir. itfa tarihinde belirlenen vadede
tahvil/bono ihrac edilmedigi takdirde, tercih edilen vadede bir
tahvil/bono bulana kadar gecelik repo yaptigi varsayilmistir.
Tahvilin vadesinin 2007 yili sonunu astigi durumda ise, yalnizca
ilgili ddneme denk disen faiz géz 6nline alinmistir. %10 stopaj
orani kesildigi varsayimiyla hesaplamalar yapiimistir.

YTL mevduat getirileri icin TCMB veri bankasindan alinan
ortalama faiz oranlari kullaniimigtir. Donem basinda yapilan 1, 3
ve 12 aylik mevduatin, geri donlsinde anapara ve faiziyle
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beraber ayni vadeyle tekrarlandidi varsayiimistir. Hem YTL, hem
de ddviz mevduatlara %15 stopaj uygulanmistir.

Doviz tevdiat hesabi da YTL mevduata benzer sekilde
hesaplanmig, donem sonlarinda toplam anapara ve faiz TCMB
ddviz alis kuruyla YTL'ye gevrilmistir.

Reel getiriler icin Tirkiye Istatistik Kurumu tarafindan aciklanan
2003 bazli tiketici fiyat endeksi kullaniimistir.

Nominal
IMKB-100 42.0 31.0
3 ay TL mevduat 21.1 11.7
1 ay TL mevduat 21.0 11.6
1 yil TL mevduat 20.2 10.9
Uzun Vadeli Bono 17.0 8.0
Kisa Vadeli Bono 16.6 7.5
Gecelik repo 15.9 6.9
Altin 7.6 -0.7
1 yil DTH (EURO) -3.1 -10.6
3 ay DTH (EURO) -3.6 -11.0
1 ay DTH (EURO) -3.6 -11.1
EURO -7.9 -15.0
1 yil DTH (USD) -12.3 -19.1
3 ay DTH (USD) -12.7 -19.5
1 ay DTH (USD) -12.7 -19.5
usD -17.5 -23.9
TUFE 8.4 -

Kaynak: Hazine, TCMB, TUIK

Getiriler

Karsilastirilan araclar arasinda 2007 yilinda %42 artigla IMKB-
100 endeksi en yiiksek getiriyi saglamistir. Yilik TUFE artisiyla
arindirildiginda endeks, reel anlamda %31'lik bir artis
sergilemistir.

Daha sonra, YTL cinsinden mevduatlar gelmistir. Mevduat
faizlerinin getirisi %20'nin Uzerindedir. Bu oran, reel anlamda
%11 civarinda bir kazanca isaret etmektedir.

Bonolarin yillik getirisi ise %17 civarinda gerceklesmistir. Repo
faizlerinin getirisi %16'da kalmistir.

2006 yiinin en yiksek getirisini saglayan altinin fiyatt 2007
yllinda %8 civarinda artmis, reel getiri saglayamamistir.

Ddviz yatirmaisi ise YTL bazinda kayip yasamistir. Yila 1,30
civarindan baglayan avro/dolar paritesi, sene sonunda 1,45‘in
Uzerine gikmistir. Bu ortamda, dolarda %18’lik bir gerileme
olurken, avrodaki deder diisiisii %8'de kalmistir. Avro cinsinden
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Getiriler TUFE ile
enflasyondan arindiriimistir.

2007 yilinda en yiiksek
getiriyi %42 artisla
IMKB-100 saglanustir.



Kamu kesimi senetleri, en
yogun islem goren
SGMK'lardir.

2007 yilinda 2 adet o6zel
sektor tahvili ihrac
edilmistir.

2007 de ihrac edilen
finansman bonolar tahsisli
satilmistir.
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mevduatlar reel anlamda %11 kadar kayip yaratirken, dolar
mevduatlarinda kayip %20’ye cikmistir.

SABIT GETIRILI MENKUL KIYMETLER

Turkiye'de sabit getirili menkul kiymetler (SGMK), kamu kesimi
tarafindan ihrag edilen devlet tahvilleri ve hazine bonolar ile
Ozel sektor tarafindan ihrag edilen tahvillerden olusmaktadir.
1998 yilindan itibaren ilk 6zel sektdér tahvili, 2006 yilinin ikinci
yarisinda ihrag edilmisti.

Tdm menkul kiymetler icinde SGMK'lar, hem menkul kiymet
stoklari agisindan, hem de islem hacmi acgisindan en ylksek
paya sahip menkul kiymetlerdir.

Ic borc stoku, iilkede mevcut hazine bonosu ve devlet
tahvillerinin toplam nominal dederini gostermektedir. 2006
sonunda 251 milyar YTL olan stok, 2007 sonunda yalnizca %?2
artisla 255 milyar YTL'ye ckmistir. I¢ bor¢ stokuna ait
gelismeler Tirkiye Ekonomisi bdliminde detayl olarak ele
alinmaktadir.

2006'da ihrag edilen iki adet 6zel sektor tahvilinin ikisi de, iki yil
vadeli ve alti ayda bir kupon &demeli olup, 2008 yilinda itfa
olacaktir. Bu tahvillerin toplam ihrag biiyikligli nominal 120
milyon YTL'dir. Bunun yaninda, 2007 yihinda 150 milyon YTL
degerinde toplam iki 6zel sektor tahvili daha ihrag edilmistir.
Ancak bu tahviller, halka arz edilmeyip tahsisli olarak satilmigtir.

Diger taraftan, 2007 yili iginde finansman bonosu ihraci da
gerceklesmistir. Iki farkli sirket tarafindan ihrac edilen toplam
dort finansman bonosu, 0zel sektdr tahvillerinde oldugu gibi
halka arz edilmeksizin tahsisli satilmigtir.

2007 sonu itibariyle 6zel sektér borglanma araci stoku 540
milyon YTL civarindadir.

SGMK ikincil piyasalarinda, hem tahvil ve bonolarin kesin alim-
satim  islemleri, hem de repo-ters repo iglemleri
yapilabilmektedir. Kesin alim-satimlar ile repo-ters repo islemleri
organize IMKB piyasalarinda yapilabildigi gibi, borsa disinda
araci kuruluglarla yatinmailar veya araci kuruluslar arasinda da
yapilabilmektedir. Ancak, bu islemlerin IMKB'ye tescil ettirilerek
kayda alinmasi zorunludur.

Gecelik faizlerin Eylil ayna kadar %17,5 dolaylarinda
seyretmesi repo hacminde ilml bir artisa sebep olmustur.
TCMB'nin son (¢ aylik ddnemde kademeli olarak faiz indirimine
gitmesine ragmen, Kasim 2007'de repo islem hacmi en Ust
seviyeye ulagmistir.
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Sabit Getirili Menkul Kiymet Getirileri

Enflasyon beklentilerine paralel olarak TCMB 2007 yilinda ilk kez
Eylil ayinda faizleri 0,25 puan dislrerek %17,25e cekmistir.
Gecelik faizler TCMB tarafindan Ekim, Kasim ve Aralik aylarinda

0,50'ser puan daha dusurllerek yil sonunda %15,75%e
cekilmistir.
Tahvil/Bono Verim Egrisi (Yillik Bilesik, %)
21
e 129/12/2006 /\/
20 +
= 31/12/2007 /
19
18
17 |
e
16 -
15 T T T T T 1
- 1-60 61-120 121-180 181-240 241-300 301-360
Kaynak: IMKB Vadeye Kalan Gilin

TCMB'nin faiz oranlarini diisiirmesine paralel olarak IMKB tahvil
ve bono piyasasinda en ¢ok islem géren bonolarin bilesik faiz
oranlari da gerilemistir. 2006 sonunda %20 civarinda olan yilhk
bilesik faizler, her vade turiinde 3 ila 4 puan gerileyerek 2007
sonunda %16-17 bandina kadar dismustur.

DiBS Endeks Getirileri (Yillik, %)
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Kaynak: IMKB

IMKB tarafindan acgiklanan Devlet i¢ Borclanma Senedi (DIBS)
performans endeksleri, gesitli vadelere gdre ortalama tahvil
veya bono getirilerini hesaplamaya olanak vermektedir. DIBS
performans endeksleri hesaplanirken, cesitli vadelerde yatirim
donemleri segilmekte, vade bitimlerinde anapara ve onceki
yatinm ddnemlerinde elde edilen faiz gelirinin yine ayni vadeli
yatinma donustirtldigu kabul edilmektedir. Bu endeksler hem
vadeye yaklastikca olusan fiyat artislarini, hem de piyasadaki
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TIkincil piyasada bilesik
faizler %16°ya inmistir.

DIBS performans endeksleri
tahvil ve bono getirilerini
hesaplamaya olanak
vermektedir.



2007 yilinda tahvil ve
bonoya yapilan yatirrmlar,
yilltk %20 civarinda getiri

saglamustir.

2007 yilinda giinliik islem
hacmi ortalama 2,4 milyar
YTL civarindadir.

Tahvil bono islemlerinde
tescil islemlerinin
payr %40°tr.

Gecelik faizler yil sonunda
%15,75 seviyesine
gerilemistir.
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faiz oranlarni  dikkate almaktadir. DIBS performans
endekslerinin belli bir aydaki dederinin, onceki yihin ayni ay
degerine bdlinmesiyle, ilgili ay itibariyle gergeklesen yillik
ortalama getiriler hesaplanmaktadir.

Segimler yaklastikga faizlerdeki dlsls, sene basinda %15
civarinda olan DIBS endeks getirilerinin Haziran ayinda %20
seviyelerine cikmasini saglamistir.

2007 sonu itibariyle DIBS endekslerine gére 3 aylik bonolara
yapllan ve ayni vadede tekrarlanan yatirmlar, yillik %18
civarinda getiri saglamistir. Bu oran 6 aylik bonolarda %19 iken,
9 aylik bonolarda %20 dolayindadir. 1 yilin Uzerinde vadesi
bulunan bonolarda ise getiri %20'nin lzerindedir.

Kesin Alm-Satim Islemleri

Tahvil ve bono kesin alim-satim islemlerinde, ginlik ortalama
islem hacmi 2007'de 6nemli dalgalanma gdstermistir. Glnlik
ortalama iglem hacmi 2007 yilina 2,8 milyar YTL (2 milyar $)
seviyelerinde baslamistir. Yil iginde 2-2,5 milyar YTL aralidinda
seyreden gunlik ortalama hacim yilin son ayinda 1,4 milyar
YTL'ye gerilemigtir.

Tahvil-Bono Kesin Alim-Satim Pazari islem Hacmi
(Giinliik Ort.-Milyar YTL)

3.0 5

W Tescil IMKB
25— B Bwmw BB B EE B
2.0 -
1.5 A
1.0 -
0.5 ~
0.0 -

Sonu¢ olarak, 2007 yilinda kesin alim-satim islemlerinde
gergeklestirilen ortalama glinlik islem hacmi 2006 yilina gére
%12'lik bir artigla 2,4 milyar YTL'ye yukselmistir.

Toplam kesin alim-satim islemlerinde, tescil islemlerinin payi
2006 yilinda %34 iken, 2007 yilinda %40’a gikmistir.

Repo-Ters Repo Islemleri

TCMB, enflasyonla micadele programi cercevesinde yilin son
aylarinda yaptigi indirimlerle gecelik faizleri %17,5ten %15,75'e
distrmustir. Gecelik faizlerdeki bu dislsle beraber IMKB
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Repo-Ters Repo piyasasinda uygulanan faizlerde de bir disls
yasanmigtir.

Repo Islem Hacmi (Giinliik Ort.-Milyar YTL)

mIMKB mTescil

IMKB'de gerceklestirilen repo islemlerinin giinliik ortalama islem Tescil islemlerinin
hacmi 2006 yilinda oldugu gibi 12 milyar YTL (9 milyar $)  repolardaki payr %16
seviyesinde seyretmistir. Diger taraftan, mdisterilerle yapilan olmustur.

tescil islemlerinin gunlik islem hacmi, 2006'ya gdre %4’k

digus ile 1,9 milyar YTL'ye gerilemistir. Bdylelikle, tescil

islemlerinin toplam repo islemleri icindeki payir 6nceki seneye

gore 1 puan disisle %16 olmustur.

Uluslararasi Tahvil Pazan Islemleri

IMKB biinyesindeki Uluslararasi Tahvil Pazar Yabanci Menkul  Dolar ve avro cinsinden
Kiymetler Piyasasi 16 Nisan 2007 tarihinde faaliyete gegmistir.  tahviller yabanci menkul
Hazine tarafindan yurtdisinda yabanci para cinsinden ihrag  ktymetler piyasasinda islem
edilen tahvil ve bonolar bu piyasada islem gérmektedir. gormustar.

iMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasi (2007)

Nominal islem Islem
Para Birimi Tutan Hacmi

Avro (milyon €)

ABD Dolari (milyon $)
lam (milyon $

Kaynak: IMKB

Avro cinsinden ihrag edilen Eurotahvillerin 2007 yilindaki islem
hacmi 13 milyon € iken, ABD Dolar cinsinden ihrag¢ edilenlerin
islem hacmi ise 46 milyon $ olmustur.

Araci Kuruluslanin Ikincil Piyasa Islemleri Dagilimi

IMKB piyasalarinda ve tescil islemlerinde araci kuruluglarin
gergeklestirdikleri SGMK kesin alim-satim islemleri ve repo-ters
repo islemlerinin hacmi 2006 yilina gore %9 artarak 6,4 trilyon
YTL (yaklasik 5 trilyon $) olmustur.
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Araci kurumlar SGMK
islemlerinin %18’ini
gerceklestirmistir.

Bankalarin SGMK islem hacmi
5 trilyon YTLyi gecmistir.
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2007 yilinda da onceki iki yilda oldugu gibi, toplam SGMK islem
hacminin %18‘ini arac kurumlar gerceklestirmistir. Bu oran
2000 yilinda %10 iken, 2002 ve 2003 yillarinda %?25’e gikmisti.

Toplam SGMK Islem Hacminin Araci Kuruluslara
Gore Dagilimi (Trilyon YTL)

W Aracl Kurum m Banka

o o =, o Isa) < 7o) O ™~
o)) = o o o o o =) o
o)} = = S = = = S S
— ~ ~ ~N ~ ~ ~ ~N N
Kaynak: IMKB

Sonug olarak, araci kurumlarin 2007 yil icinde gerceklestirdikleri
toplam SGMK kesin alim-satim ve repo-ters repo islem hacimleri
%6’k artig ile 1,1 trilyon YTLYi (867 milyar $) bulmustur.
Bankalarin SGMK iglem hacmi ise énceki yila gore %10 artigla
5,3 trilyon YTL (3,3 trilyon $) olmustur.

Takasbank Borsa Para Piyasasi (TBPP)

TBPP, kisa vadeli nakit ihtiyaci bulunan araci kuruluglar ile nakit
fazlasi olan araci kuruluslarnin karsilagtiklari bir piyasadir. Bu
piyasada gerceklesen islemlerde, dogan yikimlilikler
Takasbank’in garantorliigi altindadir.

Aylar Itibariyle Giinlitk Ortalama BPP islem Hacmi

Faiz, % Hacim (mn. YTL)
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Kaynak: Takasbank

Borsa para piyasasinda 2006 yilinin ilk yarisinda gecelik faiz
oranlari %13 seviyesinde iken, gergeklesen islem hacmi
ortalama 143 milyon YTL olmustur. Yilin ikinci yarisinda %17
civarina ¢ikan gecelik faiz orani ile ortalama gunlik islem hacmi
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artis gostermis ve yilin son ayinda 167 milyon YTL ile rekor
kirmigtir.

2007 yilinda ise gecelik faiz oranlari %17 civarindan %15,5e
inerken, gunlik ortalama islem hacmi bir dnceki seneye goére
gerileyerek 146 milyon YTL'den 139 milyon YTL'ye dlismistir.
Bununla beraber, Aralik 2007'de gerceklesen 114 milyon YTL'lik
glnlik ortalama islem hacmi son iki yilin en diislik seviyesidir.

HISSE SENETLERI

Piyasalar genelinde 2003 yilinda baslayan olumlu hava, 2006
yihnin ilk aylarinda devam etmisti. 2006 yili ortasinda global
piyasalardan kaynaklanan dalgalanma ile disen endeks, yil
deger kaybiyla kapatmisti.

IMKB Hisse Senedi Piyasasi

2006
IMKB-100 39,117
Islem Géren Sirket Sayis 316

Islem Goren BYF Sayisi 6
Piyasa Degeri (Milyar YTL) 230.0
Islem Hacmi (Milyar YTL 325.1
Kaynak: IMKB

2007 yilinda ise 6nemli politik gelismeler ve yurtdisi galkantilara
ragmen hisse senedi piyasasina iliskin gostergeler olumlu yonde
gelismistir. IMKB-100 endeksi %42 oraninda artarken, piyasa
dederi 336 milyar YTL'yi bulmustur. Yillik islem hacmi ise %19
artigla 388 milyar YTL'ye gikmistir.

endeks ~ IMKB-100 Endeksi ve Islem Hacmi (n:fC\'(r?L)
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Kaynak: IMKB

2007 yilina 39.000 puan seviyesinden baslayan IMKB-100
endeksi, genel segimlerin yapildigi 22 Temmuz'un hemen
ardindan rekor kirarak 55.625 puana ulasmigtir. ABD’de
yasanan ipotekli konut finansmani fonlarindaki krize bagli
olarak, tiim diinya piyasalarinda oldugu gibi IMKB'de de bir
dists yasanmis ve endeks Adustos ortalarinda 45.000 puan
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IMKB-100 endeksi 2007
yilinda %42 artmistir.

Secimlerden sonra endeks
55.625 puana ¢cikmistir.



Mali endeks, 2007 yilinda
sinai endekse gore daha
fazla dedger kazanmistir.

Piyasa degeri, halka arzlarin
da etkisiyle 336 milyar
YTL ye yiikselmistir.

TSPAKB

seviyelerine kadar gerilemistir. 15 Ekim 2007 tarihinde, 58.232
puan ile endeks tarihi bir rekor kirmig, ancak devaminda yatay
seyretmistir. Sonugta 2007 yilinda YTL bazinda %42, ABD Dolari
bazinda ise %72 deder kazanan IMKB-100 endeksi yili 55.538
puandan kapatmistir.

2007 yilinda YTL bazinda mali endeks %39, sinai endeks ise
%31 oraninda deder kazanmistir. Dolar bazinda gercgeklesen
kazanglar ise sirasiyla %69 ve %59'dur.

IMKB Hisse Senedi Endekslerinin YTL Bazinda Getirisi

iMKB-100 Mali Sinai
1997 253.6% 394.5% 154.3%
1998 -24.7% -27.7% -26.9%
1999 485.4% 547.8% 411.7%
2000 -37.9% -39.4% -30.1%
2001 46.0% 42.0% 64.1%
2002 -24.8% -29.2% -13.4%
2003 79.6% 98.4% 64.8%
2004 34.1% 38.7% 28.1%
2005 59.3% 77.0% 49.1%
2006 -1.7% -4.2% -0.8%
2007 42.0% 39.3% 31.3%
1997-2007 5591%  9,066% 3,779%
Yillik Ortalama 44% 51% 39%

Kaynak: IMKB

Mali ve sinai endekslerin gelisimi, IMKB-100 ile paralel
incelendiginde, mali endeksin daha riskli bir grafik cizdigi
gorlilmektedir. Tabloda gorildigu lzere, borsa distls
trendindeyken mali endeks, sinai endekse gore daha fazla deger
kaybetmektedir. Diger taraftan, borsanin yiikselis doneminde
ise sinai endekse gore daha fazla deder kazanmaktadir.

Yillik ortalama getirilerde, riski ylksek olan mali endeksin 1997-
2007 yillan arasinda yatinmcilara YTL bazinda getirisi ortalama
%>51 iken, sinai endeksin ortalama getirisi %39 olmustur.

Piyasa Degeri

2007 yilinda toplam piyasa dederi, %46 artisla 336 milyar
YTL'ye (290 milyar $) ulasmistir. Bu artista 6zellikle 2,5 milyar
YTL'lik Tarkiye Halk Bankasi A.S.nin halka arzinin etkisi
olmustur.

Hisse fiyatlarinda 2006 yilinda baslayan artis 2007 yili basinda
devam etmis ve Nisan ayl sonunda 263 milyar YTL ile, islem
goren sirketlerin toplam piyasa degeri IMKB tarihinin en yiiksek
degerine ulagsmistir. EKim ayi sonuna kadar piyasa degeri stirekli
artis gostermis ve son olarak piyasa dedgeri 343 milyar YTL'ye
ulasmistir. Yiin son iki ayinda ufak bir disls sonucu Aralik
sonunda 336 milyar YTL'lik piyasa dederine gerilemistir.
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Piyasa Degeri (Milyar YTL)
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Sonug olarak, 2007 yilinda IMKB-100 endeksi %42 oraninda
artarken, piyasa dederi yil icinde gerceklestirilen 11 adet halka
arzla beraber %46 oraninda artmistir.

Islem Hacmi

2000 yihna kadar yikselis trendinde olan islem hacmi, 2000
yilinda yaklasik Gg kat artmistir.

Yagsanan kriz ile beraber, 2000 yilinda 452 milyon YTL olan
gunlik ortalama islem hacmi, 2001'de 375 milyon YTL'ye kadar
gerilemistir. Ancak, 2002 yilindan itibaren islem hacmi tekrar
yukselmeye baglamistir.

Yillar itibariyle Giinliik Ortalama Hisse Senedi
Islem Hacmi (Milyon YTL)
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Kaynak: IMKB

2007 yihinda glinlik ortalama islem hacmi bir énceki yila goére
%18 oraninda artarak 1,5 milyar YTL'ye ulagsmistir. Yillik toplam
islem hacmi ise, 388 milyar YTL olmustur.
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Glinliik ortalama islem
hacmi 2002 yilindan itibaren
artmaktadir.

Glinliik ortalama islem
hacmi 2007 yiinda 1,5
milyar YTL olmustur.



Ekim 2007 de yeni bir rekor
kirilmus ve giinliik ortalama
islem hacmi 2 milyar YTLye

ulasmustir.

Adustos 2002'de Borsa Disr
Pazar kurulmustur.

TSPAKB

Aylar itibariyle Giinliik Ortalama Hisse
Senedi Islem Hacmi (Milyon YTL)
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Kaynak: IMKB

2006 yilinda aylar itibariyle islem hacmi gerilemis, yilin ilk
geyredinde 1,6 milyar YTL olan glinlik ortalama islem hacmi
son ceyrekte 1,1 milyar YTL'ye dusmustir. 2007 yilina
gelindiginde, ciddi bir sigrama gergeklesmis ve Ocak ayinda
glnlidk hacim 1,4 milyar YTL'ye ulagmistir.

2007 yilinin ilk yansinda ginlik ortalama islem hacmi 1,4 milyar
YTL civarinda gergeklesirken, Haziran ayinda 1 milyar YTL ile en
disik seviyesine gerilemistir. Genel segimlerin yapildigi
Temmuz ayinda ise gergeklesen ortalama islem hacmi Haziran
ayinin yaklasik iki kati kadar olmug ve bir rekor kinlmstir. Yilin
ikinci yarisinda ortalama gunlik bhacim 1,7 milyar YTL'ye
clkarken, en ylksek islem hacmi 2 milyar YTL ile Ekim ayinda
gergeklegmistir.

Islem Goren Hisse Senedi Sayisi

2001 yilina kadar sirekli artis gosteren halka agik sirket sayisi,
krizden sonra sinirli sayida gerceklesen halka arzlar ve
kotasyondan cikarmalar nedeniyle dlsts gostermisti.

En buyuk dusls 2002 yilinda gergeklesmistir. Bunun nedeni baz
sirketlerin 2002'de kurulan Borsa Disi Pazar'da islem gdérmeye
baglamasi ve bazilarinin borsa kotasyonundan cikariimasidir.
Yapilan sinirl sayida halka arza ragmen, 2002 yilinda halka agik
sirket sayisi toplamda 22 adet azalarak 310°dan 288’e inmistir.

Halka acgik sirket sayisi 2003 sonunda 285e gerilemistir. 2004
yilinda ise 12 adet halka arz gerceklesmis, bdylece toplam islem
goren sirket sayisi 297'ye yukselmistir.

2005 yilindan itibaren borsa yatinm fonlarinin IMKB'de islem
gormeye basglamasinin da katkisiyla halka arz edilen senet sayisi
artmistir.
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Islem Goren Hisse Senedi Sayisi
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2007 yiinda 2 tane borsa yatinm fonu ve 9 yeni sirket islem
gormeye baslamistir. Ikisi birlesme ve devralma, ikisi Borsa Disi
Pazara alinanlar olmak Uzere toplamda 6 sirket kotasyondan
cikariimistir, 2007 sonu itibariyle IMKB'de islem goren sirket
sayisl, borsa yatirim fonlari da dahil toplam 327 ile tarihinin en
yuksek seviyesine ulagmistir.

Halka Arzlar

2000 yilinda yapilan 35 halka arzdan sonra birincil piyasadaki
yogun hareketlilik uzun bir stire durmustur.

Birincil Halka Arzlar

Adet I Toplam Hacim —&— Sirket Sayisi Milyar YTL
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2001 krizinden sonra 2003 yilina kadar halka arz sayilari tek
haneli rakamlarda kalmistir. 2004 yilina gelindiginde ise halka
acllmalar yeniden canlanmaya baglamis ve 1 milyar YTL
tutarinda 12 adet halka arz yapilmistir. 2006 yilina gelindiginde
90’ yillardaki halka arz sayilarina yaklasiimig, ancak hacim
olarak 1,3 milyar YTL ile bir 6nceki senenin yarisi kadar islem
gergeklesmistir.
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Islem géren sirket sayisi,
2007 yilinda 327 ile tarihi
rekor kirmistir.



2007 yilinda 11 adet birincil
halka arz, 4,5 milyar YTL ile
rekor hacme ulasmistir.

Halkbank toplam halka
arzlarin %57'sini
olusturmustur.

Yabancr yatirrmcilarin halka
arzlara ilgisi artmistir.

2007 yilindaki birincil
halka arzlarda yurtdisi
yatirimcilarin payr %67 dir.
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2007 yiinda ise toplamda 4,5 milyar YTL (3,4 milyar $)
tutarinda birincil halka arz islemi gerceklesmistir. ikisi borsa
yatinm fonu olmak Uzere toplamda 11 hisse senedi islem
gormeye baslamistir. Sayica ¢ok yuksek bir rakam olmasa da,
yillik bazda hacim olarak IMKB’de bir rekor kirilmis ve en yiiksek
hacime ulagilan 2000 yilindaki rakam ilk defa asilmistir. Buradaki
tutarlara, 2007 yilinda halka arz edilmeden islem gdrmeye
baglayan bir borsa yatirim fonu da dabhildir.

Gergeklesen halka arz tutarinin %57’si (2,5 milyar YTL) Mayis
ay! icinde gerceklestirilen Tlrkiye Halk Bankasi A.S.nin halka
arzindan saglanmistir. Benzer bir durum 2005 yilinda yasanmis
ve halka arzi gerceklesen Turkiye Vakiflar Bankasi A.S. toplam
halka arz tutarinin %71'ini (1,7 milyar YTL) olusturmustu.

Birincil halka arzlarda 1997, 1998, 2000 ve 2005 gibi gdrece
bliyik hacimli arzlarin gergeklestigi  yillarda, yabanci
yatinmcilarin halka arzlara gdésterdikleri ilginin yerli yatinmcilara
nazaran daha yiiksek oldugu goériilmektedir. 2006 yilinda yurtici
ve yurtdisi yatinmcilann ilgisi hemen hemen esit dizeyde
gercgeklesirken, 2007 yilinda grafik yine yurtdigi yatinmcilarin
payinin arttigini  gostermektedir. Yabanci yatirmcilardaki bu
yuksek payin sebebi, 6zellikle yurtdisi kurumsal yatirnmcilarin,
piyasanin iyi oldugu donemde vyiliksek piyasa degeri olan
sirketleri tercih etmeleri ve bu yillarda birincil halka arzlardan
yuksek pay almalarindan kaynaklanmaktadir.

Birincil Halka Arzlarin Dagilimi
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Kaynak: IMKB W Yurtici  ® Yurtdisi

2005 yilinda yabancilarin halka arzlardaki payr %91 idi. Bunda
en buyuk etken Vakifbank’in halka arzinin %73’Gnin yabanci
yatinmcilar tarafindan alinmasidir. 2007 yilinda ise yurtdigi
yatinmallarin  birincil halka arzlardaki payr %67 olarak
gerceklesmistir.

Son 11 yillik dénemin toplaminda, gergeklestirilen birincil halka
arzlarin %68'‘i yabanci, %32'si ise yerli yatirrmcilar tarafindan
talep gérmdgtur.
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ikincil halka arzlar da iceren toptan satislar pazarinda, 2000
yilinda Tupras 6zellestirmesinin de etkisiyle 1 milyar YTL hacim
kaydedilmisti.

2004 yiindan itibaren birincil arz piyasasina paralel olarak,
toptan satiglar pazari da canlanmigtir. Toplam 1 milyar YTL
tutarinda 9 adet toptan satis islemi gergeklestirilmistir. Bu
hacmin yaklagik doértte birini 270 milyon YTL ile Turk Hava
Yollari'nin 6zellestiriimesi kapsaminda yapilan ikincil halka arzi
olusturmustur.

2005 yilinda ise toptan satiglar pazarinda yapilan 13 islemin
tutari 1,5 milyar YTL'ye ckmistir. Ozellestirme kapsaminda
Petkim’in ikincil halka arzi ile ve Tlprasin blok satisi, toplamin
%65'ini olusturmustur.

2006 yiinda toptan satiglar pazari 18 ile sayica en yiksek
seviyesine ¢cikmistir. Toplamda 1 milyar YTL'lik islemin %31’i
(307 milyon YTL) Mayis ayinda gergeklestirilen THY’nin ikincil
halka arzina aittir.

Toptan Satislar Pazan .

Adet _ _ Milyar YTL
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Kaynak: IMKB

2007 yilinda gergeklesen toptan satislarla, islem sayisi olarak
degil, ancak gerceklesen hacim olarak bir rekor kirilmistir.
Toplamda 5 adet olan toptan satis islemiyle tutar olarak 2,5
milyar YTL'lik (1,8 milyar $) hacme ulasiimistir. Toplam islem
hacminin %76'si, Ocak ayl basinda gergeklestirilen Akbank
T.A.S.nin %20'lik hissesinin Citigroup’a satigl ile saglanmistir.
Toplam tutarin  %17'sini ise, Sekerbank T.A.S.nin %34
hissesinin Turan Alem grubuna devri saglamistir.

Toptan satiglar pazarinda islemlerin  dagiiminda yurtdisi
yatinmcilarin payI Oonemlidir. Ozellikle, Ozellestirme
kapsamindaki sirketler ve bankalar gibi yiiksek piyasa degerli
satislarin oldugu vyillarda, yurtdisi yatinmcilarin payr yliksek
olmaktadir.
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2007 yilhinda toptan satislar
pazarinin %76°sim
Akbank’in hisse satisi
olusturmustur.

Ikincil halka arzlarda
yurtdisi yatirnmcilarin
payi yiiksektir.



Yabanci yatirrmcilarin
toptan satislar pazarinda
2007deki payr %094'e
crkmustir.

OPSP, hisse senedi ve borsa
yatirim fonlarinin édiing
alinip verildigi piyasadir.
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Tuprasg'in ikincil halka arzinda, yurtici yatinmcilarin payinin %78
gibi ylksek bir oranda olmasi nedeniyle, 2000 yilinda yurtdis
yatinmcilarin toptan satiglar pazarindaki toplam payl %46'da
kalmistir. 2001 yihnda pazardaki tim satislar (10 milyon YTL)
yurtdisi yatinmcilara yapilmistir. 2003 ve 2005 ddneminde
yabanci yatinmcilarin paylari %90'in Uzerinde gergeklesmistir.
2006’'da THY'nin o6zellestiriimesi sebebiyle yurtici yatirimcilarin
ilgisi artmig, dolayisiyla yabancilarin payl %68’e gerilemistir.

Toptan Satislar Pazari Dagilimi
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Kaynak: IMKB m Yurtigi  m Yurtdisi

2007 yiinda Akbank T.A.S. ve Sekerbank T.A.S.in toptan
satislar pazarinda gergeklesen hisse satiglarinin tamami yabanci
yatinmcilara yapilmistir. Boéylece yabanci yatinmaclarin  bu
pazarda gergeklestirdigi islemlerin toplam payr %94 olmustur.

Son 11 vyillk toplamda ise, toptan satislar pazarinda yurtici
yatinmcilarin payr %19 ve yurtdisi yatinmalarin payr %381
olarak gerceklesmistir.

2007 yihinda ortalama birincil halka arz biyikligi Halkbankin
halka arzi hari¢ tutuldugunda 200 milyon YTL (155 milyon $)
olmustur. Toptan satislar pazarinin ortalama islem buyGklGga
ise 497 milyon YTL (355 milyon $) ile daha yiksek
gerceklesmistir.

Odiing Pay Senedi Piyasasi

Takasbank biinyesinde isletilen Odiing Pay Senedi Piyasasi
(OPSP) genel olarak; Takasbank tarafindan belirlenen ve SPK
tarafindan onaylanan menkul kiymetlerin 6dlng alinip verildigi
piyasadir. Halihazirda ulusal pazarda islem géren tim sirketlerin
hisse senetlerini 6ding pay senedi piyasasinda islem
gorebilmektedir. Bu piyasada, duran portfdylerine getiri
saglamak amaciyla hisse senetleri 6diing vermek isteyenlerle,
hisse senedi ve borsa yatirm fonu katiima belgesini belirli bir
dénem igin 6diing almak isteyenlerin talepleri karsilagmaktadir.
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Ilk defa Kasim 2005 tarihinde faaliyete gecen piyasa, giderek
katlanan bir ilgi ile kargilanmistir. 2006 yilinda 769 milyon YTL
olan toplam islem hacmi, 2007 yilinda yaklasik iki katina gikarak
1,4 milyar YTL'ye ulasmistir.

Yillar itibariyle Toplam OPSP islem Hacmi
(Milyon YTL)

1,401

769

2005
2006
2007

Kaynak: Takasbank

OPSP giinliik islem hacminin dalgall bir seyir izledigi
gorilmektedir. 2007 yih Ocak ayinda ve secimlerin yapildigi
Temmuz ayinda, gunlik ortalama hacim 7,9 milyon YTL'ye
kadar cikarken, en disik hacim Mart ayinda 2,5 milyon YTL
olarak gergeklesmistir. 2007 yilinin genelinde ise glnlik hacim
ortalama 5,6 milyon YTL olmustur.

Aylar Itibariyle Giinliik Ortalama OPSP Islem Hacmi
(Milyon YTL)

8 —
7 -

Kaynak: Takasbank

Aciga Satis Islemleri

Acida satis, saticinin elinde olmayan menkul kiymetlerini satip,
vade sonunda satisini gergeklestirdikleri menkul kiymeti satin
alan kisiye teslim etmeleri islemidir.

IMKB'de, kredili menkul kiymet ve agiga satig islemlerine konu
olabilecek menkul kiymetler, IMKB Gé6zalti Pazari digindaki tim
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2007'de, OPSP giinliik islem
hacmi 5,6 milyon YTLdir.
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pazarlarda
fonlaridir.

islem gdren hisse senetleri ve borsa yatirm

2007 yilinda agida satis islem hacmi Onceki ylla goére %59
oraninda artarak 13,6 milyar YTL olmustur. Acida satis
islemlerinin %98'ini hisse senedi islemleri olusturmustur.

Aciga Satis islem Hacmi (Milyon YTL)

Hisse Senedi

Borsa Yatirnm Fonu

Toplam
Kaynak: SPK

Mayis-Haziran aylarindaki
finansal dalgalanma hisse
senedi piyasasini olumsuz

etkilemistir.

Fon sayisi ve toplam portféy
biiyiikliigii artmistir.

Yatirim Fonlan

Dagilim
2006
97.7%
2.3%
100.0%

2006 2007
8,360 13,342
198 235
8,558 13,576

2007
98.3%
1.7%
100.0%

Sonug

2007 yili genel olarak hisse senetleri piyasas! acgisindan olumlu
bir havada gegmistir. Adustos ayinda kiiresel piyasalarda
yasanan ipotekli konut kredileri krizi ile birgok gelismekte olan
piyasada oldugu gibi IMKB'de de bir gerileme s6z konusu
olmustur.

IMKB-100 endeksi 2007 yilinda %42 oraninda deder kazanirken,
toplam piyasa dederi ve yillik islem hacminde sirasiyla %46 ve
%18'lik artis gbzlenmistir.

YATIRIM FONLARI

Yatinm fonlan gesitlerine 2007 yili iginde fon sepetleri de
eklenerek yatirrm fonlarinin sayisinda bir artis gerceklesmistir.
Bununla beraber, 06zellikle borsa yatirnm fonlarina olan ilgi
artmaktadir. 2007 yilinda, yatinm fonlarini sayisi fazla
degismezken, portfoy blylkligl %25 blylimistdr.

Dagilim
Fon Sayilari 31.12.2006 31.12.2007 2007
A Tipi Fonlar 126 129 2% 32.2% 32.2%
B Tipi Fonlar 163 168 3% 41.7% 41.9%
Emeklilik Yatirim Fonlari 102 104 2% 26.1% 25.9%
Toplam 391 401 3% | 100.0% 100.0%
A Tipi Fonlar 832 919 11% 3.3% 3.0%
B Tipi Fonlar 21,180 25,462 20% 85.3% 82.3%
Emeklilik Yatinm Fonlan 2,821 4,569 62% 11.4% 14.8%

Menkul Kiymet Yatinnm Fonlari Portfoy Degeri

2007 sonu

itibariyle Turkiye'de cesitli

aracl

kuruluslarca

kurulmus olan 129 adet A tipi, 168 adet B tipi yatinm fonu
bulunmaktadir. 2006 sonunda ise fon sayilari A tipi icin 126, B
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129 adet A tipi ve 168 adet
tipi icinse 163'tl. Bu bdlimdeki sayillara borsa yatinm fonlari B tipi yatirim fonu
(BYF) dahildir. Emeklilik yatinm fonlar ise dahil edilmeyip,  bulunmaktadir.
Bireysel Emeklilik Yatirim Fonlari basligi altinda incelenecektir.

Yatirim Fonlarinin Portfoy Degeri (Milyar YTL)
29.1
WA Tipi 26.4

mB Tipi
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2007 yilinda, yatirim fonlarinin toplam biyikligi %20 oraninda
artarak 26,4 milyar YTL'ye ulasmistir. Artis hem A tipi fonlarda
(%11), hem de B tipi fonlarda (%20) gergeklesmistir.

A tipi fonlar, 919 milyon YTL ile toplam fon biyikliginin
%3’lnu olustururken, B tipi fonlar 25,5 milyar YTL ile %97 pay
elde etmistir. Bu dagilim, 2006 yili ile aynidir.

Nisan 2004'te SPK'nin yayinladigi bir tebligle hukuki cercevesi
gizilen borsa yatinm fonlarinin (BYF) ilk 6rnedi Ocak 2005te
IMKB'de halka arz edilmistir. 2007 yilina gelindiginde 2 yeni BYF
daha islem gérmeye baglamistir. 2007 sonunda islem goéren 8
adet BYF bulunmaktadir.

A Tipi Fonlarin Biiyiiklitk Dagilimi (Milyon YTL)

DET)]
Degisken 235 249 6% 27%
Karma 141 188 33% 20%
Endeks 156 140 -10% 15%
BYF 80 118 49% 13%
Ozel 93 111 20% 12%
Hisse Senedi 52 75 46% 8%
Istirak 54 24 -56% 3%
Sektor 21 9 -55% 1%
Fon Sepeti - 3 A.D. 0%
Altin -- 1 A.D. 0%
Yabanci Men. Kiy. 1 -- A.D. 0%

TOEIam 832 919 11% 100%
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Fon sepetleri ilk kez 2007
yilinda islem gérmeye
baslamustir.

A Tipi Dedisken fonlar sayica
ve portféy biiyiikliigii olarak
birinci siradadir.

Ozel fonlar en yiiksek
ortalama portfoy degerine
sahip A tipi fonlardir.

B tipinde Degisken fonlar
sayica birinci siradadir.

Likit fonlar en yiiksek
portfoy biiyiikliigiine sahip
B tipi fondur.

TSPAKB

Diger taraftan, Kasim 2006'da yirirliige giren teblig ile fon
sepeti yatirim fonlarinin altyapisi hazirlanmis ve ilk defa 2007 yili
icinde biri A Tipi, ikisi B Tipi olmak Uzere toplam g fon sepeti
kurulmustur.

A tipi fonlar arasinda Dedisken fonlar 54 adet ile, Hisse Senedi
fonlari da 20 adet ile en yaygin fonlardir. Diger fonlarin toplami
ise 55%ir.

Portfoy biylikligl agisindan Degisken fonlar %27 ile en biyiik
paya sahiptir. Bunu %20 ile Karma ve %15 ile Endeks fonlar
takip etmektedir.

Fonlarin toplam buyUkltkleri ile ortalama buyuklikleri arasinda
farklar bulunmaktadir. 2007 yilinda 5 adet olan Ozel fonlar, 22
milyon YTL ile en yiiksek ortalama portfdy degerine sahip A tipi
fon tlrdiddar.

A Tipi Fonlarin Ortalama Biiyiikliik Dagilimi (Mn. YTL)
22.3
19.7
99 88 79
46 38 33 31
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Kaynak: SPK (@)

Ortalama portfdy biyiikligiinde Ozel fonlari, 20 milyon YTL ile
Borsa Yatirim fonlar takip etmektedir. Devaminda gelen 19 adet
Karma fonun ortalama portfoy dederi 10 milyon YTL iken onu
sirasiyla 9 ve 8 milyon YTL dedere sahip Endeks ve Istirak
fonlar takip etmektedir. Sayica en yaygin yatinnm fonu tiir olan
Degisken fonlarin ortalama portfdy degeri ise 5 milyon YTL
civarindadir.

B tipi fonlarda, Degisken fonlar 59 adet ile sayisal olarak en
yaygin fon tirldir. 48 adet Likit fon ve 44 adet Tahvil-Bono
fonu bulunmaktadir. Diger bashdi altinda toplanan Altin, B Tipi
BYF, Fon Sepeti, Karma, Ozel ve Yabanci B tipi fonlarin sayisi
ise 17'dir.

Portfoy biyukligli bakimindan Likit fonlar 21 milyar YTL
buyuklik ve toplamda %81'lik oran ile B tipi fonlar iginde en
bliylk paya sahiptir. Bunun baslica nedeni, kisa vadeli sermaye
piyasasl araclarina yatinm yapan Likit fonlarin, gin kaybi
olmadan alinip satilabilmesidir.
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B Tipi Fonlarin Biiyiiklitkk Dagilimi (Milyon YTL)

Dagilim
Likit 17,945 20,654 15% 81%
Tahvil-Bono 1,776 2,283 29% 9%
Degisken 1,326 2,162 63% 8%
B Tipi BYF 38 147 291% 1%
Bono Endeksi 2 101  4663% 0%
Ozel 65 71 9% 0%
Altin 10 18 89% 0%
Yabanci Men. Kiy. 16 16 0% 0%
Fon Sepeti -- 8 A.D. 0%
Karma 2 1 -37% 0%

TOEIam 21i180 25i462 20% 100%

Likit fonlan, sirasiyla 2,3 milyar YTL ile Tahvil-Bono fonlari ve
2,2 milyar YTL ile Degisken fonlar takip etmektedir. ilki 2006
yilinda islem gérmeye baslayan B tipi BYF'lerin ikincisi ise 2007
yilinda islem gérmeye baslamigtir. B tipi BYFler 3 kat artig ile
147 milyon YTL'lik biyiklige ulasmistir. Bono Endeksi yatirim
fonlarinin sayisi 2006 yilina goére 1 adet dislis yasamis olsa da,
portfdy blyukligi 101 milyon YTL'ye yiikselmistir.

Ortalama portfdéy biiyikligiinde de Likit fonlar 430 milyon YTL
ile birinci siradadir. Ikinci sirada 101 milyon YTL ile Bono
Endeks fonlar gelirken, B tipi BYFler ortalama 74 milyon YTL
portfoy degeri ile Uglincl siradadir.

B Tipi Fonlarin Ortalama Biiyiikliik Dagilimi (Mn. YTL)
430
101
74 52 37
l D W e B 6 10
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Kaynak: SPK a

A ve B tipi yatinm fonlarina genel olarak bakildigi zaman, 2007
yllinda A tipi fonlarin ortalama biyukligi 7 milyon YTL, B tipi
fonlarin ise 152 milyon YTL olmustur. Aradaki biyuk fark, likit
fonlardan kaynaklanmaktadir.

2006 yiinda ise ortalama buylklikler A tipi fonlar igin 6,6
milyon YTL, B tipi fonlar igin 130 milyon YTL idi. Toplam ve
ortalama bulyuklukler anlaminda, B tipi fonlar yine agik arayla
ondedir.
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B Tipi BYF'ler 2007 yilinda
hizl biiyiimiistiir.

Yatirimci B tipi likit fonlari
tercih etmektedir.



A tipi fon portféylerinde
2007 yilinda hisse senedi
agirligr %68 seviyesindedir.

2007 yilinda B tipi fon
portféyleri repo agirlikii
hale gelmistir.

TSPAKB

B tipi fonlar icinde en c¢ok tercih edilen, toplam portfoy
bly(kligl 2007'de YTL bazinda %15 artan Likit fonlardir. Likit
fonlarin tim B tipi yatinm fonlarinin igindeki payi ise %85ten
%81'e gerilemistir. Bu gerilemede, BYF, Degisken ve Tahvil-
Bono fonlarinin artisinin payi vardir.

Menkul Kiymet Yatinnm Fonlari Portfoy Dagilimi

A tipi fonlarin portfoy dagihmina bakildiginda, ilk yillardaki repo
adirhginin son yillarda hisse senedine kaydigi gorilmektedir.
1999 yilinda %39 olan hisse senedi agirligi, 2005 yilinda %70'le
en yuksek seviyesine cikmig, 2007 yilinda ise %68 olarak
gerceklesmistir.

A Tipi Yatirim Fonlarinin Portfoy Dagilimi
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Kaynak: SPK M Hisse Senedi TahvilBono B Repo = Diger

Son vyillarda, fonlardaki hisse senedi payinin artmasi, endeks
fonu gibi hisse senedi adirlikh fonlarin  kurulmasi ile
gerceklesmistir. Ayrica 2004 yilinda ilk defa kurulan ve 2007
sonunda sayisi 8’e ulagsan borsa yatinm fonlarinin etkisiyle de A
tipi fon portfoyleri icinde hisse senedi yatirimlari artmigtir.

B tipi fonlarda, 1997 ile 2000 yillari arasinda artis gésteren repo
adirhdi, 2000 yiinda en yiiksek seviyesine ulasmis ve toplam
portfdylerin  %86'sin1  olusturmustur. Ancak, 2001 yilindan
itibaren reponun adirhigi azalmaya baslamistir. 2005 yilinda
reponun B tipi fonlar igindeki agirligi %27’ye diismis, tahvil ve
bonolarin pay ise %72'ye gikmigtir. Ancak 2006 yilinda faizlerin
yukselmesi ile reponun payl iki kattan fazla artmig, 2007
sonunda bu oran %58 olarak gerceklesmistir. Borsa para
piyasasl, yabanci menkul kiymet gibi yatinm araglarinin
bulundugu diger yatinm araglari ile hisse senetlerinin payr %1
civarindadir.
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B Tipi Yatirim Fonlarinin Portfoy Dagilimi
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Kaynak: SPK I TahvilBono M Repo * Dijer M Hisse Senedi

Menkul Kiymet Yatinm Fonlan Getirileri

Tarkiye Kurumsal Yatiimer Yoneticileri Derneginin (TKYD) 2000  yxyD‘nin yaymladici fon
yil bagindan itibaren A ve B tipi fonlar icin yayinladi§i endeksler  endeksleri fon getirilerinin
fon getirilerinin gdstergesi niteligindedir. Endekslerin icerigi ic  gdstergesidir.

ayda bir degistiriimekte, piyasa dederi ve katimci sayisina gore

siralanan ilk 50 fon endekse dahil edilmekte ve hesaplama

piyasa degeri agirlikli olarak yapilmaktadir.

2007 yil iginde TKYD A tipi fon endeksinin getirisi %20 olurken, 4 ve B tipi fon endekslerinin
B tipi fon endeksinin getirisi %12 dlizeyinde gerceklesmistir. Bu  getirileri 2006ya gére
artislarda, 2007 yil icinde IMKB-100 endeksinin %42 oraninda  artnustir.

artmasi ve faiz oranlarinin 3-4 puan gerilemesi etkilidir.

Fon Endeksleri Getirileri

A Tipi
2000 18.8%  32.4%
2001 37.0% 109.8%
2002 -1.7%  52.0%
2003 59.9% 33.9%
2004 18.0% 17.1%
2005 38.2% 11.4%
2006 1.7%  10.3%
2007 20.4% 11.8%
2000-2007 431.8% 804.6%
Yilik Ortalama 27.0% 37.0%

2007 sonu itibariyle 63 fon kurucusunun 24U banka, 37'si aracl  Bankalar portféy biiyiikliigii
kurum, 2'si ise sigorta sirketidir. 24 banka 24 milyar YTL  agisindan fon piyasasimin
biyuklik ile fon pazarinda %92'lik paya sahipken, 37 araci %92’sine sahiptir.

kurum 2 milyar YTL ile piyasanin yalnizca %8'ine sahiptir.
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Fon Kurucularinin Payi
Banka
91.5% Araci Kurum
8.4%
Diger
0.1%
Kaynak : SPK
Koruma Amacgh Yatinnm Fonlarn
Koruma Amacgh Yatinm Fonlari, yatirmcilari  piyasa

dalgalanmalarindan korurken getiri imkanlarindan faydalanmak
amaciyla kurulan yatinm araclandir. Uygulanan yatirim
stratejisinde fon portféytiniin édnceden belirlenen bir béliminiin
korunmasi esastir.

2007 yilinda 4 koruma  Koruma amagl yatinm fonlari, Mayis 2007'de SPK'nin yatirm
amagli yatirim fonu ihrac  Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi'ne yapilan ekleme ile uygulama
edilmistir.

alani bulmustur. Bu diizenlemeye istinaden, Aralik 2007'de dért
farkl koruma amagl yatirrm fonunun ihraci gergeklestirilmistir.
Bunlarin hepsi %100 koruma amagh olup, ikisi 1 yil, ikisi ise 6
ay vadeli olarak ihrag edilmistir. Toplam 436,5 milyon YTL fon
baslangi¢ tutar olan koruma amacl yatinm fonlarinin portféy
getirileri IMKB endeksleri, ddviz kurlar gibi parametreler ile
kiyaslanmaktadir.

Bireysel Emeklilik Yatirnm Fonlan

Bireysel emeklilik sistemi, Turkiye’'de Eylil 2003'te uygulanmaya
baslanmis ve vyillar itibariyle hizla gelismistir. 2006 yili sonunda
102 adet olan bireysel emeklilik yatinm fonu (EYF) sayisi 2007
sonunda 104'e gikmistir. Toplam portfdy biyukligli ise 2,8
milyar YTL'den 4,6 milyar YTL'ye yukselmistir.

Bireysel emeklilik sistemi
Eyliil 2003 te faaliyete
gecmistir.

Emeklilik Yatirim Fonlarinin Biiyiikliik Dagilimi (Milyon YTL)

Dagilim
Kamu Borg. Arac. (TL) 1,484 2,384 61% 52%
Esnek 98 928 843% 20%
Likit 323 516 60% 11%
Hisse 159 286 80% 6%
Kamu Borg. Arag. (YP) 229 261 14% 6%
Karma 504 165 -67% 4%
Yabanci Menkul Kiymet 23 28 20% 1%
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Bireysel emeklilik fonlar arasinda 21 adet ile TL Cinsinden
Kamu Borglanma Araglari [KBA (TL)] fonlari en yaygin olan fon
tiriidur. Ikinci sirada 20 adet ile Esnek fonlar, ticlincii sirada ise
19 adet ile Yabanc Para Cinsinden Kamu Borglanma Araglari
[KBA (YP)] fonlari gelmektedir.

Portféy blyikligu acisindan, %52 ile KBA (TL) fonlari en biyiik
paya sahiptir. Bunu %20 pay ile Esnek fonlar, %11 ile Likit
fonlar ve %6 ile KBA (YP) ve Hisse fonlar izlemektedir. Geriye
kalan Karma ve Yabanci Menkul Kiymet (Yab. MK) fonlarinin
toplam pay1 %5'tir.

Bireysel Emeklilik Fonlarinin Ortalama Buyukliik
Dagilinm (Milyon YTL)

114

46
34 33 19
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3
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Kaynak: SPK & 7

Bireysel emeklilik fonlarinin ortalama buydkliklerinde de ilk
sirayl, 114 milyon YTL ile KBA (TL) fonlari almaktadir. KBA (TL)
fonlarinin ortalama biyiikligu, kendisinden sonra gelen Esnek
fonlarin iki katindan fazladir. Esnek fonlarin ortalama biy{klGgi
46 milyon YTL, ardindan gelen Likit fonlar ile Karma fonlarin
buyuklikleri ise 30 milyon YTL'nin Gzerindedir.

Yatirnm Fonu Yatinnmcilarinin Hesap Sayilan

Bu bélimdeki analizlerde, aksi belirtiimedikce, yatinm fonu
yatinmcilarinin  hesap sayilari kullanilmigtir. Hesap sayilari,
yatinma sayisindan farkhidir. Ornegdin bir yatinmcinin 5 ayri
yatirim fonu bulunuyorsa, 5 hesap dikkate alinmaktadir. Ayrica,
bir yatinmca ic ayrn kurumdan ayni nitelikli, 6rnegin likit fon
almigsa bu yatinmci da 3 kez sayllmaktadir. Asagidaki analizlerin
bu bilgiler 1siginda degerlendiriimesi faydall olacaktir.

Toplam yatinmci hesap sayisi da fon portfoy buyukligla gibi,
fonlara olan talebin d&lglilmesinde  kullanilabilecek  bir
gostergedir. 2007 yilinda, A tipi fonlarda yatinmac hesap sayisi
2006 yilina gore %24 artisla 165.310'a ulasmisken, bu rakam B
tipi fonlarda %21 artigla 2.833.143%e ylikselmistir. Emeklilik
yatinm fonlarinin yatinmci hesabi sayisi ise bir dénceki seneye
gore %56 artigla 4.384.501'e ulasarak A ve B tipi fonlarin
yatinmci hesap sayilari toplaminin yaklasik %50 kadar (izerine
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KBA (TL) fonlari, sayica en
yaygin emeklilik yatirim
fonlaridir.

KBA (TL) fonlar en
yiiksek ortalama portféy
degerine sahiptir.

Yatirimcilarin %59°u
bireysel emeklilik fonlarim
tercih etmistir.



EYFlerin agirligi
artmaktadir.

Yatirimcr basina ortalama
fon biiyiikliigii A ve B tipi
fonlarda gerilemistir.

TSPAKB

cikmistir. Buna gdre yatinrm fonu hesaplarinin %?2’sini A tipi,
%38'ini B tipi ve %59'unu ise Bireysel Emeklilik fonlari
olusturmaktadir.

Portfoy blylikligl acisindan bakildiginda, A tipi fonlar toplam
fon buylkliginin %3’lnl, B tipi fonlar %82'sini ve bireysel
emeklilik fonlan da %15‘ini olusturmaktadir. Gegmis yillarda
hem fon biyikligl, hem de yatinnmal sayisi agisindan énde olan
B tipi fonlarin agirhdi, emeklilik yatinrm fonlarina kaymaya
baglamistir.

Hesap basina diisen ortalama fon biyikligine bakildiginda,
2006 yilinda yatinnmci hesabi basina A tipi fon biylkligi 4.684
YTL, B tipi fon biiyiikligii ise 6.978 YTL idi. 2007 yilinda A tipi
fonlarin ortalama biyukligl %25 oraninda dislsle 3.526 YTL,
B tipi fonlarinki ise %12 dususle 6.131 YTL olmustur. Ortalama
buytklik hesaplarina borsa yatirim fonlari dahil edilmemistir.

Yatirnm Fonu Hesap Sayilari

Dagilim
A Tipi Fonlar 2006 2007
Karma 91,215 122,220 34% 68.4% 73.9%
Degisken 15,424 15,751 2% 11.6% 9.5%
Endeks 12,109 12,793 6% 9.1% 7.7%
Hisse Senedi 7,792 8,796 13% 5.8% 5.3%
Istirak 4,273 3,795 -11% 3.2% 2.3%
Sektor 1,800 1,341 -26% 1.3% 0.8%
Yabanci Men. Kiy. 757 495 -35% 0.6% 0.3%
Altin -- 110 A.D. -- 0.1%
Ozel 10 9 -10% 0.01%  0.01%
Likit 2,103,151 2,591,517 23% 90.0%  91.5%
Degisken 131,890 144,537 10% 5.6% 5.1%
Tahvil ve Bono 96,545 90,712 -6% 4.1% 3.2%
Yabanci Men. Kiy. 3,537 3,187 -10% 0.2% 0.1%
Altin 1,565 2,442 56% 0.1% 0.1%
Karma 676 528 -22% 0.0% 0.0%
Bono Endeksi 2 171 8450% 0.0% 0.0%
Ozel 40 28 -30% 0.0% 0.0%
Fon Sepeti -- 21 A.D. - 0.0%

Emeklilik Yatirim Fonlari

Kamu Borg. Arag. (TL) 912,589 1,488,132 63% 32.5%  33.9%
Likit 673,433 1,040,789 55% 24.0%  23.7%
Esnek 71,054 808,151 1037% 2.5% 18.4%
Kamu Borg. Arag. (YP) 262,728 370,578 41% 9.4% 8.5%
Hisse 223,441 355,457 59% 8.0% 8.1%
Karma 619,275 238,489 -61% 22.1% 5.4%

Yabanci Menkul Kiymet 45,037 82,905 84% 1.6% 1.9%
Yatinm Fonlarn Genel

A Tipi Fonlar 133,380 165,310 24% 2.5% 2.2%
B Tipi Fonlar 2,337,406 2,833,143 21% 44.3% 38.4%
Emeklilik Yatirnm Fonlari 2,807,557 4,384,501 56% 53.2% 59.4%
TOPLAM 5,278,343 7,382,954 40% | 100.0% 100.0%
Kaynak: SPK
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Bireysel emeklilik fonlarinin yatirmci hesabi bagina ortalama
buylkliglu 2007 yilinda %4k artis ile 1.005 YTL'den 1.042
YTL'ye yilkselmistir. Emeklilik fonlar kendi iginde dnemli bir
artis gosteriyor olmasina karsin, diger fon tiirlerine gore kisi
basina diisen portfoy blylkligl disik kalmaktadir. Bu
asamada emeklilik yatinm fonlarina kiguk tasarruflarla katilim
saglandigi gériilmektedir. Ileriki yillarda fon biyikligiinin,
sisteme vyapilan dizenli katki payr 6demeleri ile katlanarak
artmasi beklenmektedir.

A Tipi fonlarda, portfoy blyUkliginin %29'unu hesap sayisinin
ise  %10'unu  Degisken fonlar olustururken, portfoy
blylkliginin %21'ini, hesap sayisinin ise %74Uni Karma
fonlar olusturmaktadir. Bu durum, kiglik yatinmlarin daha gok
Karma fonda degerlendirildigine isaret etmektedir.

Emeklilik yatinrm fonu hesap sayilarinda 2006 yilina gére en
bliylik degisim Esnek ve Karma fonlar arasinda gerceklesmistir.
Esnek EYFlerin payinda vyaklagik 16 puanlk bir artis
gergeklesirken, Karma EYF'lerin payinda ise yaklagik 17 puanlik
bir gerileme s6z konudur.

TL cinsinden Kamu Borglanma Araglari, emeklilik yatinm fonu
hesap sayillarinin %34'lUnd, emeklilik yatirrm fonlarinin toplam
portfoy dederinin  %52'sini olusturmaktadir. Diger taraftan,
hesap sayisi bakimindan %24 ile ikinci sirada bulunan Likit
Emeklilik Yatinm Fonlari, toplam portféylin %11lik kismini
olusturmaktadir. Bu durum EYFlerde distk yatinmlarin Likit
fonlarda tutuldugunu géstermektedir.

Sonug

2007 yih yatinm fonu pazar igin olumlu gegmis ve toplam
portfoy biyukligld YTL bazinda %25°lik bir biiyiime ile 31 milyar
YTL'ye ylkselmistir. A tipi fonlarda %11’lik, B tipi fonlarda ise
%?20’lik artis olmustur. Emeklilik yatirrm fonlarinda ise dnceki
seneye gore %62'lik bir bllylime gerceklesmistir.

Tim yatinm fonlarinin geneline bakildiginda, B tipi yatirim
fonlari %82 ile en bilylk paya sahipken, emeklilik yatinm
fonlarinin payl %15, A tipi yatirm fonlarinin pay %3'tir.

Ilk defa 2007 yili icinde islem gérmeye baslayan fon sepetlerinin
sayisi 3'e ulasmistir. Yil sonu itibariyle toplam portféy degerleri
tim yatinm fonlan iginde %0,5lik kiglk bir paya sahip
olmasina karsin, hem fon pazarindaki cesitliligi, hem de hisse
senedi yatirimlarina ilgiyi artirmistir.

Toplam yatinmci hesap sayilari ise, 6zellikle emeklilik yatirnm
fonu hesap sayilarindaki artis ile 7,4 milyona ulagsmistir. 2003
yllinin son ceyreginde faaliyete gecen emeklilik yatirim fonlar,
portfoy blylkligl ve yatirrmcr sayisi agisindan 2007 yilinda gok
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Karma fonlarda kiiciik
yatirimlar degerlendiriliyor.

Bireysel emeklilik sistemi
katilimcilarinin yarisindan
fazlasi KBA (TL) EYF'leri
tercih etmistir.

2007 yilinda yatirim fonu
pazari YTL bazinda %25
artmiustir.



VOB, 4 Subat 2005 te
islemlere baslanustir.

VOB'da, dort ayr piyasada...

..« 10 farkl iiriin islem
gormektedir.

VOB islem hacmi, 2006
yilina gére yedi kat artis
gostermistir.

TSPAKB

hizli bir gelisme gdstermistir. Uzun vadeli yatinmlar olan bireysel
emeklilik fonlarinin, &nimizdeki vyillarda kurumsal yatirnma
tabaninin gelismesine  6nemli katkilarda bulunmasi
beklenmektedir.

VADELI ISLEMLER

4 Subat 2005 tarihinden itibaren Vadeli islem ve Opsiyon
Borsasi A.S.de (VOB) vadeli islem sodzlesmeleri islem
gormektedir. Bu piyasa, kisa gegmisine ragmen c¢ok hizli bir
buytme kaydetmistir.

Piyasalar ve Uriinler

Vadeli islem piyasalari, ilerideki bir tarihte teslimati veya nakit
uzlasmasi yapilmak (zere herhangi bir malin veya finansal
aracin, bugiinden alim satiminin yapildigi piyasalardir. VOB'da
dort ayn piyasa mevcuttur:

1-Hisse Senedi

Hisse senedi piyasasinda, endeks vadeli islem sdzlesmeleri
(Endeks VIS) altinda IMKB-30 ve IMKB-100 endekslerine dayali
vadeli islem stzlesmeleri islem gérmektedir.

2-Doviz

Déviz piyasasinda, doviz vadeli islem sézlesmeleri (Déviz ViS)
altinda YTL/Dolar ve YTL/Avro paritelerine dayal vadeli islem
sozlesmeleri islem gérmektedir.

3-Faiz

Faiz piyasasinda, faiz vadeli islem sézlesmeleri (Faiz VIS) altinda
DIBS-91, DiBS-365 faiz endeksleri ve gdsterge DIBS'lere dayali
vadeli islem sdzlesmeleri bulunmaktadir. Gosterge DIBS, spot
piyasadaki mevcut ve potansiyel islem hacmi ile diger kriterler
g6z o©Ondne alinarak Borsa tarafindan belirlenen iskontolu
senetlerdir.

4-Emtia

Emtia piyasasinda, emtia vadeli islem sézlesmeleri (Emtia VIS)
altinda Ege Pamuk, Anadolu Kirmizi Bugday ve Altina dayal
vadeli islem sdzlesmeleri islem gdrebilmektedir.

2007 sonu itibariyle, VOB'da toplam 10 farkh vadeli islem
sdzlesmesi islem bulunmaktadir.

Islem Hacmi

2007 sonu itibariyle VOB'da gerceklesen yillik toplam iglem
hacmi 58 milyar YTL'dir. 2005 ve 2006 yillarinda VOB'da
gerceklesen yillik islem hacimleri ise sirasiyla 3 ve 8,7 milyar
YTL idi. Bu verilere gére VOB islem hacminde, 2007 yilinda bir
Onceki seneye gore yaklasik 7 katlik bir artis gerceklesmistir.
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VOB'da aylar itibariyle gerceklesen gunlik ortalama islem
hacminde, 2007 yilinda ciddi bir biyime s6z konusudur. 2006
sonunda 52 milyon YTL seviyesinde olan gunlik ortalama islem
hacmi, 2007 yil iginde hizli bir artis gdstermistir. Yilin ikinci
yarisinda, ilk yarinin yaklasik 2,5 kati biiylikliige ulasan glinliik
ortalama islem hacmi, ézellikle son geyrekte 350 milyon YTL'nin
Uzerine clkmigtir.

Aylar Itibariyle Giinlitk Ortalama VIS
Islem Hacmi (Milyon YTL)
400 -
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Kaynak: VOB

Dayanak varlik bazinda VOB’da gergeklesen islem hacimlerinde
en biyuk pay %91 ile endeks s6zlesmelerine aittir. 2006 yilinda
da dayanak varlik bazinda islem hacmindeki en yiiksek pay yine
%61 ile endeks sozlesmelerine aitti. Bu sbzlesme tiriinde
gergeklesen islem hacmi yaklagik 9 katlik bir artis gostermistir.

Endeks sozlesmelerinin yaklasik tamamina yakini IMKB-30
sozlesmelerine aittir. IMKB-100 endeksine dayali sézlesmelerin
pay! ise %1'in altindadir.

Endeks sdzlesmelerinden sonra ddviz sdzlesmeleri, %9 ile en
yuksek ikinci paya sahiptir. Déviz s6zlesmelerinin islem hacmi
bir onceki yilla goére %055lik artig ile 10 milyar YTL'ye
yukselmistir. Bunda dolar kurunun vyl iginde dlsis
gostermesinin  etkisi bulunmaktadir. Doviz sdzlesmelerinin
toplam islem hacmi icindeki pay ise gegen yila gére 30 puan
gibi yuksek bir disls ile %9'a gerilemistir. Endeks ve doviz
sozlesmeleri 2007 yiinda tim islem hacminin %99,9'unu
olusturmustur.

Dayanak Varlik Bazinda islem Hacmi Dagilimi (Milyon YTL)
Dagilim

Endeks 10,608.4 107,605.8
Faiz 26.0 3.4
6,747.5 10,426.0

4.2 0.3

17,386.4 118,035.2

914.3%
-87.1%

54.5%
-92.8%

578.9% 100.0%

Kaynak: VOB
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Islem hacminde en biiyiik
pay %91 ile endeks
sozlesmelerine aittir.

Endeks sozlesmelerindeki
hacmin tamami IMKB-30
sozlesmelerine aittir.

Doéviz ve endeks
sozlesmeleri, islem hacminin
tamamini olusturmustur.



Faiz sézlesmelerinde tek bir
giin islem olmustur.

Emtia s6zlesmelerinin islem
hacmi %93 gerilemistir.

Doviz sézlesmeleri islem
adedi acisindan birincidir.

Endeks sozlesmelerinin
ortalama degeri 6.323
YTLdir.
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Ddviz sdzlesmelerinin neredeyse tamami dolar sdzlesmeleridir.
2006 yilinda ise toplam ddviz sOzlesmelerinin %6’s1 avro
cinsinden vadeli islem s6zlesmelerine aitti.

Faiz sb6zlesmeleri 2007 yilinda, endeks ve ddviz sbézlesmelerine
gore oldukca duslik bir islem hacmine sahiptir. 2006 yilinda 26
milyon YTL olan faiz sozlesmelerinin islem hacmi %87’lik
gerileme ile 3,3 milyon YTL'ye dligmdistir. Butlin bir yil boyunca
sadece Aralik ayinda bir glin, 05.08.2009 itfa tarihli gosterge
DIBS sozlesmesi islem gdrmdistiir.

Emtia st6zlesmelerinde 2006 yilinda Anadolu kirmizi bugday ve
Ege pamuguna ek olarak altin sozlesmeleri de islem gérmeye
baglamisti. Islem hacmi 2007 yilinda %93'liik bir gerileme
gostermis ve 4,2 milyon YTL'den 300.000 YTL seviyelerine
inmigtir. Gergeklesen islem hacminin 238.000 YTL'lik kismi altin
sdzlesmesi, gerisi ise pamuk sdzlesmesinden olusmaktadir.

Islem Adetleri

islem adedi bazinda, toplam islem hacminin en biiyiik kismi
%68 ile endekse dayall vadeli islem sbzlesmelerinden
olusmustur. Ikinci sirada %32 ile dévize dayali vadeli islem
sozlesmeleri gelmektedir. Faiz ve emtia sdzlesmeleri ise toplam
icinde cok kuiglik bir paya sahiptir.

2006 yilindaki kompozisyon ise tam tersiydi. Dovize dayali vadeli
islem sézlesmelerinin adet bazinda payl %67 iken endekse
dayal vadeli islem sdzlesmelerinin payl %33 olmustu.

Vadeli islem Sézlesme Adetleri Dagilimi (Bin Adet)
Dagilim

2006 2007
Endeks 2,194.2 17,016.9 675.5%
Faiz 3.3 0.4 -87.9%
Doviz 4,429.5 7,849.6 77.2%
Emtia 1.4 0.1 -92.4% .
Toplam 6,628.5 24,867.0 275.2% 100.0%
Kaynak: VOB

Endekse dayali sézlesmeler 2007 yilinda hem sayi, hem de
hacim olarak en biiyiik pay! olusturmustur. Islem adedi bazinda
hacmin %068'ini olusturan endekse dayall s6zlesmeler, YTL
bazinda ise toplam hacmin %91‘ini saglamistir. 2006 yilinda
endekse dayall vadeli islem sozlesmelerinin ortalama degeri
4.835 YTL iken, 2007 yilinda yaklasik %31lik artig ile 6.323 YTL
olmustur.
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Sozlesmelerin Ortalama Biiyiikliik Dagilini (YTL)
8,366
6,323
2,760
1,328

N 2 oo S

& o 2 3
Kaynak: VOB 5 L Q

Islem adedi agisindan %32 pay olan déviz sézlesmelerinin islem
hacmindeki payr ise %9'dur. Bu durumun sebebi doviz
stzlesmelerinin daha kuglk olmasindan kaynaklanmaktadir.

Dovize dayall sdzlesmelerin ortalama blyikligi 2006 yilindaki
1.523 YTL'den 1.328 YTL'ye inmistir.

Acik Pozisyon

Vadeli islemler piyasalarinda uzun ve kisa pozisyon
alinabilmektedir. Uzun pozisyon, allm ydninde net pozisyona
sahip olunmasidir. Eger ilk islem alim yoniindeyse yatirimci uzun
pozisyon almisg olmaktadir. Kisa pozisyon ise uzun pozisyonun
tam tersidir. Eger ilk islem satim yoniindeyse yatirmci kisa
pozisyon almis olmaktadir.

Piyasada sahip olunan pozisyonun aksi yontinde islem yaparak
pozisyon kapatilabilmektedir. Diger bir deyisle, pozisyon
kapatmak, alim karsisinda satim, satim karsisinda alim yontinde
islem yapilmasidir.

Vadeli islem s6zlesmesinde, uzun veya kisa pozisyon tutan
yatinmci acik pozisyondadir. Agik pozisyon sayisi, yukimlulikleri
devam eden katilimcillarin piyasadaki uzun ve kisa pozisyon
sayisinin ayri ayri toplamlarina esittir.

Acik pozisyon sayisinin  yikselmesi, yatinmcilarin  vadeli
islemlerle  yoneldigini ve piyasadaki likiditenin  arttigini
gostermektedir.
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Déviz sozlesmelerinin
ortalama degeri 1.328 YTLdir.

Acik pozisyon sayisi,
likiditeyi gostermektedir.



Acik pozisyon sayisinda
doviz sézlesmelerinin payi
%48dir.
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Aylar Itibariyle Acik Pozisyon Sayisi (Bin YTL)
350 -
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Acik pozisyon sayilari yil iginde dalgall bir seyir izlemistir. ik
defa Ocak ayinda 250.000 adet sinirini gegen agik pozisyon
sayisl, Subat ayinda ise yilin en dislik rakamina, 183.000 adete
inmistir. Agik pozisyon sayisi, islem hacminin en diisiik oldugu
Eylll ayinda en yiiksek rakamina ulasmistir. Yil sonunda cogu
kurumun agik pozisyonlarini kapatmalari sebebiyle, Aralik ayinda
toplam acik pozisyon sayisi 235.000 adet seviyesine gerilemistir.

Aylar itibariyle Dayanak Varlik Bazinda Acik
Pozisyonlarin Dagilimi
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Kaynak: VOB

Dayanak varlik bazinda agik pozisyon sayilarinin dagiiminda,
genel olarak doéviz sdzlesmelerindeki acik pozisyon sayilari en
yuksek paya sahiptir. 2006 sonunda %86 olan dodviz
sozlesmelerine ait acik pozisyonlarin payi, 2007 sonunda %48’e
inmistir.

Emtiaya dayall vadeli islem sozlesmelerinin agik pozisyon
sayllarinin toplam icindeki payi, 2007 sonunda yizbinde bir
olmustur. 2007 sonunda faize dayal vadeli islem sdzlesmesinde
aclk pozisyon bulunmamaktadir.
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Araci Kurulus islem Hacmi

2007 yiinda araci kurumlar VOB’da gerceklesen toplam islem
hacminin %89’unu gergeklestirmistir. Bu oran 2005 ve 2006
yillarinda sirasiyla %67 ve %82 idi. Araci kurumlarin payinin
artmasindaki 6énemli sebep, VOB'da islem yapan araci kurum
sayisinin bankalara gére daha hizl artis gdstermesidir. 2005
yiinda 9 olan banka sayisi 2007'de 17'ye cikarken, araci
kurumlarda bu sayl 21'den 62'ye yukselmistir.

Araci Kuruluslarin Islem Hacmi Dagilimi (Milyar YTL)
250 T
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Subat 2005te islemlere baslayan Vadeli islem ve Opsiyon
Borsasi ilk iki yiinda gosterdigi hizh yiikselise, 2007 yilinda artan
bir ivmeyle devam etmistir. Onceki yil oldugu gibi, en yiiksek
islem hacmi IMKB-30 endeksine dayali vadeli islem
stzlesmelerinde gergeklesmistir.

Faiz ve emtialara dayall vadeli islem sdzlesmelerinde ise hem
hacim, hem de islem adedi gok distik seviyelerde kalmistir.
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2007 yilinda VOB'da islem
hacminin %89unu aract
kurumlar gerceklestirmistir.



ARACI KURULUSLARIN
FAALIYETLERI






2007 yilinda 99 aracr kurum
ve 40 banka sermaye
piyasasi faaliyetinde
bulunmustur.

Araci kurulus sayisinda
onemli bir degisiklik
yasanmamistir.

Yabanci aracr kurulus sayisi
artmustir.
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LARIN FAALIYETLERI

ARACI KURULU

“Araci kurulus” terimi, sermaye piyasasinda faaliyette bulunmak
Uzere yetki belgesi almis olan banka ve araci kurumlari ifade
etmektedir.

2007 yiinda 99 araci kurum ve 40 banka sermaye piyasasl
faaliyetinde bulunmustur. Diger bir deyisle, hisse senedi, SGMK
ve vadeli islemler faaliyetlerinde bulunan toplam 139 kurulus
olmustur. Bankalar faaliyet alanlarina gore, “Ticari Banka” ve
“Kalkinma ve Yatinm Bankas!” olarak gruplanmistir. Araci
kurumlar ise “Banka Kokenli” ve "“Banka Kokenli Olmayan”
seklinde kategorize edilmistir.

Tiriine Gore Araci Kuruluslar

Banka 2006 2007
Ticari Banka 28 29
Kalkinma ve Yatinm Bankasi 11 11
ToEIam 39 40
Banka Kokenli 29 31
Banka Kdkenli Olmayan 70 68

Toplam 99 99

2007 yilinda faaliyet gdsteren banka sayisi yabanci koékenli bir
yatinnm bankasinin faaliyetlerine baslamasiyla bir adet artmistir.
Yl boyunca, faaliyeti olan araci kurum sayisinda degisiklik
yasanmamistir. Ancak, 2006 yil iginde faaliyet géstermemis bir
araci kurum el degistirerek 2007 yilinda operasyonlarina
baslamistir. 2006 yilinda faaliyet gdstermis bir araci kurum ise
2007 yilinda, bir baska araci kurumla birlesmistir. Bunlarin
yaninda 2007 vylinda el dedistirerek banka kokenli
siniflandirmasina giren araci kurumlar olmustur. Bu gelismeler
ile, yil iginde 99 araci kurum yatinmcilarin islemlerine aracihk
etmistir. Bu rakama vyl iginde faaliyet gdstermis, ancak daha
sonra bir baska kurumla birlesmis olan araci kurum da dabhildir.

Ortakhik Yapisina Gore Araci Kuruluslar

2006 2007
Araci Araci
Banka Kurum Banka Kurum
Yabanci 15 18 19 25
Ozel Yerli 18 76 15 70
Ozel Toplam 33 94 34 95
TMSF 1 1 1 0
Kamu 5 4 5 4
Kamu Toplam 6 5 6 4

Genel Toplam 39 929 40 99
2007 yiinda 3 yerli 6zel banka yabanci ortaklara satiimistir.
Toplamda 6zel yerli banka sayisi azalmig, yabanci banka sayisi
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artmistir. Bununla birlikte, bir yabanc yatinm bankasinin
Turkiye'de faaliyete baslamasiyla yabanci banka sayisi 19a
yukselmistir.

2007 yilinda TMSF biinyesinde olan bir araci kurum 6zel yerli bir
kuruma satiimistir. Bdylece, TMSF binyesinde olan araci kurum
kalmamigtir. Ozel yerli araci kurumlardan 5 tanesi yabancilara
devredilmigstir. 2006 yilinda faaliyette olmayan 2 araci kurumun
2007 yihinda yabancl arac kurumlara satiimasiyla birlikte,
yabanc siniflandirmasina dahil arac kurum sayisi 25'e
yukselirken, 6zel yerli araci kurum sayisi 70’e digmustar.

Araci kurumlarin faaliyet alanlari asagidaki tabloda sunulmustur.
Kredili menkul kiymet, agida satis ve menkul kiymetlerin 6diing
alma ve verme islemleri, izin belgesine tabi iken, diger
faaliyetler yetki belgesine tabidir. Bu tablodaki araci kurum
sayllar, faaliyeti gegici olarak durdurulan kurumlan da
icerdiginden, bir dnceki boliimdeki sayillardan daha yiiksektir.

Yetki ve izin Belgelerine Gore Araci Kurumlar

2006 2007
Alim Satima Aracilik 106 104
Repo/Ters Repo Islemleri 65 63
Halka Arza Aracilik 59 61
Portféy Yonetimi 57 59
Yatirim Danismalig 53 59
Tirev Araclarin Alm Satimina Aracilik 45 63
Kredili Menkul Kiymet, Acida Satis ve Menkul 97 96

Kiymetlerin Odiinc Alam ve Verme Islemleri
Kaynak: SPK . . i

Allm satima aracilik yetki belgesi sayisindaki azalis, 2007 yih
icinde 2 araci kurumun diger 2 araci kurum ile birlesmesinden
kaynaklanmaktadir. 2007 yilinda TSPAKB Uyesi araci kurumlarin
tamaminin alim satima aracilik yetki belgesi bulunmaktadir.
2007 yiinda tlrev araglarin alim satimina aracilik yetki
belgesine olan talep artmistir. 2007 yilinda bu lisansi alan 18
araci kurumdan 4G yabanc, 2'si kamu kokenli, 2'si banka
kdkenli araci kurumlardir.

Bir diger dikkat gekici artis yatinm danismanligi yetki belgesinde
meydana gelmistir. 2007'de bu yetki belgesini alan 7 arac
kurumdan 6’si yabancidir. Bu artiglarla birlikte, 2007 yilinda
faaliyette olan 25 yabanci araci kurumdan 21'inin yatirm
danismanligi faaliyetleri yetki belgesi bulunmaktadir. Tabloda bu
yetki belgesinde 6 adetlik bir degisim goriinmesinin nedeni iki
aracl kurumun dénem iginde birlesmesinden kaynaklanmaktadir.

HISSE SENETLERI PIYASASI FAALIYETLERI

Hisse senedi islem hacmi hesaplamasinda araci kurumlarin
birincil piyasa, ikincil piyasa, 6zel emirler ve toptan satiglar
pazarindaki islemlerinin toplami alinmigtir. Araci kurumlarin
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TMSF biinyesinde aracr kurum
kalmamistir.

18 aracr kurum daha tiirev
araclar yetki belgesi
almustir.



Islem hacmi %189 artarak
rekor seviyeye ulasmistir.

Yabanci aract kurumlarin
pazar payi artmistir.

Hisse senedi islem hacmi
siralamasinda itk 5 araci
kurum, islemlerin %26 °sini
gerceklestirmistir.
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islem hacimleri, alis ve satis islemlerinin toplamini ifade

ettiginden IMKB islem hacminin iki katidir.

Hisse Senedi islem Hacmi

2006 2007 Degisim
650.3 775.6 19.3%
459.3 601.7 31.0%

Milyar YTL
Milyar $
Kaynak: IMKB

2007 yilinda, araci kurumlarin toplam hisse senedi islem hacmi
%19 oraninda artarak 776 milyar YTL'ye ulagsmistir. Dolar
bazinda da 602 milyar $'la tarihinin en yliksek islem hacmi
seviyesini kaydetmistir.

Hisse senetlerindeki pazar payinin analizinde, araci kurumlar
turlerine ve ortaklik yapilarina goére incelenmistir. 2007 yilinda
banka kdkenli 31 araci kurum hisse senedi islemlerinin %61'ini
olusturmustur.

'_I'i'lriine Gore Araci Kurumlarin Hisse Senedi
Islem Hacmi Paylan

2006
59.3%
40.7%

2007
61.1%
38.9%

Banka Kokenli
Banka KkenIi Olmayan
Kaynak: IMKB, TSPAKB

Daha onceden de belirtildigi gibi, 5 0zel yerli araci kurum
yabancilara devredilmistir. Bu degisimin etkisi islem hacimlerine
de yansimistir. Donemler arasinda 6zel yerli kurumlarin islem
hacmi pazar payi azalirken, yabanci araci kurumlarin payinda
artis gdzlenmistir.

2007 wyiinda TMSF tanimlamasina dahil arac kurum
bulunmazken, kamuya ait araci kurumlarin islem hacmi payinda
hafif bir azalig yasanmistir.

Ortaklik Yapisina Gore Araci Kurumlarin

Hisse Senedi islem Hacmi Paylari

2006 2007
Kamu 2.0% 1.7%
TMSF 0.0% 0.0%
Kamu Toplami 2.0% 1.7%
Ozel Yerli 67.3% 63.7%
Yabanci 30.7% 34.6%
Ozel Toplami 98.0% 98.3%

Genel Top lam 100.0% 100.0%

Hisse senedi islem hacmi yodunlasmasinda ilk 5 kurumun
toplam islem hacminin doértte birini olusturdugu goriilmektedir.
Ilk 5'teki araci kurumlarin tamami banka kdkenli olup 2 tanesi
yabanci tanimlamasina girmektedir.
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Ilk 20 kurum ele alindiginda, hisse senedi islem hacmindeki
kiimulatif pay %65’e ylikselmektedir. Bu 20 araci kurumdan
14'G banka kokenlidir. Ayni zamanda ilk 20°de yer alan 8
yabanci araci kurum, toplam iglem hacminin %27'sini
olusturmaktadir.

Toplam Hisse Senedi islem Hacmi
Siralamasi (2007)
Islem Hacmi

Kimiulatif
Siralama

100.0%

Kaynak: IMKB

Araci kurumlarin hisse senedi islem hacminin hangi tip
yatinmailar tarafindan gergeklestirildigi ve kurumlarin hangi
departmanlari araciligi ile islemlerini yaptiklarina iliskin veriler
asagida incelenmektedir. Bu bolimde, 2007 sonu itibariyle
faaliyette olan 99 araci kurumdan elde edilen veriler konsolide
edilmigtir.

Tabloda “bireysel misteriler” gergek kisileri, “kurumlar” anonim
ve limited sirketleri, vakif, kooperatif gibi tiizel kisiler ile araci
kurumun kendi portfdy islemlerini kapsamaktadir. “Kurumsal
yatinmcilar” ise yatirrm fonlar, yatinm ortakliklari ve sigorta
sirketleridir.

Yatirnmci Bazinda Hisse Senedi Islem Hacmi

Dagilimi

2006 2007

Yurtici Yatinma 80.5% 76.2%
Bireysel 65.5% 61.4%
Kurumlar 10.3% 8.6%
Kurumsal 4.7% 6.2%
Yurtdisi Yatinnmci 19.5% 23.8%
Bireysel 0.3% 0.3%
Kurumlar 10.7% 14.4%
Kurumsal 8.4% 9.1%
TOPLAM 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Araci kurumlarin islem hacminin misteri bazindaki dagilimi
incelendiginde, 2007 yilinda yabanci yatirnmcilarin payinin arttigi
goriilmektedir. Ozellikle yurtdisi kurumlardan kaynakli bu artis,
yabanci koékenli iki araci kurumun bu tanimlamaya giren
yatinmcilarla galismaya baslamasindan kaynaklanmaktadir.

Toplam hisse senedi islem hacmindeki en énemli pay, yurtici
bireysel misterilere aittir. 2006 ve 2007 yillar1 arasinda bireysel
musterilerin islem hacmi nominal olarak %14 artmis olsa da
toplam icindeki paylr 4 puanlk bir disis yasamistir. Sonug
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olarak, yurticindeki bireysel misteriler 2007 yilinda %61 paya
sahip olmustur.

Ote yandan, yurtici kurumlarin islem hacmi nominal olarak %1
artis gostermig, ancak payl %10’dan %9'a gerilemistir.

Ddénemler arasinda yurtici kurumsal yatinmcilarin
gerceklestirdigi islemler nominal olarak %58 artmis, bu biiyime
islem hacmi dagilimina 2 puanlik yiikselis olarak yansimistir.

Ileriki tabloda, araci kurumlarin islem hacimlerinin departman
bazinda dagiimi goriilmektedir.

Yurtigi pazarlama, araci kurum merkezinden yapilan musteri
islemlerini gostermektedir. Kurum portfdyl ise araci kurumun
kendi nam ve hesabina yaptigi islemleri ifade etmektedir.

Departman Bazinda Hisse Senedi

islem Hacmi Dagilimi
2006

2007

Yurtici Pazarlama 25.9% 26.0%
Acenteler 18.2% 17.2%
Subeler 17.3% 15.9%
Irtibat Biirosu 2.5% 2.9%
Internet 6.8% 7.0%
Cagri Merkezi 0.7% 0.5%
Yatirim Fonlari 1.4% 1.1%
Portfoy Yonetimi 1.2% 0.7%
Kurum Portfoyi 6.6% 5.1%
Yurtdisi Pazarlama 19.3% 23.5%
TOPLAM 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Departman bazinda en 6nemli degisiklik yurtdisi pazarlamada
gorulmektedir. 2006’'da %19 paya sahip olan departmanin
2007'de sahip oldudu pay 4 puanlik artis gostermistir. 2006’da
63 kurum vyurtdisi pazarlama departmani (zerinden islem
yaparken, 2007'de bu sayr 67ye yukselmistir. Bu
departmandaki siralamaya bakildi§i zaman, ilk 10 kurum
yabanci islem hacminin  %71'ini  olusturmaktadir. Bu
kurumlardan 7’si yabanci siniflandirmasina girmektedir. Yabanci
aracl kurumlarda yurtdisi pazarlama departmanlar hisse senedi
islem hacminin %68'ini gergeklegtirmistir.

Misteri bazinda dadihimda verilen yurtdisi yatirmci payi
(%23,8) ile departman bazinda dagilimda verilen yurtdisi
pazarlama departmani payl (%23,5) birbirine esit degildir.
Clnkdi ilk tablo hangi tip musterilerin ne kadar islem yaptigini
gosterirken, ikinci tablo hangi kanallari kullanarak islem
yaptiklarini géstermektedir. Kisacasi, bu farktan, bazi yabanci
misterilerin  yurtdisi pazarlama bolimiinden degil, baska
kanallardan islem yaptiklari anlagiimaktadir. Nitekim buradaki
rakamlar, banka kdkenli bir arac kurumun, yabanc
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musterilerinin islemlerini acentesi (banka subesi) Uzerinden
yapmasindan dolayi farklidir.

Sube, acente ve irtibat birolarinin olusturdugu merkez digi
orgutlerin islem hacmi 2006-2007 yillari arasinda artmasina
ragmen, paylari %38'den %36'ya gerilemistir.

Toplam hisse senedi islemlerinin %?7'si internet (zerinden
gergeklestirilmistir. 2006-2007 arasinda %26 artis gbsteren bu
islemlerin  toplam hacim igindeki payinda hafif bir artis
yasanmigtir.

Araci  kurumlarin  kurum portféylerine yaptiklari iglemler
karsilastinlan dénemler arasinda %6 azalmig, islem hacmi payi
da gerilemistir.

SGMK PiYASASI FAALIYETLERI

Toplam  sabit getirili  menkul kiymet islem hacmi
hesaplamasinda, araci kurum ve bankalarin IMKB'de ve IMKB
disinda (tescil) gerceklestirdikleri kesin alim-satim islemleri ile
repo-ters repo islemlerinin toplami alinmaktadir.

| Araci Kuruluslarin SGMK Islem Hacmi

2006 2007 Degisim
Milyar YTL 5,851 6,381 9.0%
Milyar $ 4,088 4,906 20.0%

Kaynak: IMKB

Araci kuruluglarin toplam sabit getirili menkul kiymet islem
hacmi, 2007 yilinda %9 oraninda artarak 6,4 trilyon YTL'ye
yukselmistir.

723 -4.3%
455 23.5%
1,178 4.8%

Bir onceki yila gére toplam kesin alim-satim islem hacmi %5
oraninda artarken, toplam repo-ters repo islem hacmi %10
blyUmustar.

Araci Kuruluslarin Repo-Ters Repo Islemleri
Milyar YTL 2006 2007 Degisim
4,219 4,701
508 502
4,727 5,202

Kaynak: IMKB

Organize piyasada yapilan kesin alim-satim islemleri %4
oraninda daralmistir. Buna ragmen, kesin alim-satim islemlerinin
%61'i organize piyasada yapillmaktadir. Repo-ters repo
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TSPAKB

islemlerinin  dagiliminda ise organize piyasa islemlerinin
toplamdaki orani %90°dir.
Bankalar hem kesin alim-satim, hem de repo-ters repo

islemlerinde adirliktadir. Bankalarin toplam kesin alim-satim
islem hacminde %88 paya sahip oldugu gorilmektedir.
2007'deki kesin alim-satim iglemlerinde %12 paya sahip olan
aracl kurumlar arasinda ise banka kokenli araci kurumlarin islem
hacmindeki paylari daha yliksektir.

Araci Kuruluslarin Kesin Am-Satim Islem Hacmi Dagilim

Ticari Bankalar 75.2% 78.6% 76.1% 82.5%
Kalkinma ve Yatirim Bankalari 10.9% 9.8% 7.3% 13.6%
Toplam Banka 86.0%  88.3% 83.4% 96.1%
Banka Kokenli Aract Kurum 12.0% 10.4% 14.6% 3.7%
Banka Kokenli Olmayan A.K. 2.0% 1.3% 2.0% 0.1%
Toplam Araci Kurum 14.0% | 11.7% 16.6% 3.9%
TOPLAM 100.0% | 100.0% 100.0% 100.0%

2006
Toplam Toplam

2007

iMKB Tescil

Kaynak: IMKB

Araci kurumlar kesin alim-satim iglemlerinin %87’sini IMKB'den
yaparken, bankalar %58'ini IMKB (izerinden gerceklestirmistir.
Bu veri 1siginda araci kurumlarin bankalar kadar portfoylerinden
satis yapmadigi diistindlebilir.

Araci Kuruluslarin Repo-Ters Repo Islem Hacmi

Dagilimi (2007)

2006 2007

Ticari Bankalar 79.1% 77.5% 77.1% 81.4%
Kalkinma ve Yatirim Bankalari 1.7% 3.5% 3.3% 4.9%
Toplam Banka 80.8%  81.0% 80.4% 86.3%
Banka Koékenli Araci Kurum 17.0% 16.8% 17.4% 10.3%
Banka Kokenli Olmayan A.K. 2.2% 2.3% 2.2% 3.3%
Toplam Araci Kurum 19.2%  19.0% 19.6% 13.7%
TOPLAM 100.0% | 100.0% 100.0% 100.0%

Toplam Toplam 1IMKB

Kaynak: IMKB

Islem hacminin %99'unu 50
kurum gerceklestirmektedir.

Toplam repo-ters repo islemlerinde araci kurumlarin payi
%19’dur. Araci kurumlarin SGMK iglem hacminin %87’sini repo
islemleri olusturmaktadir.

SGMK  iglemlerinin siralamasi, araci kuruluglar arasinda yogun
bir konsantrasyon oldugunu gostermektedir. Islemlerin
yarisindan fazlasini ilk 5 kurum yapmaktadir.

2007 yihinda ilk 50 kurum islemlerin %99'unu yapmistir. 130
banka ve araci kurumun islem yaptigi piyasada, son 80 araci
kurum, islem hacminin yalnizca %1’ini gerceklestirmistir. SGMK
islem hacmi siralamalarina ileriki tabloda yer verilmistir.
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Toplam SGMK Islem Hacmi Siralamasi (2007)

Islem Hacmi Kiimiilatif

Siralama
1-5 57.5% 57.5%
6-10 15.1% 72.6%
11-20 15.1% 87.7%
21-50 11.1% 98.8%
51-100 1.2% 100.0%
101-130 0.0% 100.0%

Kaynak: IMKB

Asadida, yalnizca araci kurumlarin SGMK islemlerinin yatirimci
ve departman bazindaki kirihmi yer almaktadir. Tablolar,
Birligimizin araci kurumlardan topladigi veriler konsolide edilerek
olusturulmustur.  Bankalarin  verileri bu bélimde vyer
almamaktadir.

Yatinma Bazinda SGMK Islem Hacmi (2007)

Kesin Repo-Ters
Alim-Satim Repo

Yurtigi Yatirnmai 98.2% 99.3%
Bireysel 9.1% 25.5%
Kurumlar 45.3% 10.4%
Kurumsal 43.8% 63.3%
Yurtdisi Yatirnnmci 1.8% 0.7%
Bireysel 0.6% 0.1%
Kurumlar 1.2% 0.1%
Kurumsal 0.0% 0.5%
TOPLAM 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Yatinmcl bazinda kesin alim-satim ve repo-ters repo islemleri
incelendigi zaman, hacimlerin tamamina yakininin yurtigi
yatinmcilar tarafindan olusturuldugu goérilmektedir.

Departman Bazinda SGMK Islem Hacmi (2007)

Kesin
Alim-Satim

Repo-Ters
Repo

Yurtigi Pazarlama 22.9% 47.4%

Subeler 2.5% 7.0%

Acenteler 2.7% 4.0%

Irtibat Biirosu 0.1% 0.2%

internet 0.0% 0.1%

Cagn Merkezi 0.1% 0.1%

Yatirim Fonlari 29.1% 34.9%

Portfoy Yonetimi 1.6% 0.4%

Kurum Portfoyi 39.3% 5.2%

Yurtdigl Pazarlama 1.8% 0.7%

TOPLAM 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Islemlerde, kesin alim-satimda kurumlar ve kurumsal
yatinmcilar, repo-ters repoda ise kurumsal yatinmcilarin

adirhkta oldugu gorilmektedir. Departman bazinda dadilim
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tablosundan anlagilacagi tizere bu hacimler, agirlikli olarak araci
kurumlarin yonettigi yatirim fonlarinin islemleridir.

Yurtdigi pazarlama departmanin payi kesin alim-satim igin %2,
repo-ters repo icin %1 civarindadir. Yabancilarin hacimlerinin bu
kadar dusutk olmasi, yabanc yatirimcilarin SGMK iglemlerini
yaparken banka kanalini kullandiklarini isaret etmektedir.

VADELI ISLEM VE OPSIYON BORSASI
FAALIYETLERI

Bilindigi lzere VOB, 2005 yilinin Subat ayinda faaliyetlerine
baglamistir. 2005 yilindan bu yana islem hacmi hizli bir sekilde
artmaya devam etmektedir. Tabloda sunulan islem hacimleri
alis ve satis islemlerinin toplami oldugundan, VOB hacminin iki
kati kadardir.

Araci Kuruluslarin VOB Hacimleri
Milyon YTL 2006 2007
6,274 25,468  305.9%

Araci Kurum 29,479 210,603 614.4%
Toplam 35,753 236,071 560.3%
| Kaynak: VOB

2007 yilinda araci kuruluglarin VOB islem hacmi 7 kat artmig ve
236 milyar YTL'ye cikmistir. SGMK iglemlerinin aksine, vadeli
islemlerde araci kurumlarin pazar payr %89 ile bankalara goére
daha vyuksektir. Karsilastilan ddnemler arasinda araci
kurumlarin islem hacmi 7 kat artmistir.

2007 sonu itibariyle tlirev araglarin alim satimina aracilik yetki
belgesi bulunan 63 araci kurum olmasina ragmen, 2007 yilinda
59 araci kurum vadeli islem faaliyetinde bulunmustur.

Toplam VOB Islem Hacmi Siralamasi
(2007)
Islem  Kiimiilatif
Siralama Hacmi Payi
45.7%
19.5%
17.7%
15.9% .
1.3% 100.0%

Kaynak: VOB

Araci kuruluslarin yogunlasmasina bakildiginda, ilk 5 kurumun
islem hacmi toplaminin %46’sini olusturdugu goriilmektedir. Bu
kurumlardan 1 tanesi banka, 4 araci kurumdan 3 tanesi ise
banka kokenlidir. 2006 vyilindaki yogunlasma, ilk 5 arac
kurulusun islem hacmi paylarinin  %56'sina  sahip oldugu
yoniindeydi. Bu veri, 2007 yilinda yogunlasmanin belirli bir
oranda azaldiginin gostergesidir. Ancak, ilk 5 kurumun islem
hacminin yarisina yakinini elinde bulundurdugu da goz Oniine
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alinmalidir. Ilerleyen vyillarda, yeni piyasa katilimcilar ve
yatinmcilarla hem piyasanin hizla biiyiimeye devam edeced;i,
hem de araci kuruluslar arasindaki yogunlasmanin daha dengeli
olacagi beklenmektedir.

Ilerleyen béliimlerde yer alan tablolar sadece araci kurumlarin
verileri toplulastinlarak olusturulmustur.

Araci Kurumlarin VOB Islem Hacmi

2006 2007
29,479 210,603
20,595 161,940

614.4%
686.3%

Milyon YTL
Milyon $
Kaynak: VOB

Daha Onceden de belirtildigi gibi, araci kurumlarin islem hacmi
YTL bazinda 2007 yihinda 7 kat artmistir. Dolar bazinda ise
degisim 8 kat civarinda olmustur.

Misteri bazinda islem hacmi dagiliminin yurtici misterilerde
yogunlastigi goriilmektedir. Fakat 2006 yilinda %89 paya sahip
olan yurtici yatirrmacilar, 2007 yilinda 10 puan dlsisle %79'a
gerilemistir. Yurtici yatinmcilar kirliminda bireysel yatirimcilarin
payl %57'dir. Yurtici kurumlarin payr 2006 yiinda %37’den,
2007 yiinda %19’a inmistir. Yurtici kurumlarin islem hacmi 2
kat biydrken, vyurtici bireysel musterilerin hacminin 7 kat
blyimus olmasi, kurumlarin payinin dismesine neden
olmustur. Yurtici kurumlar kalemi adirlikli olarak araci
kurumlarin kendi portféylerine yaptiklari islemleri yansitan
kurum portféyiinii icermektedir. ileriki tabloda, kurum portfoyii
payinda da ayni nedene bagli olarak diisiis yasanmistir.

Yabanci yatinmcilarin hacmi 12 kat blyilrken, paylar %?21'e
yukselmistir. Yabanci kinhminda en énemli pay %12 ile yurtdis
kurumsal yatinmcilara aittir. Yurtdisi kurumsal yatirmcilarin
islem hacminin %95'i ikisi yabanci ve biri banka kdkenli (i araci
kurum Gzerinden gerceklestirilmistir.

Yatinmci Bazinda VOB Islem Hacmi

2006 2007

Yurtici Yatinma 88.7% 78.5%
Bireysel 51.0% 57.3%
Kurumlar 36.5% 19.2%
Kurumsal 1.2% 2.0%
Yurtdisi Yatirnmci 11.3% 21.5%
Bireysel 0.3% 0.1%
Kurumlar 9.9% 9.3%
Kurumsal 1.1% 12.0%
TOPLAM 100.0% 100.0%

Departman bazinda islem hacmi dadiliminda merkez disi
orgutlerin payr %24'ten %30a c¢ikmistir. Yurtigi pazarlama
bolimi ise %21 paya sahip olmustur.
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Yatinmci bazindaki verilerde yurtdisi yatinmcilarin sahip oldugu
payin yurtdisi pazarlama departmanindan ytksek olmasi, bir
aracl kurumun iglemlerinin bir kismini acenteler Uizerinden
yuritmesinden kaynaklanmaktadir. Ancak bu veri, yabanci
yatinmcilarin VOB islem hacmindeki payinin %21 oldugu
anlamina gelmemektedir. Yabancilar bankalar aracilidiyla da
vadeli islemler yapabilmektedir.

Araci kurumlar arasinda gelismekte olan bir dider kanal ise
internettir. 2006 yilinda sadece %5 paya sahip olan internet
islemleri 9 arac kurum Uzerinde yurittlmekteydi. 2007 yilinda
ise 13 arac kurum daha internet Uzerinden VOB iglemleri
yapmaya baglamis ve bu 13 kurumun katkisiyla internetin
toplam hacim igindeki payr %11'e cikmigtir. 2006 vyilinda
internet kullanarak hizmet veren 9 araci kurum, 2007 yilinda da
toplam islem hacminin %5’ini kaydetmistir. 2007 yilinda bu
kanall ilk defa kullanmaya baglayan 13 araci kurumun internet
Uzerinden gergeklestirdigi islemler ise toplam VOB islem
hacminin %6’sina denk gelmektedir.

' Departman Bazinda VOB Islem Hacmi

2006 2007
Yurtigi Pazarlama 25.8% 20.7%
Subeler 16.1% 20.7%
Acenteler 6.9% 6.8%
Irtibat Biirosu 1.3% 2.3%
Internet 4.8% 11.4%
Cagri Merkezi 1.0% 0.2%
Yatirim Fonlar 0.7% 1.0%
Portféy Yonetimi 0.3% 0.5%
Kurum Portfoy 31.8% 15.1%
Yurtdisi Pazarlama 11.3% 21.3%
TOPLAM 100.0% 100.0%

YATIRIM BANKACILIGI FAALIYETLERI

Yatinm bankaciligi faaliyetlerinde, halka arz disindaki islemlerin
buylikligu genelde  sirketler  tarafindan aciklanmak
istenmedidinden, sektorin blyUkligini tam olarak ortaya
¢gikarmak mimkin olmamaktadir. Yine de, sbzlesme sayilar,
sektordeki gelismeler hakkinda bilgi verebilmektedir.

Bu boélimde sunulan veriler, yalnizca araci kurumlarin yatinm
bankaciligi faaliyetlerini kapsamaktadir. Danismanlik sirketleri ve
bagimsiz denetim firmalarinin benzer faaliyetleri bu arastirmanin
kapsami disindadir. Bu nedenle, sunulan verilerin Tirkiye'deki
yatirm  bankacligi  faaliyetlerinin ~ tamamini  yansittigi
distnulmemelidir.

Verileri konsolide edilen 99 araci kurumun 61 tanesi, yatirnm
bankacilig faaliyetlerinin énemli bir alani olan, halka arz yetki
belgesine sahiptir. Bunlardan 41 tanesinde en az bir kurumsal
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finansman calisani bulunmaktadir. Ancak, 2007 yilinda yatirm
bankaciiginin herhangi bir alaninda faaliyeti olan kurum sayisi
31'dir. Bu rakam 2006'da 35 idi.

Sozlesme sayilari, sirketlerle yapilan ve sadece o araci kurumu
ilgili yatinm bankaciigi faaliyeti konusunda tek yetkili kilan
sozlesmeleri ifade etmektedir. Konsorsiyumlarda sadece lider
aracl kurum dikkate alinmakta, konsorsiyum (Uyeleri verilere
dahil edilmemektedir. Tamamlanan proje sayisi, ilgili yil iginde
kag tane projenin tamamlandigini gostermektedir. Siiresi dolan
sbzlesme sayisi, sOzlesmenin  kapsadigi  slre iginde
tamamlanamayan ve sOzlesmesi yenilenmeyen projeleri ifade
etmektedir. Fesih edilen proje sayisi, s6zlesmenin sliresi iginde
gesitli nedenlerle s6zlesmenin taraflarindan birinin girisimi ile
sdzlesmenin fesih edilmesi halini kapsamaktadir.

Sirket Satin Alma/Birlesme-Satis Tarafi (SAB-Satig), sirkete
stratejik ortak bulmak ve hisselerinin bir kismini satmak igin
yapilan anlagmalardir. Sirket Satin Alma/Birlesme-Alis Tarafi
(SAB-Alis), sirketin stratejik ortak olabilecegi bir hedef sirket
bulmak ve hedef sirketin hisselerinin bir kismini almak igin
yapilan anlasmalardir.

Finansal Ortaklik sdzlesmeleri, sirketin hisselerinin bir kismini
yatinm amacl alabilecek yatinm fonu, risk sermayesi sirketleri
vb. finansal yatirrmcilar bulunmasina ydneliktir.

Sermaye artirmi ve temettli dagitimi sozlesmeleri, halka agik
sirketlerin araci kurumlar araciigiyla gergeklestirdigi islemleri
kapsamaktadir.

Ozellestirme Projeleri-Allg Tarafi, ozellestirme kapsamindaki
sirket hisselerinden tamamini veya bir bdélimini almak igin
yapilan sdzlesmelerdir. Ozellestirme Projeleri-Satis Tarafi ise,
ozellestirme kapsamindaki sirketler icin Ozellestirme idaresine
verilen danismanlik hizmetlerini kapsamaktadir.

Diger Danismanlik sozlesmeleri, yukaridaki kategorilere
girmeyen sirket veya proje dederlemesi vb. diger danismanlik
ve yatinm bankaciligi faaliyetlerini kapsamaktadir.

Sirketlerle yapilan sdzlesmeler; sadece stratejik ortak veya
sadece finansal ortak arayisi ile ilgili olabilecedi gibi, bu
sozlesmelerde stratejik ve finansal ortaklik arayisi bir arada da
yer alabilmektedir. Dolayisiyla, hisselerini satmak isteyen
sirketler, bu iki kategoride cakisiyor ve cift sayiliyor olabilir.
Benzer sekilde, sermaye artirimi ve temettli dagitimi projeleri de
ayni sozlesmede yer alarak cift sayilabilmektedir. Bu nedenle,
bu tablodan elde edilecek stzlesme sayilarinin birebir sirket
sayllarina denk geldigi diistinilmemelidir.
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Halka arzlarda yalnizca lider
araci kurum dikkate
alinnustir.

Sozlesme sayilarinin birebir
sirket sayilarina denk
geldigi diisiiniilmemelidir.



TSPAKB

Kurumsal Finansman Faaliyetleri (Proje Sayilar)

Birincil Halka Arz
Ikincil Halka Arz
SAB-Alig
SAB-Satig
Finansal Ortaklik
Ozellestirme-Alig

Sermaye Artirmi

TOPLAM

Ozellestirme-Satis

Temettl Dagitimi
Diger Danismanlik

2006 2007
Tamam- Donem Yeni Siiresi Fesih Donem
lanan Basi Sozlesme Edilen Sonu
19 18 18 11 3 1 21
- - 0 0 0 0 0
12 38 44 18 18 4 42
28 74 76 19 30 5 96
1 13 5 1 2 0 15
2 10 6 4 2 1 9
2 6 1 2 2 0 3
31 23 66 30 1 0 58
20 19 76 43 1 1 50
42 33 83 65 12 2 37
157 234 375 193 71 14 331

Kaynak: TSPAKB

2007 yilinda aracr
kurumlarin elinde 609
sozlesme bulunmaktayd..

Araci kurumlar 2007de 10
halka arz gerceklestirmis...

.21 halka arz projesi de

2008 yilina devredilmistir.

Ozellestirme-Alis tarafinda 4
proje tamamlanmustir.

Araci kurumlar sene basinda ellerinde bulunan 234 sdzlesmeye
yll iginde 375 sbzlesme daha eklemistir. Toplami 609'u bulan
sdzlesmelerin 85'i suiresi dolmak veya feshedilmek suretiyle iptal
olurken, 193’G tamamlanmistir. 331 proje ise, 2008 yilina
devretmistir.

2007 yilinda da halka arzlardaki canlanma devam etmis, 11 yeni
hisse senedi halka arz edilmistir. Bunlardan 4’U sirket, 5'i yatinm
ortakligi ve 2 tanesi ise borsa yatirrm fonudur. Ancak, araci
kurumlar bu halka arzlardan 10 tanesine aracilik etmistir. Bir
borsa yatinm fonunun halka arz, ilgili portfdy yonetim sirketi
tarafindan avans ile kurularak gergeklestirildigi icin Birligimiz
verilerine dahil edilmemistir.

Tabloda kurumlarin gergeklestirdikleri halka arz projelerinin 11
olmasi, bir projede 2 lider araci kurumun bulunmasindan
kaynaklanmaktadir. Yil icinde 3 sbézlesmenin sliresi dolmusg, 1'i
feshedilmis ve dénem sonunda 21 halka arz projesi bir sonraki
yilla devretmistir.

Sirket satin alma/birlesme faaliyetleri 2007 yilinda 6nceki yil
oldugu gibi yogun gegmistir. 2007 yilina alis yoniinde 38, satis
yonlinde ise 74 projeyle girilmisti. Yil icinde sirasiyla 44 ve 76
yeni sdzlesme yapilmistir. Dénem icinde bu sdzlesmelerden 37
tanesi tamamlanmig, 48 tanesinin siresi dolmus ve 9 tanesi
feshedilmistir. Donem sonunda araci kurumlarin elinde bulunan
toplam sirket satin alma/birlesme projesi 138'dir.

2007 yilinda arac kurumlarin &zellestirme projelerinde alici
tarafina danigmanlik hizmeti sunmak Uzere 16 sbzlesmesi
bulunmaktayken, bunlardan 4’0 tamamlanmigtir. 2006 yilinda
ise bu kapsamda tamamlanan proje sayisi 2 idi.

Ozellestirme kapsamindaki sirketlerin degerlemesini yapmak ve
danigmanlik hizmeti sunmak Gzere yapilan stzlesme sayisi
2007'de  6'dir.  Ozellestirme-satis tarafinda 2  projenin
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tamamlanmis  olmasi, araci kurumlarin  degerleme ve
danismanlik raporlarini  tamamlaylp Ozellestirme Idaresi
Baskanligina teslim ettiklerini gdstermektedir. Ozellestirme
kapsamindaki  sirketlerin  hisselerinin  satimasi  Idare’nin
sorumlulugunda olup “tamamlanan” ifadesi 0&zellestirmenin
tamamlandigi anlamina gelmemektedir. Ozellestirme Idaresi igin
Uzerinde calisilan 3 danismanlik projesi 2008 yilina devretmistir.

Halka acglk sirketlerin sermaye artirmi ve temettli dagitimi
islemlerinin bir kismi, araci kurumlar tarafindan ydrittlmektedir.
Temettl dagitimlarinda tamamlanan proje sayisi 20'den 43'e
cikmistir. Sermaye artinmlarinda tamamlanan islem sayisi ise
2006 yilinda 31 iken, 2007 yilinda 30'da kalmistir.

Diger danismanlik hizmetlerinde, tamamlanan proje sayisi
2006'da 42 iken, 2007’de 65 olmustur.

Sonugta araci kurumlar, 2008 yilina toplam 331 proje ile
girmiglerdir. Bu projeler iginde adirlikh olarak sirket satin
alma/birlesme islemleri yer almaktadir.

PORTFOY YONETIMI FAALIYETLERI

2007 sonu itibariyle 59 araci kurumun portfdy yonetimi yetki
belgesi bulunmaktadir. Birligimizin araci kurumlardan topladigi
verilere gdre, ayni tarihte 44 arac kurum bu hizmeti
vermektedir.

Portfoy yonetimi faaliyetleri ile ilgili veriler degerlendirilirken bir
yatinmcinin  birden fazla kurumda hesabinin olabilecedi goz
onunde tutulmalidir.

2007 vyl icinde bir arac kurumun faaliyetleri ve portfoy
yonetimi  yetki belgesi SPK tarafindan gecici olarak
durdurulmustur. Yl icinde portféy yonetimi faaliyetlerini
yuratmis olan kurumun bu nedenden dolayr 2007 yili sonu
itibariyle musterisi bulunmamaktadir.

Yil sonunda portfdy yodnetiminde 804 bireysel ve kurumsal
yatinmcl bulunmaktadir. 2006 yilina oranla yatinmci sayisinda
yasanan gerileme bireysel yatirmcilardan kaynaklanmaktadir.
Ozellikle 3 araci kurumda yasanan bu disiiste, yatinmailar ilgili
aracl kurumlarla portféy yodnetimi sdzlesmelerini iptal etmeyi
tercih etmiglerdir. Bu gelismeye ragmen, bireysel yatirmcilarin
portfdy blylkligu %24 artmistir. Boylece, bireysel yatirimci
basina diisen portfoy bilyilkligli de %43 yikselmistir. 2006
yllinda misteri basina diisen portfoy blylkligi 166.000 YTL
iken, 2007 sonunda 238.000 YTL olmustur.
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Araci kurumlarin yaptigi
temettii dagitim ve sermaye
artirimi sayilart artmistir.

Sektor 2008 yilina 331 proje
ile girmistir.

2007 yil1 sonunda portfoy
yonetimindeki yatirimcr
sayist 804°e inmistir.
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Araci Kurumlarda Portfoy Yonetimi Faaliyetleri

2006 o
Araci Kurum Sayisi 43 44 2.3%
Portfoy Yonetimindeki Yatirimc Sayisi 897 804 -10.4%
Bireysel Yatinma Sayisi 748 652 -12.8%
A Tipi Yatinm Fonu Sayisi 50 51 2.0%
B Tipi Yatinm Fonu Sayisi 64 65 1.6%
Diger Kurumsal Yatinmci Sayisi 11 13 18.2%
Diger Kurum Sayisi 24 23 -4.2%
Yonetilen Portfoy Biiyiikliigii (mn. YTL) 2,426 3,023 24.6%
Bireysel Yatinmai 125 155 24.3%
A Tipi Yatirnm Fonu 128 178 39.1%
B Tipi Yatinm Fonu 1,910 2,407 26.0%
Diger Kurumsal Yatirimci 92 131 41.8%
Diger Kurum 171 152 -11.3%
Ortalama Portfoy Biiyiikliigii (mn. YTL) 2.7 3.8 39.0%
Bireysel Yatinmai 0.2 0.2 42.7%
A Tipi Yatinm Fonu 2.6 3.5 36.4%
B Tipi Yatinm Fonu 29.8 37.0 24.1%
Diger Kurumsal Yatirimci 8.4 10.1 20.0%
Diger Kurum 7.1 6.6 -7.39%

| Kaynak: TSPAKB

Araci kurumlarin yénettigi A
tipi fon sayis1 51°e...

...B Tipi fon sayisi da 65°e

crtkmistir.

18 portfoy yonetim sirketi
bulunmaktadir.

Araci kurumlarin yonettigi A tipi yatinm fonu sayisi gegen yilin
ayni donemine kiyasla 1 adetlik artigla 51'e cikmistir. Ayni
zamanda, piyasa fiyatlarinin artmasina bagli olarak A tipi
fonlarin portfoy blyUkligld de %39 artarak 178 milyon YTL'ye
ulasmigtir.

Araci kurumlarin yonettigi B tipi fonlarin sayisi ise 64'ten 65’e
ckmistir. Bununla birlikte, B tipi yatinm fonlar portfoy
bluyUkIigu %26 artmistir.

Portfdy yonetim hizmeti, araci kurumlarin yani sira, portfoy
ybnetim sirketleri tarafindan da verilmektedir. SPK tarafindan
aciklanan verilere goére, 2007 sonunda 18 portféy yonetim
sirketi faaliyet gostermektedir.

Portfoy Yonetim Sirketleri

Portfoy Yonetim Sirketi Sayisi 18 18 0.0%
Portfoy Yonetimindeki Yatirirmci Sayisi 2,629 2,402 -8.6%
Bireysel 2,197 1,934 -12.0%
Kurumsal-Tiizel 432 468 8.3%
Yonetilen Portfoy Biiyikliigii (mn. YTL) 25,964 31,326 20.7%
Bireysel 640 731 14.2%
Kurumsal-Tiizel 25,324 30,595 20.8%
Ortalama Portfoy Biiyiikliigii (mn. YTL) 9.9 13.0 32.1%
Bireysel 0.3 0.4 29.8%
Kurumsal-Tiizel 58.6 65.4 11.5%

Kaynak: SPK

SPK'nin yayinladigi verilere gore, 2007 sonu itibariyle portfoy
yonetim sirketlerinden hizmet alan yatinmci sayisi 2.402dir.
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Yatinmcr sayisi 2006 yili sonuna goére %9 azalmistir. Fakat
yatinmcilarin portfoy degerlerinde %?21’lik artis yasanmistir.

Portfdy ydnetimi hizmetinden yararlanan kurumsal yatirimcilar
(yatinm fonlari, yatinm ortakliklari, emeklilik yatinm fonlar ve
sigorta sirketleri) ve tizel yatinmcilarin sayisi 468'e ulasmig,
yonetilen portfdy buyuklikleri ise 31 milyar YTL'ye cikmistir.
Portfoy yonetim sirketlerinin yonettigi portfoylerin %98'i bu
yatinmcilar tarafindan olusturulmaktadir.

Portféy ybnetim sirketleri ile arac kurum toplamina
bakildiginda, 3.206 kisi ve kurumun profesyonel portfoy yonetim
hizmetlerine basvurdugu sdylenebilir. Toplamda, profesyoneller
tarafindan yonetilen portfoy blydkligi 2007 yilinda 34 milyar
YTL olmustur.

KREDILI ISLEMLER

2007 sonu itibariyle 96 araci kurumda kredili menkul kiymet,
aciga satis ve menkul kiymetlerin 6diing alma ve verme islemleri
izin belgesi bulunmaktadir.

TSPAKB tarafindan elde edilen verilere goére, 2007 sonu
itibariyle 70 araci kurum mdsterilerine hisse senedi alimi igin
kredi kullandirmistir. 2006 sonunda bu rakam 74 idi. 2007
yilinda el degistiren araci kurumlarin bir kismi devirden sonra
musterilerle sdzlesmelerini feshetmis ve 2007 yili iginde kredili
islemlerle ilgili faaliyet yuritmemistir.

Kredili islemler
2006 2007 Deg.
' Kredi Sozlesmeli Miisteri Sayisi 47,254 49,415 4.6% |
' Kredi Kullanan Misteri Sayisi 10,270 10,730 4.5% |
Kredi Bakiyesi (milyon YTL) 478 492 2.8%
Kisi Basina Kredi Bakiyesi (YTL 46,572 45,816 -1.6%

Kaynak: TSPAKB

TSPAKB tarafindan konsolide edilen kredi stzlesmeli miusteri
sayisl, araci kurumlardan elde edilen verilerin toplanmasiyla
elde edilmektedir. Diger bir deyisle, birkac araci kurumda birden
kredi sdzlesmesi bulunan kisiler, msteri sayisi verilerine birden
cok kere dahil olabilmektedirler.

2007 sonunda kredi sdzlesmesi bulunan 49.415 miusteriden,
10.730'u  kredi kullanmigtir. Bu rakam, sozlesmeli mdsteri
sayisinin beste birinden biraz daha fazladir. Dénemler arasinda
sozlesmeli misteri sayisi %5 artis gostermis, benzer oranda fiili
olarak kredi kullanan misteri sayisinda da artis yagsanmistir.

Bununla beraber kredi bakiyelerindeki artis %3te kalmistir.
Boylece, 492 milyon YTL'lik kredi bakiyesi ile kisi basina disen
kredi bakiyesi 45.816 YTL olmustur.
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Portfoy yonetim
sirketlerince 31 milyar YTL
yonetilmektedir.

70 kurum miisterilerine
kredi kullandirmaktadir.

Sozlesmeli miisterilerin
beste biri kredi kullanmistir.



63 kurumun merkez disi
orgiitii bulunmaktadir.

12 aracr kurum sube sayisini
azaltmistir.

TSPAKB

SUBE AGI

Sube, acente ve/veya irtibat blrosu olan araci kurum sayilari
asadidaki tabloda sunulmustur. 2007 yili sonunda 40 araci
kurumun subesi, 26 araci kurumun irtibat birosu ve 25 araci
kurumun ise acentesi bulunmaktadir. Toplamda 63 arac
kurumun merkez digi 6rgutt bulunmaktadir.

Araci Kurum Sayisi

2006 2007
Subesi Olan 42 40
Irtibat Biirosu Olan 32 26
Acentesi Olan 25 25
Kaynak: TSPAKB

2007 yiinda 7 araci kurum sube sayilarini artirmig, 12 araci
kurum ise azaltmistir. 6 araci kurumun irtibat bdrolarini
tamamen kapatmalari ve 5 arac kurumun irtibat birosu
sayllarini azaltmalarina ragmen, daha dnceden de belirtildigi gibi
irtibat biirosu {izerinden gerceklestirilen hisse senedi ve DIiBS
islemlerinde hafif artislar meydana gelmistir. Irtibat biirolarinda
gerceklestirilien VOB islemleri nominal olarak 11 kat artmig
olmasina ragmen, bu kanalin islem hacmi payr 1 puan artis
gOstermigtir.

Erisim Agi Degisiklikleri (2007)
Artan Azalan
Sube 7 12

Irtibat Biirosu 3 11
Acente Subesi 14 8
Kaynak: TSPAKB

Acentesi olan araci kurum sayisi yil iginde bir araci kurumun
acentelik sdzlesmelerini bitirmesi, bir digerinin ise yeni stzlesme
yapmaslyla dedismemistir. Bunun yaninda 14 araci kurumun
acentesinde sube sayisi artarken, 8 araci kurumda azalmistir.

Erisim Agi

Sube 246

Irtibat Biirosu 64
Acente Subesi 4,514
Toplam 4,824
Kaynak: TSPAKB

Araci kurumlarin yatinmcilara hizmet sunmak igin kullandiklari
toplam erisim adi verilerine bakildiginda, sektérde toplam
acente subesi sayisinda artig, araci kurumlarin dogrudan sahip
olduklari sube ve irtibat bilirosu sayisinda ise azalig oldugu
gozlenmektedir.

Acente subelerinin ¢ogunlugu banka kokenli araci kurumlara
aittir. Bununla birlikte, banka kokenli olmayan araci kurumlar da
bankalar ile acentelik sézlesmeleri yapabilmektedir. Yil icinde bu
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tanimlamaya giren iki arac kurumun 100 acente subesi
bulunmaktadir.

2006 yihinda bir finansal grubun iki ayr araci kurumu, grubun
banka subelerini acente olarak kullaniyordu. 2007 yilinda bu
kurumlardan biri acentelik sdzlesmesini feshetmis, acente
subesi sayisi boylece 234 adet azalmistir. Yine de, bankalar
sube sayilari artirmaya devam ettiginden, toplam acente subesi
sayisinda 236 adetlik artis yasanmistir.

Acente subelerindeki bu artis, bu kanal ile ydratilen islem
hacimlerine de yansimistir. Karsilagtirilan dénemler arasinda
acente subelerinden gergeklestirilen hisse senedi islemleri
%102, SGMK iglemleri %137, vadeli islemler ise %600 artmistir.

Iller Bazinda Erisim Ag1 Dagilimi (2007)

istanbul Ankara Diger

Merkez 96 2 1
' Sube 65 29 137
' Irtibat Biirosu 17 2 33

Kaynak: SPK, TSPAKB

Aracl kurumlarin iller bazinda dagiimina bakildigi zaman, 96
kurumun Istanbul, 2 kurumun Ankara, 1 kurumun ise Izmir
merkezli oldugu gorilmektedir. Araci kurumlar diger illerde
ikamet eden yatinmcilara subeler ve irtibat birolari araciligi ile
ulagmaktadir.

Bu gelismelerle beraber, yatinmcilarin sermaye piyasasi hizmeti
almak icin kullanabilecekleri fiziki erisim noktasi sayisi 5.058'e
ulagmistir.

ALTERNATIF DAGITIM KANALLARI

Araci kurumlarin internet ve cagri merkezi islemlerine dair
verileri degerlendirirken bir yatinrmcinin birden fazla kurumda
musteri olabilecegi g6z 6niinde bulundurulmaldir.

internet tzerinden hizmet sunan kurum sayisi 2007 yili sonunda
68’e ulagsmistir. Internet Gzerinden gergeklestirilen islem hacmi
karsilastirilan dénemler arasinda 6nemli dlglide artmistir.

2007 yilinda internet kanaliyla hisse senedi islemlerine iligkin
hizmet veren 67 araci kurum varken, DIBS'de 11, vadeli
islemlerde ise 22 araci kurum bulunmaktadir. Bir araci kurum
yalnizca vadeli islemler faaliyetinde bulunmaktadir.

Internet islemlerinin hisse senetleri agirlikli oldugu gézlenmistir.
2006-2007 yillarinda DIBS islemlerinin payr géz ardi edilecek
kadar kuglkken, VOB islemlerinde énemli bir artis yaganmistir.
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Acente subesi sayisinda 236
adetlik artis yasanmistir.

Banka subeleri daha aktif
hale gelmektedir.

Toplam erisim noktasi sayist
5.058dir.

67 aracr kurum internet
lizerinden hisse senedi
islemleri hizmeti vermistir.



Internet iizerinde
gerceklesen vadeli islem
hacmi 17 kat artmistir.

Cagr1 merkezi islem hacmi 4
milyar YTL civarindadir.

TSPAKB

Hisse senedi islem hacmi %26 artmistir. Misteri sayisi fazla
degismemistir. Yatinmal basina gergeklesen islem hacmi yillar
arasinda %?23'lik artig gdstermistir.

Internet islemleri

2006 2007 Deg.
Araci Kurum Sayisi 61 68 11.5%
Hisse Senedi
Yatirimci Sayisi 181,801 186,622 2.7%
Islem Sayisi 13,018,098 15,339,686 17.8%
Hacim (mn. YTL) 43,334 54,521  25.8%
DiBS Kesin Alim-Satim
Yatirimci Sayisi 694 586 -15.6%
Islem Sayisi 2,838 2,933 3.3%
Hacim (mn. YTL) 20 31  54.8%
Vadeli Islem ve Opsiyon
Yatirimci Sayisi 1,082 3,650 237.3%
Islem Sayisi 105,989 890,513 740.2%
Hacim (mn. YTL 1,421 24,059 1592.8%

Kaynak: TSPAKB

DIBS kesin alim-satim islemi yapan yatirimci sayisi %16 azalmis
olsa da, islem hacmi artmis, 31 milyon YTL'ye yukselmistir.
Bdylece, yatinmci bagina diisen islem hacmi ise %83 artmistir.

Vadeli islemlerin artisinda, internet hizmeti sunan kurum
sayisinin artmasi rol oynamistir. 2006'da 9 olan araci kurum
sayisi 2007'de 22'ye yukselmistir. 2005 yilindan bu yana hizla
bliyimeye devam eden ve yatinmcilarin biyik ilgi gosterdigi
vadeli islemler piyasasina araci kurumlar da dagitim kanallarini
genisleterek cevap vermektedir. 2007 yilinda musteri sayisi 3
kat artarken, bu yilkselis islem hacimlerine 17 kat olarak
yansimigtir.

Internet miisterilerinin hem sayisi, hem de islem hacimleri
artmaktadir. Ote vyandan, c¢adn merkezleri araciigiyla
gergeklestirilen islem hacminin toplamdaki payinin yillar iginde
fazla degismedigi gorilmektedir.

Cagri merkezi olan kurum sayisi 2007 yilinda herhangi bir
degisiklik géstermemistir.

Cagr merkezinden yapilan hisse senedi ve DIBS islem hacmi
gerilerken, VOB islemlerinde artig yasanmustir.

Cagri merkezini kullanarak hisse senedi islemleri yapan yatirimci
sayisi 2007 yilinda %25 azalmistir. Dolayisiyla, islem sayilarinda
ve hacimde de dustsler yagsanmistir.

DIBS kesin alim-satim iglemlerinde de cagri merkezinden islem
yapan yatirimcilarn ve iglem sayilarinin azaldigi gorilmustir.
Islem hacmi 68 milyon YTL gibi dlstk bir seviyededir.
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Cagn Merkezi islemleri
2006 2007 Deg.

Araci Kurum Sayisi 13 13 0.0%
Hisse Senedi

Yatirimci Sayisi 40,244 30,129 -25.1%
islem Sayisi 902,091 696,204 -22.8%
Hacim (mn. YTL) 4,295 3,549 -17.4%
DiBS Kesin Alm-Satim

Yatirimci Sayisi 426 407 -4.5%
Islem Sayisi 1,654 1,061 -35.9%
Hacim (mn. YTL) 66 68 1.9%
Vadeli islem ve Opsiyon

Yatirimci Sayisi 304 628 106.6%
Islem Sayisi 12,866 12,151 -5.6%
Hacim (mn. YTL 304 405 33.0%

Kaynak: TSPAKB

Vadeli islemlerde ise, internet (zerinden oldugu gibi cagri
merkezinden islem yapan yatinmci sayisi artig géstermistir. Yine
de gerek 628 kisilik yatinmc sayisi, gerekse 405 milyon YTL'lik
islem hacmiyle cagr merkezlerinin pay! hayli kiiglktdir.

Misteri sayilar ve islem hacimlerine bakildiginda, yatirimcilarin
alternatif dagiim kanallar arasinda, internet (zerinden islem
yapmay! cagri merkezlerine tercih ettigi agcikca goriilmektedir.

CALISAN PROFILI

Araci kurum sektéri 2000-2004 vyillari arasinda isglcunin
%30’unu kaybetmistir. 2004 yilindan bu yana 5.900 seviyesinde
seyreden isgticli, 2007 sonunda 5.860 kisidir.

Araci Kurumlarda Calisan Sayisi
8,336

7,156
6,626
I I I 6,035 5906 50916 5,898 5,860
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Kaynak: TSPAKB

Bankacillk sektdriinde calisan sayisi 2004 yilindan itibaren
artmaya basglamisti. Turkiye Bankalar Birliginin (TBB) derledigi
bankacilik sektdri verilerine gore, 2007 vyilinda bankacilik
sektoériinde calisanlarin sayisi %11 artarak 158.559 kisiye
gikmustir.
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Yatirimcilar interneti tercih
etmektedir.

Aracr kurumlarda calisan
sayisi hafif bir azals ile
5.860 olmustur.

Bankacilik sektoriinde
calisan sayist %11 artnustir.



17 kurum sektoriin
yarisindan fazlasini istihdam
etmektedir.

Bu boliimde araci
kurumlarda calisanlarin
departmanlara gore dagilimi
sunulmaktadir.

TSPAKB

2007 yilinda 40 araci kurumun calisan sayisi artarken, 48 araci
kurumun calisan sayisi azalmis, 11 kurumunki degismemistir.
Toplamda, araci kurum basina ortalama calisan sayisi 2006
yilina gére degismeyerek 59'da kalmistir.

99 araci kurumun 38'i 25 kisiden az galisana sahiptir. 25 ile 99
arasinda galisani bulunan 44 araci kurum ise sektoériin %37'sini
istihdam etmektedir. 17 araci kurumun 100°den fazla calisani
vardir ve istihdamdaki payr %53'tlr. 200'den fazla galisani olan
7 kurum, calisanlarin %30’una sahiptir.

2007 yih icinde el degistiren araci kurumlardan yeniden
yapilandirma sirecini tamamlayamamig olanlari bulunmaktadir.
24'ten az calisani olan kurumlar arasinda bu degerlendirmeye
giren 9 arac kurum bulunmaktadir. Bu araci kurumlarin
faaliyetlerini genigletmesi ve dolayisiyla galisan sayilarini
arttirmasiyla, sektdriin daha fazla calisana sahip olacadi
disunutlmektedir.

Calisan Sayilarina Gore Araci Kurumlar

Araci Kurum Calisan  Istihdam

Sayisi
1-9 9 56 1.0%
10-24 29 513 8.8%
25-49 27 962 16.4%
50-99 17 1,201 20.5%
100-149 7 882 15.1%
150-199 3 515 8.8%
200+ 7 1,731 29.5%

Toplam 99 5860  100.0%

Calisanlarin Departman Dagilimi

Bu bdlimde araci kurumlarda calisanlarin departmanlara gére
dagihmi  sunulmaktadir.  Departman tanimlari  asadida
sunulmustur.

Mali ve idari igler; muhasebe, satin alma, takas ve benzeri
operasyonel, idari ve mali iglerle ilgilenen calisanlarin istihdam
edildigi departmandir. Brokerlar borsada islem yapan calisanlari,
Dealerlar ise brokerlar araciligiyla menkul kiymet alim-satim
islemlerini gergeklestiren kisileri ifade etmektedir. Yurtigi satis
olarak tanimlanan departman, araci kurum merkezlerindeki
yurtici misterilerle dogrudan ilgilenen pazarlama elemanlarini
gostermektedir. Insan kaynaklari, personel ézliik islerinin yan
sira egitim faaliyetleri ile ilgili calisanlar kapsamaktadir. Portfoy
ybnetimi, yatinm fonlari ve mugsteri portfdylerini yonetip takibini
yapan calisanlari kapsamaktadir. Yurtdisi satig; yurtdisi
musterilerle dogrudan ilgilenen pazarlama, alim-satim ve
operasyonel takip islemlerini yapan personeli igermektedir.
Diger bolimii; bu kategorilere girmeyen calisanlari, {ist yonetimi
ve agirlikh olarak da hizmet personelini icermektedir.
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2007 yihinda 99 arac kurumun hepsi mali ve idari igler
departmanina sahiptir. 2006 yilinda, el degistirmesinin ardindan
yeniden yapilandirma sureci iginde olan bir araci kurumun bu
departmanda calisani bulunmamaktaydi.

Ikinci swrada 96 kurumla ic denetim-teftis  bélimii
bulunmaktadir. 92 arac kurum brokera sahipken, 90 araci
kurum dealer tanimlamasi altinda c¢alisani bulundugunu
bildirmistir. Uzaktan erisim sistemini tercih eden arac
kurumlarda ise broker ve dealer bulunmamaktadir.

Departman Sayilan

2006 2007
Mali ve Idari Isler 99 99
I¢c Denetim-Teftis 9 96
Broker 92 92
Diger 89 91
Dealer 91 90
Bilgiislem 65 65
Arastirma 57 58
Yurtici Satis (Merkez) 61 58
Hazine 54 54
Insan Kaynaklari 42 41
Kurumsal Finansman 35 40
Yurtdigl Satis 26 30
Portfoy Yonetimi 27 28
Kurum Sayisi 100 99

58 arac kurumun yurtici satis bolimd bulunmaktadir.
Yabancilarin islem hacmindeki payinin arttigi 2007 yilinda,
yurtdisi satis departmanina sahip araci kurum sayisi 30a
yukselmistir.

2006 yilinda 57 araci kurumun arastirma bolumu varken, 2007
yllinda 58 araci kurum arastirma bdélimiinde calisani oldugunu
bildirmistir. 2007 yilinda 5 arac kurum arastirma bdlimlerini
kapatirken, 6 araci kurum bu bdlimde faaliyetlere basglamistir.
Arastirma boélimi agan 6 araci kurumun hepsi yabanciyken, yil
icinde bu bdlimin faaliyetlerini durduran 5 kurumdan 4'U
yerlidir.

2007 yih sonunda 31 araci kurum yatinm bankaciligi faaliyetinde
bulunmustur. Bu kurumlardan 8 tanesinin kurumsal finansman
bélimlerinde calisan yoktur. Ote yandan, tabloda kurumsal
finansman departmani olan 40 araci kurumdan 17 tanesinin
kurumsal finansman bdliimiinde calisani olmasina ragmen, bu
kurumlar yil iginde herhangi bir faaliyette bulunmamistir.
Otomasyonun ¢ok onemli oldugu sektorde, 65 araci kurumda
bilgiislem gorevlisi bulunmaktadir. Diger bir deyisle, sektoriin
Ucte birinde bilgiislem personeli bulunmamaktadir.
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Aracri kurumlarin tiimiinde
mali ve idari isler
departmani bulunmaktadir.

Her kurumda broker ve
dealer bulunmamaktadir.

Sektorde arastirma
departmani olan araci
kurum sayisinda bir adetlik
artis olmustur.

2007 sonunda kurumsal
finansman calisani olan 40
araci kurum bulunmaktadir.



Aracr kurumlarda calisanlarin
%30°u merkez disi
orgiitlerdedir.

En kalabalik béliim, 9
calisan ile mali ve idari
islerdir.

Pazarlama ve satis ekipleri
ortalama 12 kisiden
olusmaktadir.

TSPAKB

Ote yandan, dnceki yil 42 olan insan kaynaklari bélimii sayisi
41'e inmistir. Yil sonu itibariyle 4 araci kurum bu bdlimi
kapatirken, 3 araci kurum calisan istihdam etmeye baslamistir.

Arac kurumlarda calisanlarin %30°u sube, acente ve irtibat
burolarinda gérev yapmaktadir.

Calisanlarin Departman Dagilimi

2006 2007

Merkez Digi Orgiitler 31.9%  30.2%
Sube 19.8% 19.4%
Acente 8.4% 7.7%
Irtibat Biirosu 3.7% 3.1%
Mali ve Idari Isler 15.0%  15.9%
Broker 9.8% 9.4%
Dealer 8.6% 8.9%
Yurtigi Satis (Merkez) 5.5% 5.7%
Arastirma 4.2% 4.4%
Bilgiislem 27%  3.1%
I¢c Denetim-Teftis 3.0% 3.0%
Kurumsal Finansman 2.5% 2.6%
Hazine 2.4% 2.5%
Yurtdisi Satis 1.7% 2.3%
Insan Kaynaklari 1.1% 1.2%
Portfdy Yonetimi 1.1% 0.9%
Diger 10.6% 9.7%

Toplam 100.0% 100.0%

Sube, acente ve irtibat blrosu gibi merkez digi drgltlerde
calisanlar, yurtici satis personeli, broker ve dealerlar yurtici
musterilere hizmet veren calisanlar olarak kabul edilebilir. Bu
béliimlerde calisanlar, toplamin %54'liinii olusturmaktadir. Ote
yandan, mali ve idari isler de %16lik payla, calisan sayisinin
yliksek oldugu bir bélimddir.

Departmanlarda ortalama calisan sayisi dikkate alindiginda, en
kalabalik bdlim ortalama 9 calisan ile mali ve idari igler
departmanidir.

Arac kurum basina ortalama 6 broker gdérevilendirilmektedir.
Kurumlara detayli bakildiginda, broker sayisi 1 ile 30 arasinda
degismektedir. En fazla brokera sahip olan araci kurum, vyil
icinde bir bagka araci kurum ile birlesmis ve toplam calisan
sayisinda %33 artis yasamistir.

Araci kurum merkezlerinde bulunan dealer ve vyurtici satig
personeli toplami, araci kurumlarda pazarlama ve satig
bélimlerinde ortalama calisan sayisi hakkinda goésterge
olmaktadir. Bu say1 2006 yilinda 11 iken, 2007 yilinda 12 kisiye
cikmustir.

Arastirma ve kurumsal finansman ekipleri ortalama 4 Kisilik
gruplardan olusmaktadir.
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2007 yihinda islem hacminin %11'ini yaratan yurtdisi satis
departmanlarn da benzer sekilde, sinirl bir kadroyla, ortalama 4
kisiyle hizmet sunmaktadir.

Departmanlarda Ortalama Calisan Sayisi
2006 2007

Mali ve Idari Isler 8.9 9.4
Broker 6.3 6.0
Yurtici Satis (Merkez) 5.3 5.8
Dealer 5.6 5.8
Yurtdisi Satis 3.8 4.4
Arastirma 4.4 4.4
Kurumsal Finansman 4.2 3.9
Bilgiislem 2.5 2.8
Hazine 2.6 2.8
Portféy Yonetimi 2.3 2.0
I¢ Denetim-Teftis 1.8 1.9
Insan Kaynaklari 1.5 1.7

Diger 70 6.3

Araci kurumlarin merkez digi 6rgutlerinde calisan ortalama 5
personeli bulunmaktadir. Subelerde 5 Kisi, irtibat birolarinda ise
ortalama 4 kisi galigmaktadir.

Araci kurumlarin acentelerinde aracilik faaliyetlerini ydriten
kisilerin yalnizca bir kismi (2007 sonunda 452 kisi) arac
kurumlarin bordrosunda yer almaktadir. Ancak, acentelerde
calisan bordro disi personel sayisi hakkinda saglikli bir veri
toplanamadigindan, ortalama calisan sayisi hesaplanmamistir.

Merkez Disi Orgiitlerde Ortalama
Calisan Sayisi
2006 2007

Sube 4.7 49
Irtibat Biirosu 3.4 3.5
Genel Ortalama 4.5 4.6
Kaynak: TSPAKB

Calisanlarin Egitim Durumu

Aracl kurumlarda calisanlarin egitim durumlari genel isglicline
kiyasla hayli ylksektir. Araci kurum calisanlarinin %74'G bir
yliksekdgrenim diplomasina sahiptir.

Calisanlarin Egitim Durumu
2006 2007

Yiksek Lisans 9.3% 10.4%
Lisans 57.5% 57.5%
Yiksekokul 6.7% 6.4%
Lise 20.9% 20.3%
Ortaokul 2.3% 2.2%
Tkokul 3.2% 3.2%

Toplam 100.0%  100.0%

102 Tirkiye Sermaye Piyasasi 2007

Merkez disi érgiitlerde
ortalama 5 kisi
calismaktadir.

Sektor calisanlarinin %74t
yiiksekégrenim diplomasi
sahibidir.



30 yas altindaki grup
giderek azalmakta...

.40 yas listiindeki grup
artmaktadir.

Calisanlarin %42’sinin
tecriibesi 10 yilin
lizerindedir.
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Egitim seviyesi karsilastirilan donemler arasinda 6nemli degisim
gostermemistir. Ancak, yuksek lisans diplomasina sahip
calisanlarin pay 1 puanlik artisla %10’a ¢cikmistir.

Araci kurum sektoriine lisans zorunlulugu getirilmesi egitim
seviyesi artisinda 6nemli rol oynamistir. Yillar itibariyle araci
kurum sektoriinde ilkokul, ortaokul, lise ve yliksekokul mezunu
calisan sayilari azalirken, lisans ve lisanststi diplomasina sahip
calisanlarin sayisi artmaktadir.

Calisanlarin Yas Dagilimi

2001 yilindan itibaren sektoriin yas ortalamasinin arttigi
gozlenmektedir. 2007 yilinda galisanlarin biyuk bir bdlimi 26-
40 yaslan arasindadir. Bu yas araligindaki calisan toplami,
sektorin %74'lnd olusturmaktadir.

Ayrica 18-30 yas araliginda olan galisanlarin payinin azalmis
olmasi, sektére yeni calisan girisinin kisith oldugunu isaret
etmektedir.

 Calisanlarin Yas Dagilimi

2006 2007

18-25 9.4% 8.4%
26-30 23.8% 21.0%
31-35 30.4% 29.6%
36-40 21.2% 23.2%
41-45 9.4% 11.2%
46-50 3.5% 4.1%
51-55 1.4% 1.5%
56-60 0.6% 0.5%
61- 0.4% 0.4%

Toplam _100.0%  100.0%

41-45 yas aralifinda olan calisan sayisi 2007 yilinda artarak,
%11 paya sahip olmustur.

Calisanlarin Is Tecriibesi

Sektérde calisanlarin  toplam is  tecrlibesinin  arttigi
gozlenmektedir.

Calisanlarin yas dagiimi tablosunda 26-30 yaslari arasindaki
calisanlarda gérilen disis, yine ayni sekilde is tecriibesine de
yansimistir. 5 yildan az deneyime sahip calisan sayisi 79 Kkisi
azalirken, pay! %31’e gerilemistir.

Bir baska degisim 5 ila 10 yil deneyimli galisan sayisinda
gorilmustir. 2006 yilinda %30 paya sahip olan 5-10 yil arasi
deneyimli personelin payr 2007 yilinda %27‘ye inmistir. 2006
yilinda calisanlarin %38’inin tecrtibesi 10 yilin tzerinde iken, bu
oran 2007 yilinda %42'ye gikmistir.
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Calisanlarin Is Tecriibesi (Yil)

2006 2007
0-2 14.8% 15.1%
2-5 17.2% 15.8%
5-10 30.1% 26.9%
10-15 22.6% 23.8%
15+ 15.3% 18.4%

Toplam __ 100.0%  100.0%

Onceki yillarda sektdriin genelinde is tecriibeleri cok daha diisiik
idi. Fakat, 2001 krizinin ardindan araci kurumlarin calisan
sayisindaki azalma adirlikh olarak disiik tecriibeli kesimi
etkilemigti. Bununla beraber, araci kurumlarda ciddi anlamda
istihdam acilamamig, bdylece sektdriin genel is tecrlibesi
yukselmistir.

Yas ve ig tecrlibesi istatistikleri, 2001 krizinden sonra araci
kurumlarin yiiksek 6grenimlerini yeni tamamlamis olan kisilere
fazla acik olmadigini gostermektedir.

Sektdre 2001 yilindan itibaren yeni calisan giriginin kisitl olmasi
sebebi ile, calismaya devam edenlerin yas ortalamalari ve
tecrlibeleri zaman iginde artmistir.

Cahisanlarin Cinsiyeti

2007 sonu itibariyle, araci kurumlarda calisanlarin %42'sini
kadinlar olusturmaktadir.

Cinsiyete Gore Departman Dagilimi, 2007
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Kaynak: TSPAKB

Departmanlara gore cinsiyet dagimi incelendiginde, kadinlarin
%74 gibi bir oranla en yogun istihdam edildigi departmanin
insan kaynaklari oldugu gozlenmektedir.

Hazine ve yurtici satis departmanlarinin yarisi kadinlardan
olusmaktadir. Dealer, merkez digi orgitler, yurtdisi satis ve
mali-idari isler departmanlarinda calisanlarin yaklagik %45'i
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IK, en fazla kadin calisar
olan béliimdiir.

Satis departmanlarinda
kadinlarin agirligr %50ye
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Yiiksek lisansiilarin iicte biri
kadindir.

Ileri yaslarda kadinlarin
orani diismektedir.
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kadindir. Brokerlar, i¢ denetim-teftis, kurumsal finansman ve
yurtdigi satis bdlimlerinde kadinlarin orani %35 ile %40
arasinda degismektedir.

Arastirma ve kurumsal finansman bdélimlerinde kadinlarin orani
%36-38 arasinda iken, bu pay portfdy yonetiminde %?24'e,
bilgiislem bdlimiinde ise %11’e diismektedir.

Cinsiyete Gore Egitim Dagilinn, 2007
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Lisans seviyesinde kadinlarin orani %43’e, yiiksek lisansta ise
%32'ye inmektedir. Ote yandan lise ve alti diizeyde egitimli
calisanlarin %41 kadar kadindr.

Cinsiyete Gore Yas Dagilimi, 2007
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31-35
36-40
41-45
51-55
56-60

61+

26-30
46-50

Yas gruplarinin cinsiyete gore dagilimi incelendiginde,
sektordeki kadinlarin yas ortalamasinin erkeklerden daha disik
oldugu goriilmektedir. Kadinlarda, 35 yas altinda olanlarin orani
%68 iken, erkeklerin %530 35 yas ve altindadir.
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Diger bir deyisle, ileri yas gruplarinda erkeklerin agirhginin
arttigi goriilmektedir. 18-25 yas kategorisinde kadinlarin orani
%62 iken, 50 yas st kategorisinde %?23’e inmektedir.

Cinsiyete gore is tecriibesi dagihmlari da, yukaridaki verilere
paralel olarak, is tecriibesi arttikca kadinlarin agirhginin
azaldigini gostermektedir.

5 yil ve alti tecriibe diliminde kadinlarin orani %47 iken, 10 yil
ve Uzerinde bu oran %?38’e inmektedir. 15 yil Ustli deneyime
sahip calisanlarin ise yalnizca %330 kadindir.

Cinsiyete Gore Is Tecriibesi Dagilimi, 2007
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Kaynak: TSPAKB

i1

10-15 15+

Yas ve is tecriibesinin yonetim kademeleri ile dogru orantili
oldugu dustndlirse, lst kademelerde erkeklerin agirlikta oldugu
tahmin edilmektedir.
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ARACI KURUM SEKTORUNUN

FINANSAL VERILERI

2006°da 99, 2007de 98  Bu béliimde incelenen veriler, 2006 yili igin 99, 2007 yili igin ise
araci kurumun verileri 98  araci  kurumun Uluslararasi  Finansal Raporlama
toplulagtinlmistir.  Standartlarina gére hazirlanmis ve bagimsiz denetimden gegmis
finansal tablolari toplulastirilarak elde edilmistir. Ancak 2007
yllinda incelenen kurumlarin bir tanesi, SPK'dan aldigi izin
dogrultusunda mali yiini Kasim sonu olarak degistirmistir.
Dolayisiyla bu kurumun 2007 verileri Aralik ayl yerine Kasim

sonu itibariyledir.

BILANCO ANALIZI

Aktifler %43 biiyiimiistir.  Araci kurumlarin toplam aktifleri, bir dnceki yilda 2,7 milyar YTL
(1,9 milyar $) iken, 2007 sonunda %43'lik artisla 3,8 milyar
YTL'ye (3,3 milyar $) ulagmistir.

Dénen varliklar, aktiflerin 2007 sonunda, sektor aktiflerinin - %88'ini donen varliklar
%88'ini olusturmaktadir.  Olusturmustur. Sektorlin yapisi 2006°ya gére daha da likit hale
gelmistir.

VARLIKLAR
Donen Varhiklar

Hazir degerlerin aktiflerdeki  Donen varliklarin hazir dederler kaleminde 6nemli bir degisim
payr artmistir.  gerceklesmistir. 2006 sonuna goére iki katin ({zerinde artis
gosteren hazir degerler, 2007 sonunda 1,3 milyar YTL'ye
ulasmistir. Ozellikle bankalar kalemindeki iki katlik artis hazir
degerlerin 6ne c¢lkmasina sebep olmustur. Buradaki farkin
yaklasik %71ini tek bir araci kurum yaratmistir. Boylelikle hazir
degerler, tim varlik kalemleri icindeki payini 2006 yilina gore 12
puan artirarak %34’e gikarmistir.

Menkul kiymetlerde ise, 2006 yil sonuna gbre %?24'lik artis
olmasina karsin, toplam varliklar igindeki payl 4 puan diserek
%?24'e gerilemistir. Menkul kiymetler kaleminin artisi, bir araci
kurumun, ihrag edilen bir 6zel sektoér tahvilini tahsisli olarak
satin almasini yansitmaktadir.

Araci Kurumlarin Portfoy Dagilini (Milyon YTL)

Yatirim Araclari 31.12.2006 31.12.2007 Degisi

Repo ve Mevduat 117.7%

DiBS 26.1%

Hisse Senetleri 6.4%
95.9% . .
63.2% | 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB
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Araci kurumlarin aktiflerinde menkul kiymetler ve hazir degerler
kalemlerinin dagilimi, sektoriin portfdy tercihini gostermektedir.
Buna godre araci kurum varliklarinin %56’sin1 repo ve mevduat,
%27'sini DIBS'ler, %13'Uinli hisse senetleri, %4'lUni ise diger
yatirim aragclari olusturmaktadir.

Araci kurumlarin portféy agirhginin bir 6nceki sene oldugu gibi
2007 sonunda da repo ve mevduatta bulundugu gorilmektedir.
Bununla beraber, devlet i¢ borclanma senetlerine (DIBS) yapilan
yatinmlar bir dnceki seneye gore %26 artarak 575 milyon YTL
olmustur.

Incelenen 98 araci kurumun portféyleri icin yapmis olduklari
hisse senedi islemleri 2007 yilinda 37 milyar YTL seviyesindedir.
Diger taraftan portfoylerinde tuttuklar hisse senetlerinin toplam
dederi ise bir onceki yila gore %6’lik artis ile 267 milyon YTL
olmustur. Bu tutar IMKB'de islem gdren sirketlerin halka acik
kisimlarinin %0,3’line (binde 3) denk gelmektedir.

Araci kurumlarin portfdylerinde bulundurduklari hisse senetlerini
ortalama elde tutma siresi, kurum portfoyu icin yapilan toplam
hisse senedi islem hacminin, dénemin ortalama hisse senedi
portfoy blylkligine oranlanmasi ile bulunmaktadir. Bu
durumda arac kurumlar 2007 yilinda portféylerinin 157 kati
kadar islem gergeklestirirken, portfoyleri 78 defa degismistir. Bir
bagka deyisle, sektdriin ortalama olarak hisse senedi portféytini
elde tutma stiresi 5 gundir.

Ticari alacaklar kalemi, %20k artis ile 968 milyon YTL'ye
ulagmistir. Ticari alacaklar hesabi altinda ¢ 6nemli kalem
bulunmaktadir;  Takasbanktan  alacaklar, = miusterilerden
alacaklar ve kredili mugterilerden alacaklar.

Takasbank ve musterilerden alacaklar hesaplari takas
islemleriyle ilgilidir. Takasbank'tan alacaklar %29 artigla 253
milyon YTL'ye, musterilerden alacaklar ise yaklasik 3 katlik artis
ile 152 milyon YTL'ye ulagmistir. Takas islemleriyle ilgili bu iki
hesabin toplami 404 milyon YTL'dir.

Aktifte yer alan takas alacaklarina karsilik, bilanconun pasif
tarafindaki kalemler ise Takasbank’a borglar ve misterilere
borclardir. Takasbank’a borglar 2006 sonuna gére %25 artarak
185 milyon YTL'ye ulagirken, msterilere borglar %77’lik artigla
305 milyon YTL'ye gikmistir.

Kredili musterilerden alacaklar ise araci kurumlarin yatirnmcilara
menkul kiymet islemleri icin verdikleri kredileri gostermektedir.
Bu hesap 2007 yilinda %2 dusltsle 491 milyon YTL'ye
gerilemistir.  “Araci  Kuruluslarin  Faaliyetleri” bdéliminde
musterilere kullandinlan kredi bakiyesinin %3 artarak 492
milyon YTL oldugu goriilmektedir. Aradaki fark, tahakkuk eden
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Sektor portfoyiiniin
%56°sin1 repo ve mevduat
olarak dedgerlendirmistir.

Borsada islem géren hisse
senetlerinin %0,3%ine aracr
kurumlar sahiptir.

Araci kurumlar hisse
senetlerini ortalama 5 giin
ellerinde tutmaktadir.

Ticari alacaklar 968 milyon
YTLdir.

Takas alacaklari 404 milyon
YTL...

...takas borclari 490 milyon
YTL dir.

Kredili miisterilerden
alacaklar 491 milyon YTL
olmustur.



Odiinc piyasasi teminatiari
azalmistir.

TSPAKB

faizin dahil olup olmamasindan ve bilango kalemlerine bagka
kiiciik kalemlerin dahil edilmesinden kaynaklanmaktadir.

Kisa vadeli ticari alacaklardan 6diing alinan menkul kiymetler
icin verilen teminatlar hesabi, dding pay senedi piyasasinda
yapilan islemler igin verilen teminatlarin takip edildigi bir
hesaptir. Raporumuzun “Turkiye Sermaye Piyasas!” bélimiinde
belirtildigi (izere, 6diing pay senedi piyasasi islemlerinde 2006
yilina goére yaklasik iki kathk hacim artisi gergeklesmistir. Bu
artisa ragmen, teminatlar 2007 sonu itibariyle dnceki yila kiyasla
gerileyerek 7 milyon YTL'den 396.000 YTL'ye inmistir.

Bir diger énemli degisim, iliskili taraflardan alacaklar kaleminde
gerceklesmistir. Bir 6nceki seneye gore %63'lik artis gdsteren
bu kalem, 30 milyon YTL seviyesindedir. Buradaki artisin yarisi
bir araci kurumun kendi ortagina verdigi kurumsal finansman
hizmetleri ile baska bir araci kurumun yine kendi ortagina
vermis oldugu borgtan kaynaklanmaktadir.

| Araci Kurum Sektérii Konsolide Bilangosu (Milyon YTL) \ ! H

| 2006 | 2007
Varliklar 31.12.2006 31.12.2007 Degisim Dagihim @ Dagilim
I. DONEN VARLIKLAR 2,291.1 3,377.3| 47.4%  85.3% 87.9%
A. Hazir Degerler 593.4 1,307.8| 120.4% 22.1% 34.0%

B. Menkul Kiymetler (net) 742.3 921.6 24.2% 27.6% 24.0%
C. Ticari Alacaklar (net) 805.5 967.9 20.2% 30.0% 25.2%
D. iligkili Taraflardan Alacaklar (net) 17.8 30.0 68.9% 0.7% 0.8%
E. Diger Alacaklar (net) 105.7 95.7 -9.4% 3.9% 2.5%
F. Ertelenen Vergi Varliklari 0.9 0.6 -36.1% 0.0% 0.0%
G. Diger Donen Varliklar 25.6 53.6| 109.3% 1.0% 1.4%
I1. DURAN VARLIKLAR 393.7 464.0| 17.8%  14.7% 12.1%
A. Ticari Alacaklar (net) 2.1 3.8 85.9% 0.1% 0.1%
B. Iliskili Taraflardan Alacaklar (net) 0.0 0.0 A.D. 0.0% 0.0%
C. Dider Alacaklar (net) 0.9 0.2 -79.2% 0.0% 0.0%
D. Finansal Varliklar (net) 252.7 289.9 14.7% 9.4% 7.5%
E. Pozitif/Negatif Serefiye (net) -3.3 14.1| -533.0% -0.1% 0.4%
F. Maddi Varliklar (net) 120.7 127.3 5.5% 4.5% 3.3%
G. Maddi Olmayan Varliklar (net) 11.0 11.2 1.6% 0.4% 0.3%
H. Ertelenen Vergi Varliklari 7.2 14.7| 104.9% 0.3% 0.4%
1. Diger Duran Varliklar 2.5 2.8 12.2% 0.1% 0.1%
TOPLAM VARLIKLAR 2,684.8 3,841.2 43.1% | 100.0% 100.0%

| Kaynak: TSPAKB

Aracr kurumlar net olarak
borsa para piyasasindan
borclanmaktadiriar.

A.D.: Anlamli Degil

Toplam varliklarda %3 payl olan kisa vadeli diger alacaklar
hesabi 2007 yilinda %9 azalis ile 96 milyon YTL'ye gerilemistir.
Bu gerilemede en blylk pay, 95 milyon YTL'den 72 milyon
YTL'ye gerileyen borsa para piyasasindan alacaklarda
gerceklesmistir.  Bilangonun pasif tarafinda borsa para
piyasasina borglar ise yaklagik 1,5 kat artis ile 688 milyon YTL
olmustur. Ozellikle bir araci kurum borsa para piyasasindan
yodun olarak borglanmakta ve bu tutari mevduatta
degerlendirmektedir.
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Diger donen varliklardaki yaklasik iki katlik artis ise, bir araci
kurumun musterilerine ait ddvizlerin, bu arac kurumun
bankadaki hesabi altinda dederlendiriimesinden
kaynaklanmaktadir. Bu kalem, 2007 sonunda 54 milyon YTL'ye
yaklagmistir.

Duran Varliklar

Duran varliklar hesabi 2006 yilina gére 70 milyon YTL'lik artigla
464 milyon YTL'ye ulasmistir. Bu artisa ragmen, duran
varliklarin toplam varliklar igindeki pay! 3 puan diserek %12'ye
gerilemistir.

Toplam varliklarin yaklagik %8ini olusturan finansal duran
varliklar kalemi %15 artigla 290 milyon YTL olmustur. Bu
kalemin altinda izlenen vadeye kadar elde tutulacak finansal
varliklar degismeyerek 32 milyon YTL'de kalmistir. Bu kalemde
aracl kurumlarin gesitli kurumlarda teminat veya bloke olarak
tutmak zorunda olduklari menkul kiymetler takip edilmektedir.

Finansal duran varliklarin en 6nemli alt kalemi olan istirakler ve
bagl ortakliklar birka¢ ayri kalemde izlenmektedir. Istirakler ve
bagl ortakliklar hesaplarinin disinda bazi araci kurumlar
istiraklerini  satlmaya hazir hisse senetleri hesabinda
gostermektedir.

Bu tiur farkhliklar da dikkate alindiginda, araci kurumlarin
istiraklerinin toplam bilanco dederinin 192 milyon YTL'den 234
milyon YTL'ye ciktigi goriilmektedir. Kisacasi, 290 milyon YTL
tutarindaki finansal duran varliklarin yaklagik %80'i istiraklerden
olugsmaktadir.

Serefiye kalemi 2006'daki 3 milyon YTLlik negatif degerden,
2007 yiinda 14 milyon YTL pozitif degere gegmistir. Bu durum,
banka kokenli bir araci kurumun, ayni bankaya ait portfdy
yonetim sirketini devralmasindan kaynaklanmaktadir.

Duran varliklarin  %?27'sini, toplam varliklarin ise %?3’lnd
olusturan ve demirbaslar, binalar, tasitlar gibi varliklari iceren
maddi duran varliklar kalemi ise 121 milyon YTL'den 127 milyon
YTL'ye yukselmistir. Bu kalemde 76 milyon YTL ile binalar en
yiuksek paya sahipken, amortismanlar 63 milyon YTL
seviyesindedir.

YUKUMLULUKLER

Bilanconun pasif tarafinda kisa vadeli ylkimlalikler 1 milyar
YTL'den 1,6 milyar YTL'ye, 6zsermaye ise %30luk artis ile 1,9
milyar YTL seviyesine yiikselmistir. Dider taraftan, kalemlerin
dagilimlarina bakildidinda, 6zsermaye payinin 2006 yilina gére 5
puan azalarak %51’e geriledigi, kisa vadeli yikimldliklerin
payinin ise 6 puan artarak %43’e ulastigi goriilmektedir.
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Teminatlar 32 milyon YTL
olmustur.

Finansal duran variliklarin
%3807 istiraklerdir.

Serefiye hesabi pozitife
donmiistiir.

2007 yilinda 6zsermayenin
payi azalmistir.
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Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa vadeli ylikimliltklerde en énemli tutarlar 751 milyon YTL
ile diger finansal ylkimlilikler ve 607 milyon YTL ile ticari
borglar kalemleridir.

Araci Kurum Sektorii Konsolide Bilancosu (Milyon YTL)

Yikiimliiliikler
I. KISA VADELI YUKUMLULUKLER
A. Finansal Borglar (net)
B. U.V. Fin. Borg. Kisa Vadeli Kisimlari
C. Finansal Kiralama Isl. Borglar (net)
D. Diger Finansal YikdmlilGkler (net)
E. Ticari Borglar (net)
F. liskili Taraflara Borglar (net)
G. Alinan Avanslar
H. Borg Karsiliklari
I. Ertelenen Vergi YikdmlGlGga
J. Diger Yukimlilikler (net)
II. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
A. Finansal Borglar (net)
B. Finansal Kiralama Isl. Borglar (net)
C. Diger Finansal YikumlilUkler (net)
D. Ticari Borglar (net)
E. iligkili Taraflara Borglar (net)
F. Alinan Avanslar
G. Borg Karsiliklari
H. Ertelenen Vergi YikimlalGga
1. Diger YukimllGkler (net)
III. ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR
IV. 0ZSERMAYE
A. Sermaye
B. Karsilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi
C. Sermaye Yedekleri
1. Hisse Senetleri Ihrac Primleri
2. Hisse Senedi Iptal Karlari
3. Yeniden Degerleme Fonu
4. Finansal Varliklar Deder Artis Fonu
5. Ozsermaye Enflasyon Diizeltmesi
D. Kar Yedekleri
1. Yasal Yedekler
2. Statii Yedekleri
3. Olaganiistli Yedekler
4, Ozel Yedekler
5. Serm.EKI. Ist.His.ve Gayr.Satis Kaz
6. Yabanci Para Cevrim Farklari
E. Net Dénem Kari/Zarari
F. Gegmis Yillar Kar/Zararlari
TOPLAM OZSERMAYE VE YUKUM.

31.12.2006

1,002.7 1,641.4 63.7% | 37.3% 42.7%
87.0 73.8 -15.2% 3.2% 1.9%
0.0 0.0 A.D 0.0% 0.0%
1.4 1.2 -11.0% 0.1% 0.0%
331.0 751.3 126.9% 12.3% 19.6%
442.3 607.2 37.3% 16.5% 15.8%
23.4 29.0 23.8% 0.9% 0.8%
1.1 2.3 106.3% 0.0% 0.1%
56.3 95.0 68.7% 2.1% 2.5%
0.0 0.0 258.8% 0.0% 0.0%
60.2 81.7 35.7% 2.2% 2.1%
33.9 46.0 35.6% 1.3% 1.2%
7.2 5.9 -17.7% 0.3% 0.2%
0.7 0.3 -62.9% 0.0% 0.0%
0.0 0.0 A.D. 0.0% 0.0%
0.1 0.1 10.7% 0.0% 0.0%
0.7 2.8 310.9% 0.0% 0.1%
0.0 0.0 A.D. 0.0% 0.0%
19.3 25.8 34.0% 0.7% 0.7%
6.0 11.1 86.6% 0.2% 0.3%
0.0 0.0 7.7% 0.0% 0.0%
148.7 212.1 42.7% 5.5% 5.5%
1,499.5 1,941.7 29.5%  55.9% 50.5%
764.2 907.4 18.7% 28.5% 23.6%
0.0 0.0 A.D. 0.0% 0.0%
511.9 583.5 14.0% 19.1% 15.2%
0.0 40.7 A.D. 0.0% 1.1%
0.0 0.0 A.D. 0.0% 0.0%
0.1 0.1 -33.1% 0.0% 0.0%
76.8 101.9 32.7% 2.9% 2.7%
435.0 440.9 1.4% 16.2% 11.5%
177.0 278.0 57.1% 6.6% 7.2%
43.6 77.4 77.3% 1.6% 2.0%
0.1 0.0 -60.5% 0.0% 0.0%
128.6 192.1 49.3% 4.8% 5.0%
4.4 4.6 3.8% 0.2% 0.1%
0.2 4.2| 1822.8% 0.0% 0.1%
0.0 -0.3| 2515.2% 0.0% 0.0%
187.9 309.5 64.7% 7.0% 8.1%
-141.3 -136.7 -3.3% -5.3% -3.6%
2,684.8 3,841.2 43.1% | 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Banka kredileri gerilemistir.

A.D.: Anlamli Degil

2006 yilina gdre %15 disen finansal borglar kalemi 74 milyon
YTL ile yukumldltklerde %2'lik bir paya gerilemistir. Bu kalemin
%92'sini banka kredileri olustururken, bu kredilerin %19’u bir
aracl kurumun satin alacagi sigorta sirketi icin kullandigi banka
kredisinden kaynaklanmaktadir.
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Diger finansal ylkimlilikler, toplam yikimldliklerin %20'sini
olusturmaktadir. Alt kalemi olan borsa para piyasasina borgclar
ise bir dnceki seneye gore yaklasik 3 kat artmis ve 688 milyon
YTL'ye ulagsmistir. Artis agirlikla tek bir araci kurumun islemlerini
yansitmaktadir. Borsa para piyasasina borglar kalemi,
bilangonun hazir degerler kalemi ile beraber
dederlendirildiginde, bu araci kurumun borsa para piyasasindan
borglanip, banka mevduatina yoneldigi gorilmektedir.

Ticari borglar altindaki miusterilere borglar ise 2006 yil sonuna
kiyasla %77 artarak 305 milyon YTL'ye ulagsmistir. Mlsterilere
olan borglara takas ve saklama merkezine olan borglar
eklendiginde, araci kurumlarin takas islemlerinden kaynaklanan
borclarina ulagiimaktadir. 2007 sonu itibariyle araci kurumlarin
491 milyon YTL takas borcu bulunmaktadir. Daha &nce
deginildigi lizere, bu tutarin karsiidi olarak 404 milyon YTL'lik
takas alacagi kisa vadeli ticari alacaklar hesabi altinda
bulunmaktadir.

Kisa vadeli yilkimliliklerde ©6nemli bir degisim borg
karsiliklarinda gergeklesmistir. Bir dnceki seneye goére %63 artis
gosteren bu kalem, 95 milyon YTL'ye ulagsmistir. Bu artistaki en
Onemli sebep ise bazi araci kurumlarin devam etmekte olan
vergi davalarindan dolay! ayirmis olduklari karsiliklaridir.

Kisa vadeli diger yukimlilikler kalemi ise %48 artis ile 88
milyon YTL'ye ulagsmistir. Bu tutarin %72'sini olusturan
O0denecek vergi ve harglar, %78 artisla 64 milyon YTL'ye
ulagmistir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun vadeli yukimlilikler %36 artarak 46 milyon YTL'ye
ulasmis, ancak toplam ylkimlulikler icindeki payr %1
seviyesinde kalmaya devam etmistir.

Uzun vadeli yakimlaltklerde dikkati geken, yaklasik dort katlik
artis gosteren iligkili taraflara borglardaki artistir. Bu artis bir
aracl kurumun sermaye artirnmi éncesinde ortaklarinin yatirmig
olduklarn tutardan kaynaklanmaktadir.

Uzun vadeli ylkimldliklerde en bliylik paya sahip olan borg
karsiliklari kaleminde, 2006 yil sonuna goére %34'llk artis
gergeklesmis ve 26 milyon YTL'ye yaklagsmistir. Kidem tazminati
kalemi, 17 milyon YTL ile borg karsiliklari kaleminin en buylk alt
kalemidir.

Ana ortaklik digi paylar, konsolide mali tablo agklayan araci
kurumlarin, istiraklerinde sahip olduklari paylari gdstermektedir.
Bu kalem %43 artigla 212 milyon YTL'ye yikselirken, toplam
ylkimldllkler icindeki payr ©nceki sene oldugu gibi %6
seviyesindedir. Bu hesaptaki artis, banka kokenli bir araci
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Bir aract kurum borsa para
piyasasindan borglanip
mevduata yonelmistir.

Takas borglari 491 milyon
YTLdir.

Borg karsiliklarindaki artis,
vergi davalarindan
kaynaklanmaktadir.

Kidem tazminati karsiligr 17
milyon YTLdir.

Ana ortaklik dis1 paylarin
%?77’si bir araci kuruma
aittir.



Sektoriin ozsermayesi 1,9
milyar YTLyi asnustir.

Ozsermayenin hemen
hemen yarisi odenmis
sermayedir.

Enflasyon diizeltmesi
ozsermayeyi olumiu
etkilemektedir.

Karlilik 2007 de artmustir.

TSPAKB

kurumun ayni bankaya ait portfdy yonetim sirketini
devralmasindan kaynaklanmaktadir. Ana ortaklik digi paylar
hesabinin %77'si banka kdkenli bir araci kuruma aittir.

Ozsermaye

Ozsermaye rakamlarina bakildiginda, 2006 sonunda 1,5 milyar
YTL olan tutar, 2007 sonunda 1,9 milyar YTL'yi asmistir.
Ozsermayenin nominal olarak %30’luk artisina ragmen, toplam
yukumlultkler icindeki pay!r 5 puan diserek %51‘e gerilemistir.
Sektorin 6zsermayesinin %30'u banka kokenli iki araci kuruma
aittir.

Bilanco toplaminin %24'G 6denmis sermayeden olusurken,
%15'i sermaye yedeklerinden olugsmaktadir.  Sermaye
yedeklerinde nominal olarak %14'lik artisa ragmen, toplam
yukumliltkler icindeki payinda 4 puanlik bir gerileme s6z
konusudur. Nominal artis hisse senetleri ihrag primlerinin 41
milyon YTL'ye ulasmasindan kaynaklanmaktadir. Bu artigin
sebebi Is Yatinm Menkul Degerler A.S.nin halka arz edilmesidir.

Ote yandan, sermaye yedeklerinin bir alt kalemi olan enflasyon
dlzeltmesi farklari, 441 milyon YTL ile toplam yikimliltklerde
%12'lik bir paya sahip olmustur. Enflasyon diizeltmesi farklan
gecmis yillarda sahip olunan varliklarin buglinkii degerine
getirilmesi icin yapilan hesaplamalari yansitmaktadir.

Ozsermaye enflasyon diizeltmesi farklari ile gecmis yillar
zararlan netlestirilirse, araci kurumlarda enflasyon diizeltmesinin
net etkisi ortaya gikmaktadir. Buna gore, enflasyon dizeltmesi
islemleri, 2006 ve 2007 vyilarinda araci kurumlarin
Ozsermayelerini sirasityla 294 ve 304 milyon YTL artirmistir.

Ozsermaye yapisinda énemli bir di§er nokta ise araci kurumlarin
karlihdidir. Net donem kari 6nceki sene sonuna gore %65 artisla
309 milyon YTL'ye ulagirken, toplam ylkimldliklerdeki payr %8
olmustur.

Sonug

Genel olarak, arac kurumlar saglam ve likit mali yapilarini
korumaktadir. Sektdr portféylnin adirhkl olarak repo ve
mevduatta  degerlendirildigi  goriilmektedir. Borsa para
piyasasindan yapilan borglanmadaki artis da dikkate alindiginda,
sektoriin  kisa vadeli borclanip mevduata  yoneldigi
soylenebilmektedir. Ancak, bu durum agirlikli olarak tek bir araci
kurumun iglemlerinden kaynaklanmaktadir. Ayrica, sektdrin
karlihdi, 2007 yilinda 6nemli dlglide artmistir.
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GELIR TABLOSU ANALIzi

Araci kurumlarin esas faaliyetlerinden elde ettikleri iki ana gelir
kalemi mevcuttur. Birincisi, agirlikli olarak yatirm araglarinin
alim-satim aracihdi, kurumsal finansman faaliyetleri ve varlk
yonetimi hizmetleri karsiliginda alinan komisyon gelirlerini ifade
eden hizmet gelirleridir. Hizmet gelirleri, 2007 yilinda %24'lik
artig ile 833 milyon YTL'ye ulagmistir.

Araci kurumlarin esas
faaliyetlerinden elde ettigi
iki ana gelir kalemi vardir.

Ikinci ana gelir kalemi ise kredili islem, 6diing menkul kiymet
islemleri ve diger faiz gelirlerini iceren esas faaliyetlerden diger
gelirlerdir. Bu gelir kalemi ise, 2006 yilina gére %30'luk artis ile
178 milyon YTL'ye ylkselmistir.

Araci Kurum Sektorii Konsolide Gelir Tablosu (Milyon YTL)

31.12.2006 31.12.2007

A. Satis Gelirleri (net) 148,857.5 156,671.5 52% | 17593.2%  14476.7%
B. Satiglarin Maliyeti (-) -148,819.4  -156,600.3 52% | -17588.7% -14470.1%
C. Hizmet Gelirleri (net) 671.0 832.8 24.1% 79.3% 77.0%
D. Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler (net) 137.0 178.2 30.1% 16.2% 16.5%
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 846.1 1,082.2 27.9% 100.0% 100.0%
E. Faaliyet Giderleri (-) -674.5 -779.7 15.6% -79.7% -72.0%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 171.6 302.6 76.3% 20.3% 28.0%
F. Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar 206.3 316.3 53.3% 24.4% 29.2%
G. Dider Faaliyetlerden Gider ve Zarar(-) -84.7 -94.8 11.8% -10.0% -8.8%
H. Finansman Giderleri (-) -46.8 -88.1 88.3% -5.5% -8.1%
FAALIYET KARI (ZARARI) 246.4 436.0 76.9% 29.1% 40.3%
I. Net Parasal Pozisyon KéI/Zararl 0.4 0.5 18.3% 0.1% 0.0%
ANA ORTAKLIK DISI KAR/ZARAR -11.4 -41.6 | 266.1% -1.3% -3.8%
VERGI ONCESI KAR/ZARAR 235.5 395.0 67.7% 27.8% 36.5%
J. Vergiler (-) -47.7 -85.5 79.5% -5.6% -7.9%
NET DONEM KARI/ZARARI 187.9 309.5 64.7% 22.2% 28.6%

Kaynak: TSPAKB

Araci kurumlarin ana faaliyet geliri olarak degerlendirilemeyecek
olan, ancak 6énemli bir tutan olusturan Gglinci bir kalem ise
alim-satim kar/zararlandir. Gelir tablosundaki satis gelirleri,
aracl kurumlarin kendi portféylerinden yaptiklari menkul kiymet
satislarini  gosterirken, satislarin  maliyeti ise bu menkul
kiymetlerin alis maliyetidir. Satis gelirlerinden satiglarin maliyeti
cikarildiginda, alim-satim kar/zararina ulasilmaktadir. Alim-satim
karlari 2006 yilina kiyasla %87 artig gdstermis ve 71 milyon
YTL'ye ulagmistir.

Alim-satim kdrlari %87
artmustir.

Gelir tablosundaki briit esas faaliyet kari/zarari hesabi, hizmet
gelirleri, esas faaliyetlerden diger gelirler ve alim-satim
karlarinin toplamindan olusmaktadir. Brit kér, daha agik bir
ifadeyle araci kurumlarin toplam gelirlerini ifade etmektedir.
Sektoriin toplam gelirleri, 2006 yilina gére %28 artarak 1,1
milyar YTL'ye ulagmistir.

Toplam gelirler %28 artisla
1,1 milyar YTL ye cikmustir.

Birligimiz araci kurumlarin mali tablolari ile birlikte bu tablolarin
dipnotlarini da derlemektedir. Muhasebe ydntemlerinde olusan
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Gelir tablosu ile gelir yaprs:  farkliliklardan dolayi, gelir tablosu ile bu tablonun dipnotlarindan
arasinda kiiciik farklar  olusturulmus diger tablolar arasinda farkhhklar
vardir.  bulunabilmektedir. Ornegin, yukarida yer alan gelir tablosunda
1.082 milyon YTL olarak belirtilen briit esas faaliyet karn,
asadida yer alan gelir kompozisyonu tablosunda 1.083 milyon
YTL olarak gériilmektedir. Ilerleyen bélimlerde, sektdriin
gelirlerinin daha detayll bir gsekilde ele alinabilmesi igin
dipnotlarda yer alan veriler kullaniimistir.

Gelir Kompozisyonu (Milyon YTL)

31.12.2006 31.12.2007 Degisi
Net Komisyon Gelirleri 59.8% 55.8%

Diger Ana Faaliyet Gelirleri 35.7% 37.6%
Alim-Satim K&r/Zararlar 4.5% 6.6%
100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Gelirler iice ayrilabilir.  Gelir tablosundaki siniflandirmanin yaninda, araci kurumlarin
gelirleri net komisyon gelirleri, diger ana faaliyet gelirleri ve
menkul kiymet alim-satim kar/zararlari olarak siniflandirlabilir.

Komisyon gelirlerinin payr  Sektoriin toplam gelirleri 2007 yilinda %27 artis ile 1,1 milyar
gerilemistir.  YTL olmustur. Onceki yla gore %19 artis gdsteren net
komisyon gelirleri %56 ile toplam gelirlerde en yiiksek paya
sahiptir. 2006 yilina gore toplam gelirlerdeki pay! 4 puan azalan
net komisyon gelirlerini, ayni yila gére %34 artarak 407 milyon
YTL'ye ulasan diger ana faaliyet gelirleri izlemektedir. Alm-
satim karlarinin payi ise %7’ye cikmistir.

Net Komisyon Gelirleri

Toplam komisyon gelirleri ~ Net komisyon gelirleri, menkul kiymet islemlerinden alinan
%19 artarken...  komisyonlardan, miusterilere yapilan iadeler ve acentelere
O0denen paylar duslldikten sonra, araci kuruma kalan net
rakami gostermektedir. 2007 yilinda 79 kurum misterilerine
komisyon iadesi yapmis veya acenteleriyle komisyon
paylasimina gitmistir. 2007 yili itibariyle araci kurumlarin elde
ettikleri net komisyon gelirleri %19 artisla 605 milyon YTL
olmustur.

Net Komisyon Gelirleri (Milyon YTL)

31.12.2006 31.12.2007
Hisse Senedi Komisyonlari 485.2 7.2% 95.2% 86.0%

Vadeli Iislem Komisyonlari 10.9 544.2% 2.1% 11.6%
SGMK Komisyonlari 10.7 36.1% 2.1% 2.4%
Diger M. K. Aracilik Kom. 2.6 -98.5% 0.5% 0.0%
Net Komisyon Gelirleri 509.4 18.8% | 100.0% 100.0%
Kaynak: TSPAKB

...hisse senedi komisyon  Net komisyon gelirlerinin dagiimina bakildiginda, en biyik gelir
gelirleri sadece %7  kaleminin hisse senedi komisyonlari oldugu goriilmektedir. 2007
artmistir.  yiinda araci kurumlarin gergeklestirdigi hisse senedi islem
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hacmi 2007'de %21 artarak 769 milyon YTL seviyesine
ulasmistir.  Islem hacmindeki bu artis hisse senedi
komisyonlarina ancak %7 artis olarak yansiyabilmistir. 2007
sonunda 520 milyon YTLye ulasan hisse senedi
komisyonlarinin, komisyon gelirleri igcindeki payi ise %95ten
%86'ya gerilemistir. Bu gerilemenin nedeni ise hizla artan vadel
islem komisyon gelirleridir.

Vadeli islem hacminde gergeklesen yedi katin Gzerindeki artig,
komisyon gelirlerine de yansimig ve benzer oranda bir ylikselis
gorulmustir. 2006'da 11 milyon YTL seviyelerinde olan vadeli
islem komisyonlari, 2007°de 70 milyon YTL'nin (izerine gikmistir.
2006’da tim komisyonlar iginde %2 paya sahip olan vadeli
islem komisyon gelirleri, 2007 yilinda %12'lik bir pay elde
etmigtir.

2006 sonu itibariyle 39 araci kurum vadeli islem komisyonu elde
ediyorken, 2007'de kurum sayisi 58'e ulasmistir. 2006 yilinda
oldugu gibi 2007 vyilinda da elde edilen vadeli islem
komisyonlarinin hemen hemen yarisini sadece (¢ araci kurum
paylasmaktadir. Bu Ug¢ araci kurumun vadeli islem hacmindeki
payinin ise %35 oldudu gériilmektedir. Ote yandan, 2006
yllinda vadeli islem komisyonlarinda ilk on araci kurumun payi
%?77 iken, bu oran 2007'de %73’e gerilemistir.

Repo, hazine bonosu ve devlet tahvili alim-satim islemlerinden
alinan SGMK komisyonlari nominal olarak %36’k artis
gostermis, toplam komisyonlar icindeki payl degdismemistir.
Bununla beraber, 6zel sektdr borglanma araglari, yatirnm fonlari,
yabanci menkul kiymet ve diger menkul kiymet satislarindan
elde edilen komisyonlari ifade eden diger menkul kiymetlerden
elde edilen komisyonlar ise ihmal edilecek boyutlara gerilemistir.

Net hisse senedi komisyon gelirlerinin yatinmcilarin hisse senedi
islem hacmine orani, sektériin ortalama efektif komisyon oranini
vermektedir. Yatinmcilarin  islem hacmi, toplam islem
hacminden araci kurum portfdyiine yapilan hisse senedi islem
hacmi gikarnllarak bulunmaktadir. Yatinmcilarin 2007 sonu
itibariyle 98 araci kurumda gergeklestirdigi hisse senedi islem
hacmi 729 milyar YTL'dir. Bdylece sektoriin efektif komisyon
orani %0,071 (ylzbinde yetmigbir) olarak hesaplanmaktadir.
2006 sonunda ise bu oran %0,081 (ylzbinde seksenbir) idi.
Burada alti c¢izilmesi gereken nokta, belirtilen komisyon
oranlarinin elde edilen gelir olarak degil, araci kuruma kalan
gelir olarak degerlendiriimesi gerektigidir. Diger bir ifadeyle,
hisse senedi islem hacmi 10.000 YTL oldudunda, araci
kurumlarin komisyon gelirleri 7,1 YTL olmaktadir.

Diger Ana Faaliyet Gelirleri

Sektoriin ikinci 6nemli gelir grubu olan dider ana faaliyet
gelirleri, kredili islemler, varlik yonetimi ve kurumsal finansman
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Vadeli islem komisyonlari 7
kat artmustir.

Vadeli islem
komisyonlarinda
yodgunlasma yiiksektir.

SGMK komisyonlari payini
korurken, diger komisyon
gelirleri sifira yaklasmustir.

2007 de sektoriin efektif
hisse senedi komisyon orani
%0,07ye gerilemistir.

Diger faaliyet gelirleri %634
artmiustir.



Varlik yonetimi gelirleri
%53 artmustir.
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gibi faaliyetlerden elde edilen gelirleri icermektedir. 2006 yilinda
304 milyon YTL iken, 2007 yilinda %34 artisla 407 milyon
YTL'ye ylkselmistir. Tum gelirler icindeki payl ise 2 puanlk
artisla %38'e ulagmistir.

Diger ana faaliyet gelirlerinin dagiiminda bir 6nceki yil oldugu
gibi en bilyidk pay varlik yonetimi gelirlerindedir. Portfoy
ybnetimi ve vyatinrm fonlan islemlerinden elde edilen
komisyonlarl ifade eden varlik ydnetimi gelirleri, 2006 yilina
gore %53 artis gostererek 158 milyon YTL'ye ulasmistir. Bu
gelirlerin %41’ini banka kokenli bir araci kurum tek basina
olusturmustur. Varlik yonetimi gelirlerinin diger ana faaliyet
gelirleri icindeki payi ise %34'ten %39'a gikmistir.

Diger Ana Faaliyet Gelirleri (Milyon YTL | |

Diger Gelirler
Diger Komisyonlar
Toplam

Varhk Yonetimi Gelirleri
Kredili Islem Faiz Gelirleri
Kurumsal Finansman Gelirleri

| | 2006 2007
31.12.2006 31.12.2007  Degisim Dagilim Dagihm
103.6 158.1 52.6%  34.1%  38.8%

101.0 1143 13.2%| 33.3%  28.1%

56.3 769 36.6%| 185%  18.9%

20.0 32.5|  62.6% 6.6% 8.0%

22.8 255 11.6% 7.5% 6.3%

303.7 407.2| 34.1% 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPAKB

Kredili islem gelirleri 114
milyon YTL olmustur.

Kurumsal finansman
gelirlerinin payr
degismemistir.

Birincil halka arzlar,
kurumsal finansman
faaliyetlerinde onemli bir
gelir kalemidir.

Diger ana faaliyet gelirleri iginde ikinci onemli kalem kredili
islemlerden elde edilen faiz gelirleridir. 2006 yili sonunda
kullandirilan kredi bakiyesi 478 milyon YTL iken, 2007 sonunda
bu rakam 492 milyon YTL'ye gikmistir. Kredi hacmindeki bu artis
ile beraber, 2006 yilinda 101 milyon YTL olan kredili islem faiz
gelirleri, 2007 yihnda 114 milyon YTLye ylkselmistir.
Dagilimdaki payr bir 6nceki seneye gore 5 puanlik gerileme
gosteriyor olsa da, kredili islem faiz gelirleri %28 pay ile bu
gruptaki ikinci buylk gelir kalemi olmustur.

Kurumsal finansman gelirleri, halka arz, danismanlik, sirket satin
alma/birlesme, sermaye artirimi, temettli dagitimi islemlerinden
alinan komisyon ve gelirlerden olusmaktadir. 2006 yilinda 56
milyon YTL olan kurumsal finansman gelirleri, 2007 yiinda 77
milyon YTL'ye cikmistir. Toplam ana faaliyet gelirleri igindeki
pay!i ise bir dnceki sene oldugu gibi %19°da kalmistir.

Kurumsal finansman gelirlerinin en dnemli kismi halka arzlardan
elde edilmektedir. 2007 yilinda 4,5 milyar YTL dederinde 11
halka arz gerceklestirilmistir. Araci kurumlar 10 halka arza
aracilk yaparken, bir borsa yatinm fonunun halka arz ise ilgili
portfdy yobnetim gsirketi tarafindan avans ile kurularak
gergeklestirilmistir. 2006 yilinda gerceklestirilen birincil halka arz
sayisi 2007'nin yaklagik iki kati, 19 adet olmasina karsin, toplam
tutar 2007 yiinin yaklasik doértte biri kadar, 1,2 milyar YTL idi.
2007 yihindaki bu yiksek hasilatin %57'si Halkbank’in birincil
halka arzindan elde edilmistir. Halka arz islemlerindeki bu artis,
araci kurumlarin kurumsal finansman gelirlerine de yansimistir.
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Birincil halka arzlarin yani sira ikincil halka arz ve toptan satiglar
pazari islem gelirleri de kurumsal finansman gelirlerine katkida
bulunmaktadir. 2007°de aralarinda Akbank ve Sekerbank’in pay
devirlerinin gergeklestigi toptan satislar pazarinda 2,5 milyar
YTL tutarinda 5 adet islem gergeklesmistir. 2006'da ise 987
milyon YTL dederinde 19 adet toptan satis islemi gergeklesmisti.
2007 yiinda tamamlanan 193 adet kurumsal finansman projesi
bu alandaki gelirleri artirmigtir. 2006 yilinda ise tamamlanan 157
adet kurumsal finansman projesi s6z konusuydu.

Diger gelirler kalemi bir 6nceki yila gore %63 artis gostererek
32 milyon YTLye ulasmistir. Diger gelirler kalemi, araci
kurumlarin  mdasterilerinden aldiklari  temerrit faizleri ve
istiraklerinden sagladiklar gesitli gelir kalemlerini icermektedir.
Diger gelirler kaleminin payr 2006 yilina kiyasla artis
gosterirken, diger komisyonlarin payinda ise gerileme s6z
konusudur. EFT, virman, saklama Ucretleri gibi gelirleri iceren
bu kalem, 2007 yilinda 25 milyon YTL'ye ulasmis olsa da,
toplam igindeki payinda kiiguk bir gerileme mevcuttur.

Alim-Satim Karlan

Sektdriin tGglincti 6nemli gelir kalemi, menkul kiymet alim-satim
karlaridir. 2006 yilinda 38 milyon YTL kar eden sektor, 2007
yillinda karini %87 artirarak 71 milyon YTL'ye yikseltmistir.
Toplam gelirler icindeki payi ise ufak bir artisla %7'ye gikmstir.
Asadidaki tabloda alm-satim karlarinin  menkul kiymetler
bazindaki dagiimi sunulmaktadir.

Araci kurumlarin DiBS’lerden elde ettikleri alim-satim karlari,
2006 yilinda 27 milyon YTL iken, 2007 yilinda yaklasik bes kat
artarak 128 milyon YTL'ye ulagmistir.

Alim-Satim Kar/Zararlan (Milyon YTL)

Toptan satislardan elde
edilen gelir artmistir.

193 kurumsal finansman
projesi tamamlanmustir.

Diger gelirler %63 artmistir.

Alim-satim kdrlari 71 milyon
YTL ye yiikselmistir.

31.12.2006 31.12.2007
DIBS 27.3 128.2 369.6%
Hisse Senetleri 10.0 28.9 187.4%
Vadeli Islemler 0.2 1.4| 502.7%
Diger Menkul Kiymetler -0.2 0.3 A.D.
Ozel SGMK 0.1 0.0 -32.4%
Yatirim Fonlari 0.6 -11.9 A.D.
Yabancl Menkul Kiymet 0.1 -75.7 A.D.
Toplam 38.2 71.2 86.6%

71.6% 180.1%
26.3% 40.5%
0.6% 2.0%
-0.4% 0.4%
0.2% 0.1%
1.6% -16.7%
0.1% -106.3%
100.0% 100.0%

DIBS alm-satim kérlarinin iki bileseni vardir. Birincisi,
yatinmailarin DIBS islemlerinden elde edilen aracilik geliridir.
Ornegin bir yatinma hazine bonosu almak istediginde araci
kuruma emir vermekte, araci kurum bonoyu kendi portféyiine
almakta, sonra kendi portféylinden yatirnmciya satmaktadir.
Aslinda alim-satim araciigi olan bu islem, arac kurumun
gelirlerine  komisyon geliri dedil, alim-satim karn olarak
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Hisse senedi alim-satim karr
2007 de artis gostermistir.

Vadeli islem kdrlar1 6nemli
hale gelmektedir.

Yatirim fonlarinda ve...

...yabanci menkul
kiymetlerde zarar edilmistir.
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yansimaktadir. Kisacasi burada dizenli bir aracilik geliri unsuru
vardir.

ikinci bilesen ise araci kurumun kendi DIBS portféyiine yaptigi
alim-satim islemlerinden elde ettigi karlardan olusmaktadir.
2006 sonunda %20 seviyelerinde olan faiz oranlarinin, vyil
sonuna dogru %16-17 bandina gerilemesi ile beraber, alim-
satim karlarinda artis gorilmektedir. 2007 sonu itibariyle
gerceklesen 128 milyon YTL'lik alim-satim karlar &zellikle yilin
son ceyreginde olusurken, %74'Uni bir araci kurum tek basina
saglamistir.

Hisse senedi alim-satimlarindan elde edilen kar 10 milyon
YTL'den 29 milyon YTL'ye gikmistir. Hisse senedi islemlerinden
elde edilen karin yarisini iki araci kurum gergeklestirmistir.

Vadeli islemler aracilidi ile elde edilen alim-satim karlari 2006
yihna gbre 6 katin Uzerinde bir artis ile 1,4 milyon YTL'ye
ulasmistir. Bu artisa ragmen vadeli islemlerden elde edilen alim-
satim karlarinin toplam igindeki pay %?2'dir.

Diger menkul kiymetlerden elde edilen kar adirlikh olarak
eurobond alim-satim karlarini ifade etmektedir. Araci kurumlar
diger menkul kiymet alim-satimlarindan 2006 yilinda 157.000
YTL civarinda zarar ederken, 2007 yilinda 250.000 YTL kar
etmigtir.

Araci kurumlar kendi portfoylerine aldiklan yatinm fonlarindan
2006 yilinda 629.000 YTL kar etmigken, 2007 yilinda 12 milyon
YTL civarinda zarar etmiglerdir. Bu zarar tutarinin biydk kismi,
bir araci kurumun vadeli islemler ve borsa yatirnm fonlari
arasinda yaptigi arbitraj islemlerinden kaynaklanmaktadir.
Kurum, borsa yatinm fonlarindan zarar ederken vadeli islem
sOzlesmelerinden kar etmistir.

Tabloda en dikkati c¢ekici kalem olan yabanci menkul
kiymetlerde ise dnemli seviyede bir zarar gergeklesmistir.
2006'da 50.000 YTL kar edilirken, 2007 yilinda 76 milyon YTL'ye
yakin zarar edilmistir. Bu zarar, bir araci kurumun yurtdisinda
0zel sektdr tahvillerinde yaptigi islemlerden kaynaklanmaktadir.

Sonu¢ olarak, araci kurumlarnn toplam faaliyet gelirlerini
gosteren briit esas faaliyet kari, 2007 yilinda %28'lik artis ile 1,1
milyar YTL'ye gikmistir.

Hemen hemen tim gelir kalemlerinde artis gergeklesirken,
vadeli islem komisyonlari, kurumsal finansman gelirleri ve kamu
kesimi SGMK alim-satim kéarlarinda 6nemli  blylmeler
gergeklesmistir.
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Faaliyet Giderleri

Sektoriin toplam gelirlerindeki %28 artigla beraber, faaliyet
giderlerindeki artis %16'da kalmistir. 2007 yilinda faaliyet
giderleri 780 milyon YTL'ye ulagmistir.

Bir 6nceki sene oldugu gibi 2007 yilinda da faaliyet giderlerinin
yarisindan fazlasini personelle ilgili giderler olusturmaktadir.
2006 yilinda 352 milyon YTL olan personel giderleri 2007 yilinda
422 milyon YTL'ye yukselmistir. Personel giderlerine, Ucretlerin
yani sira, calisanlarla ilgili sigorta, servis, yemek, 0zel saglk
sigortasi gibi yan ddeme ve giderler de dahil olmaktadir.

Faaliyet Giderleri (Milyon YTL)

Faaliyet giderleri %16
artmistir.

Personel giderleri %20
artmistir.

2006 2007

31.12.2006 31.12.2007 Degisim Dagilim Dagilim

Personel Giderleri -352.1 -421.9 19.8% 52.2% 54.1%
Genel Yonetim Giderleri -172.7 -189.8 9.8% 25.6% 24.3%
Pazarlama, Satis Giderleri -34.6 -42.7 23.4% 5.1% 5.5%
Islem Paylari, Saklama Ucretleri -29.0 -33.3 14.8% 4.3% 4.3%
Diger Resmi Giderler -61.7 -68.1 10.4% 9.1% 8.7%
Amortismanlar -24.4 -23.9 -1.8% 3.6% 3.1%

Sektdrde ortalama calisan sayisi 2006 yilinda 5.956, 2007'de ise
5.899'dur. 2006 yilinda bir calisanin aylik ortalama maliyeti
4,925 YTL iken, 2007 yilinda bu rakam %?21 artis ile 5.959
YTL'ye ylkselmistir.

Ikinci 6nemli gider kalemi olan genel ydnetim giderleri; kira,
elektrik, su, telefon, bilgi islem altyapisi gibi giderlerden
olugsmaktadir. Genel ydnetim giderleri 2007 yilinda %10’luk artis
ile 190 milyon YTL civarina ulasirken, tim giderler iginde %24
paya sahiptir.

Diger resmi giderler; donem icinde 6denen cesitli vergiler,
harclar, komisyonlar ve uyelik aidatlarini icermekte olup %10
artisla 68 milyon YTL'ye ylkselmistir.

islem paylan ve saklama (cretleri kalemi; IMKB, VOB,
Takasbank ve MKK gibi sermaye piyasasi kurumlarina yapilan
O6demeleri ifade etmekte olup, 2006 yilinda 29 milyon YTL, 2007
yiinda ise 33 milyon YTL olarak gergeklesmistir. Bu gider
kalemlerinin tim faaliyet giderleri icindeki pay! da %4 civarinda
seyretmektedir.

Karhhk

Faaliyet giderlerinin distilmesiyle, aract kurumlarin 2007
yilindaki net esas faaliyet kari bir onceki ylla kiyasla %76
artarak 303 milyon YTL'ye yilkselmistir.
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Toplam -674.5 -779.7 15.6% | 100.0% 100.0%

Sektorde bir calisanin araci
kuruma aylik maliyeti 5.959
YTLdir.

Genel yonetim giderleri
%10 artmustir.

Sermaye piyasasi
kurumlarina yapilan
odemeler %15 artmistir.

Net esas faaliyet kdri %76
artmustir.



Faiz gelirleri 200 milyon
YTLye ulasnustir.

Menkul kiymet deger diisiis
karsiliklar1 %12 artmustir.

Araci kurumlar borsa para
piyasasina bor¢clanmaktadir.

Faaliyet kdr1 436 milyon
YTL ye yiikselmistir.

Istiraklerdeki kar, gelir
tablosuna negatif
yansimaktadir.

Efektif vergi orani %22
olmustur.
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Diger faaliyetlerden gelirler ve karlar %53'lik artis sonucu 316
milyon YTL olarak gerceklesmistir. Bu tutarin 6nemli bir kismini
199 milyon YTL ile faiz gelirleri olusturmaktadir. Faiz gelirlerinin
%66'sin1 130 milyon YTL ile mevduat faizi gelirleri saglamistir.
11 milyon YTLlik kismini temettl gelirleri olustururken, 106
milyon YTLlik kismi ise istiraklerdeki veya diger varliklardaki
deder artislari gibi reeskont kalemlerini iceren diger gelir ve
karlar hesabina aittir.

95 milyon YTL tutarindaki diger faaliyetlerden gider ve zararlar
hesabi agirlikli olarak reeskont hesaplarindan olusmaktadir. Bir
Onceki seneye gore %12 artis gdsteren bu hesap kalemi, araci
kurumlarin menkul kiymet zarar tahakkuklarini tagimaktadir.

Bir onceki yila gbre %88 artig gostererek 88 milyon YTL'ye
ulasan finansman giderlerinin neredeyse tamami borsa para
piyasas! borglarindan kaynaklanmaktadir. Bu kalemin %?70ini
borsa para piyasasindan dusik faiz orani ile borglanip, ytksek
mevduat faizlerinden yararlanan bir araci kurum yaratmaktadir.

Finansman giderlerinin disllmesinin ardindan, sektdriin faaliyet
kari 436 milyon YTL olmaktadir. 2006 yilinda 246 milyon YTL
olan faaliyet kar, %77'lik artis gostermistir.

Ana ortaklik disi kar/zarar kalemi, konsolide bilangoda, istirak ve
bagll ortakliklarin net doénem karlarindan ana ortakligin
dogrudan veya dolayli kontrolii disinda kalan paylara isabet
eden kismini gostermektedir. Bagka bir deyisle, araci kurumlar,
konsolide edilen istirak ve bagl ortakliklardan kaynaklanan kar
ve zararin dizeltmesini bu kalemde yapmakta ve istirakin
kendine ait olmayan kisminin karini ¢ikarmakta, zarar varsa da
kendine ait olmayan zarar tutarini eklemektedir.

2007 yihnda araci kurumlarin konsolide edilen istirakleri, 2006
yilinda oldugu gibi kar etmistir. Bu nedenle, sektoriin konsolide
ana ortaklik disi kari olan 42 milyon YTL, gelir tablosuna negatif
olarak yansimistir. Boylece, vergi éncesi kar 395 milyon YTL'ye
dismektedir.

2006 yilinda 99 araci kurumun 57’si kar ederken, 2007 yilinda
ise 98 araci kurumdan 68'i kar etmistir. Efektif vergi oranlari
2006 yilinda %20 iken, 2007 yilinda %?22'ye yukselmistir.

Araci kurum sektoriiniin 2007 sonu itibariyle elde ettidi net kar,
bir dnceki yila gére %65 artmistir. 2006 yilinda 188 milyon YTL
(131 milyon $) olan net dénem kari, 2007'de 309 milyon YTL'ye
(238 milyon $) yukselmistir.

Kar marjlarina bakildiginda, araci kurumlar 2006 yilinda 100
YTL'lik gelirlerinin 80 YTL'sini faaliyet giderlerine harcarken, 20
YTL'si net esas faaliyet kar olarak kalmaktaydi. Diger faaliyet
gelirlerinin etkisiyle vergi 6ncesi kar marji %28e ulasmis,
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sektdriin vergi sonrasi net kar marjl ise %22 olarak
gergeklesmisti.

2007 yilinda ise araci kurumlar, 100 YTL'lik gelirlerinin 72
YTL'sini faaliyet giderlerine harcarken, 28 YTL'si net esas
faaliyet kan olarak kalmistir. Diger faaliyet gelirlerinin net pozitif
etkisi ile vergi oOncesi kar marji %36’ya ulasmis, vergilerin
dustlmesinin ardindan sektériin net kar marji %29 olarak
gerceklesmistir.

2006 yilinin ikinci ceyreginde yasanan finansal dalgalanma,
sektérin  karliidini olumsuz etkilemisti. Ancak 2007 yilinda
gerceklesen islem hacmi artislarina bagh olarak, karlihk
rakamlari tekrar artis gbstermeye baglamistir.
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Net kdar marji 2007 de
%?29a yiikselmistir.

2007 de karlilik tekrar artis
gostermeye baslamistir.



YATIRIMCILAR






MKK, bu yil ilk defa yatirim
fonu ve ozel sektor
tahvillerine ait verileri
yayinlamistir.

Gelecekte diger yatirim
araclari ile ilgili veriler de
elde edilebilecektir.

Bu raporda hisse senedi,
yatirim fonu ve o6zel sektor
tahvili yatirrmcilar ile ilgili

veriler bulunmaktadir.

Toplam tasarruflar 558
milyar YTLye ulasmistir.

TSPAKB

YATIRIMCILAR

Yatirmal verilerinin analizi, Glkemizde ilk olarak 2002 yilinda
Birligimiz ve Takasbank arasindaki isbirligi cercevesinde
yapilmistir. 2002 vyilindan itibaren vyatirnmc verileri her il
Takasbank tarafindan glncellenmis, Birligimizce de
yayinlanmistir. Kasim 2005 sonunda Merkezi Kayit Kurulusunun
(MKK) faaliyete gegmesi ile beraber yatirrmcilar ile ilgili bilgiler
MKK'ya devredilmistir. Bu nedenle, 2005 yili ve sonrasi veriler
MKK'dan alinmistir.

Bu boliimdeki analizlerde, genel biyklikler 31 Aralik 2006 ile 31
Aralik 2007 tarihleri arasinda karsilagtirmali olarak verilmekte,
detaylar ise 2007 yilinin son islem glind itibariyle sunulmaktadir.

MKK, hisse senedinin yani sira, yatinm fonu ve 0&zel sektor
tahvillerinin de kaydilegtiriimesi islemlerini yapmaktadir. Bir
Oonceki sene sadece hisse senetleri ile ilgili veriler
yayinlanmaktayken, 2007 yil itibariyle yatirm fonlar ve 6zel
sektor tahvillerine ait veriler de aylik bazda yayinlanmaya
baglamistir.

Devlet ic Borglanma Senetleri de kaydilestirildiginde, biitiin
yatinmcilara iliskin veri seti daha da genisleyecek, 6nemli bir bilgi
kaynadi olusacaktir.

Galismanin girisinde Bankacilik Dlzenleme ve Denetleme
Kurumunun (BDDK) (¢ ayda bir yayinladigi Finansal Piyasalar
Raporundan alinan vyurtici ve yurtdisi yatinmc tercihlerine
deginilecektir. Ardindan, hisse senedi yatirimcisina iliskin veriler
incelenerek yabanci yatinmailarla ilgili bir calisma sunulacaktir.
Yatirrm fonlarn yatirrma profilinin  incelenmesinin  ardindan,
emeklilik yatinm fonlari ve 6zel sektdr tahvili yatinmallarina ait
bilgilere yer verilecektir.

YATIRIM TERCIHLERI

Raporumuz baskiya girdiginde, BDDK'nin (¢ ayda bir yayinladigi
Finansal Piyasalar Raporunun 2007 yil sonu verileri heniz
yayinlanmamisti. Bu nedenle, bu bdlimdeki karsilastirmalar 2006
sonu ve 2007/09 itibariyle verilecektir.

Rapora gore, toplam tasarruf 2007 Eylil ay itibariyle, 2006 il
sonuna goére %13 artarak 558 milyar YTL olmustur. Toplam
yatinmlarin yarisindan fazlasi mevduata yapilmistir. Hisse senedi
yatinmlan 2006 yilina gore artarken, sabit getirili menkul
kiymetlerin toplam yatirmlardaki payr azalmistir. Yatinm
fonlarinin toplamdaki pay! bir 6nceki yila gére dedismeyerek
%>5'te kalmigtir.
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BDDK raporunda yatirimcilar, yurtigi ve yurtdisi yerlesik olarak iki
gruba aynlmistir. Yurtici yerlesiklerin tasarruflan Eyllil 2007
itibariyle 436 milyar YTL ile toplam yurtici tasarruflarin %78'i
kadar olmustur. Yurtici yerlesiklerin portfdy dagiiminda, YTL
mevduatin %44, doviz mevduatin %25, katiim bankalarinca
toplanan fonlarin ise %3 payr vardir. Yurtici yatirnmcilarin
ellerinde bulunan DIiBS'lerin toplam icindeki pay! ise 2006 yil
sonuna gore 2 puan azalarak %12'ye inmistir. Yatinm fonlarinin
payl %6, hisse senedi yatirmlarinin payi ise %7'dir. Emeklilik
yatinm fonlari 2006 sonuna goére 1,5 kat artarak 4 milyar YTL'yi
gecmistir.

Yurtici Tasarruflarin Dagilimi

Yurtici yerlesiklerin toplam
tasarruftaki payr Y%78dir.

2007/09

Toplam Tasarruf 421,882 495,311 557,847
Sabit Getirili Menkul Kiymet 86,462 99,277 98,848

Mevduat 236,913 294,727 320,613

Hisse Senedi 67,914 76,474 109,344

Yatirim Fonlari 30,593 24,833 29,042

Yurtici Yerlesiklerin Tasarruflan 348,032 403,220 435,695
YTL Mevduat 141,716 168,943 192,170

Doviz Tevdiat Hesabi 82,128 108,754 109,277

Kiymetli Maden Hesaplari 96 250 139

Katihm Bankalari Fonlari 8,369 10,788 13,130

DIBS 55,276 55,781 54,099

Eurobond 5,348 5,413 4,597

Yatirim Fonlari 29,374 22,012 24,925

Repo 1,486 2,202 2,148

Emeklilik Yatirnm Fonlari 1,219 2,821 4,117

Hisse Senedi 23,020 26,256 31,093

Yurtdisi Yerlesiklerin Tasarruflan 73,850 92,091 122,152
Hisse Senedi 44,894 50,218 78,251

DIBS 23,502 35,086 37,516

Eurobond 850 794 488

Mevduat 4,604 5,992 5,897

Kaynak: BDDK

Yurtdigl yerlesiklerin Tlrkiye'deki yatinmlari mevduat, hisse
senedi, DIBS ve Eurobond bazinda siniflandiriimistir. Toplam
portfdyleri onceki yila gore %33 artarak 122 milyar YTL'ye
ulagmistir. Artista en c¢ok hisse senetlerinin payr bulunmaktadir.
2007/09 itibariyle yurtdisi yerlesikler, portféylerinin %64'Gnu
hisse senedinde, %31'ini ise DIBS'lerde degderlendirmektedir.

GENEL TANIMLAR

Hisse senedi bolimindeki hesap ve yatirnmci sayilari, hesabinda
hisse senedi ve borsa yatinm fonu (BYF) olan yatinmcilari ifade
etmektedir. Portfoy dederleri ise bu yatirimcilarin sahip olduklari
hisse senedi ve BYF portfdylerinin degerini gostermektedir.

Benzer sekilde, yatinm fonu katiima belgesi bélimindeki hesap
ve yatinmci sayilari, hesabinda yatirm fonu katilma belgesi olan
yatirimailan, portfoy dederleri ise bu yatirnmcilarin sahip olduklar
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Yurtdisi yerlesiklerin hisse
senedi portfoyleri 1,5 kat
artarak 78 milyar YTL
olmustur.



Borsa Yatirrm Fonlari, hem
hisse senedi hem de yatirrm
fonu sinifi icerisinde yer
almaktadir.

Yatirimcilar iki ana kategoriye
ayrilmistir.

Hisse senedi béliimiinde
yatirrmcilar fon, tiizel,
gercek ve diger seklinde alt
boliimlere ayriimistir.

Hesap sayilari ve yatirimci
sayilari farkiidir.
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yatinm fonu katilma belgesi portfoylerinin degerini ifade
etmektedir. Borsa yatirim fonlari bu verilere de dahildir.

Borsa yatirm fonlari, hem hisse senedi hem de yatirm fonu
kiymet sinifi icinde yer almaktadir. Hisse senedi ve yatirm fonu
verileri farkh veri setlerinden alindigi icin bu fonlar ayirmak
mimkin degildir. Diger taraftan, BYFlerin toplam portfdy
buyilkligindeki payl ihmal edilecek kadar kiglktiir. Nitekim,
2007 yil sonu itibariyle, borsa yatirim fonlarinin toplam degeri
266 milyon YTL ile yatinm fonlari toplam portféyinin %0,2'si
kadardir.

Yatinmailar cesitli kategorilere ayrilmistir. Oncelikle, yerli ve
yabanci olarak siniflandiriimiglardir. Yerli yatinrmcilar, yurtdisinda
yerlesik de olsa Tlrkiye Cumhuriyeti vatandasi olan yatinmcilar
ifade etmektedir. Yabanci yatirmcilar ise, benzer sekilde,
Tirkiye'de ikdmet ediyor olsa dahi yabanci uyruklu yatirimcilan
tanimlamaktadir.

Yerli ve vyabanc siniflandirmasinin  ardindan, hisse senedi
bolimiinde veriler fon, tlizel, gercek ve diger seklinde dort
grupta toplanmigtir. Fon, yatinm fonlarini kapsamaktadir. Gergek
kisiler bireysel yatinmcilar ifade etmektedir. Tuzel kisiler, banka,
aracl kurum ve holdingler de dahil olmak Uzere, anonim ve
limited sirketler icin kullaniimaktadir. Ayrica, yatinm ortakliklari
da bu grubun icinde yer almaktadir. Vakif, kooperatif gibi
kurumlar diger kimlik tipi altinda yer almaktadir.

2007'de yayinlanmaya basglanan MKK aylik istatistik bilgilerinden
derlenen yatinrm fonu ve 06zel sektdér borclanma senetleri
verilerinde ise, yerli ve yabanci yatinmcilar tiizel, gercek ve diger
alt kategorilerine ayrilmistir. Bu bélimde, yatirm fonlan ve
yatinm ortakliklar, diger kategorisi altinda toplanmistir.

HISSE SENEDI YATIRIMCILARI

Hisse senetleri bolimiinde, hisse senedi ve borsa yatirim fonlari
hesap ve yatinmci sayilari ile birlikte, yatirnmci portfoy degerleri
verilmektedir. Ardindan, toplam portfdy buyuklikleri ve portfoy
dilimlerine gdre hisse senedi yatirnmcilar incelenmektedir. Son
bélimde, yabancl hisse senedi yatimcilari ile ilgili bir analize yer
verilmektedir.

Hesap Sayilan

Asagidaki tablo, ilgili kategorilerdeki yatirimcilara ait hesap
sayllarini gdstermektedir. Yatinmci sayilari, ileride yeniden
deginilecegi lizere, hesap sayilarindan farkhdir. Fark, mikerrer
hesaplardan kaynaklanmaktadir.
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Tablonun toplam rakamlarina bakildiginda ilk dikkati geken nokta,
icinde hisse senedi bulunan hesap sayilarinin artmis olmasidir.
2007 yilinda, hisse senedi sahibi olan yerli yatirmcilarin hesap
sayisi 18.651 adet artmistir. Yabanc yatinmailar tarafinda ise 756
yeni hesap daha olusmustur.

Hisse Senedi Hesap Sayilari

31/12/2006 31/12/2007

Yatinmcai Hesap

Kategorisi Sayisi

Yabanci 6,280 0.6% 7,036 0.7% | 12.0%
Fon 1,061 0.1% 1,447 0.1% | 36.4%
Tizel 1,358 0.1% 1,555 0.1% 14.5%
Gergek 3,844 0.4% 4,017 0.4% 4.5%
Diger 17 0.0% 17 0.0% 0.0%
Yerli 1,015,166 99.4% 1,033,817 99.3% 1.8%
Fon 208 0.0% 217 0.0% 4.3%
Tiizel 2,757 0.3% 3,064 0.3% 11.1%
Gergek 1,011,968 99.1% | 1,030,273  99.0% 1.8%
Diger 233 0.0% 263 0.0% 12.9%

Yabanal yatinmc hesaplarindaki saylr ve oran olarak en ylksek
artis fon kategorisinde gorilmistir. Hisse senetlerine yatinm
yapmis olan yabanci fonlarin sayisi 1.061'den 1.447'ye cikip,
%?36’lik bir artis géstermistir.

Yurtdisinda yerlesik araci kurum ve bankalari iceren yabanc tiizel
kisiler arasinda, hesabinda hisse senedi bulunanlarin sayisi %15
artisla 1.358'den 1.555'e cikmistir.

Daha once Tirkiye'de hisse senedi yatirmi olmayan yeni
yatinmcilarin, 2007 vyilinda (lkemize girmeye devam ettigi
gorulmektedir.

Hisse senedine yatirm yapan yerli fon sayisinda ufak bir artis
gorulmektedir. A tipi yatinrm fonu sayisi 3 adet artarken, hisse
senedine yatinm yapan B tipi fon sayisi ise 6 adet artmistir.

Yabanc tlzel kisilerin sayisindaki artisa benzer sekilde, yerli tiizel
yatinmcilarda da hisse senedi yatinmi yapanlarin sayisi %11
oraninda artmistir. Yerli tlizel kisiler, banka, araci kurum, holding
ve sirketlerin yani sira yatirim ortakliklarini da icermektedir.

Yatinmcilarin - %99’unu  olusturan vyerli bireysel yatirrmcilarin
hesaplarinda 18.305 adetlik bir artis gorilmektedir. %?2'lik bir
artisi ifade eden bu rakam, toplam hesap sayisi artisinin %95‘ine
denk gelmektedir.

Daha uzun vadeli bir perspektifle bakildidinda, hisse senetleri
piyasasinda 2001 yili kriziyle baslayan yatirrmc tabanindaki
erimenin, 2005 vyilindan itibaren durmaya basladigi
gorilmektedir. 2006 yilindaki toparlanma 2007 yilinda da devam
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Yerli ve yabanci
yatirnmcilarin hesap sayilari
artmustir.

Yabanci fonlarda ve...

...yabanci tiizel kisilerde
artis goriilmektedir.

Hisse senedi yatirimi yapan
yerli fon sayisi 9 adet artmistir.

Yerli sirketlerin...

...ve bireylerin hesap
sayilari artmistir.

Hesap sayisindaki diisiis
trendi durmustur.



Toplam yatirimci sayisi
940.766 olmustur.

Yatirnrmci sayis1 13.666 kisi

artmustir.
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etmistir. Ancak 2007'de de kriz oncesi rakamlara heniz

ulagilamamistir.

Hisse Senedi Bakiyeli Hesap Sayisi (milyon adet)
1.5 -

1.3
1.0
0.8
0.5

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Kaynak: Takasbank, MKK

Yatirnmci Sayilari

Onceki boliimde de deginildigi lizere, hesap sayilari ile yatirmci
sayllari farkhdir. Bu boélimde, mikerrer sayimlardan ve diger
etkilerden arindinlmig yatinmc sayilari  sunulmaktadir. 2005
yilinda 884.063 olan yatinmci sayisi, 2006 yihinda 927.100e, 2007
yilinda 940.766'ya gikmistir.

Hesap sayllarinda oldugu gibi, vyerli yatinmcilar toplam
yatinmcilarin %99’unu olusturmaktadir. Yerli yatinmci sayisi bir
onceki seneye gore 12.971 kisi artmistir. Yabanci yatinmc sayisi
ise 695 artarak 6.696'ya yukselmistir.

Hisse Senedi Yatirnmci Sayilan

31/12/2006 31/12/2007

Yatirnnmai Yatinnmai Yatirnnmai

Kategorisi Sayisi Dagilim Sayisi Dagilim Degisim
Yabanci 6,001 0.6% 6,696 0.7% | 11.6%
Fon 988 0.1% 1,345 0.1% 36.1%
Tizel 1,180 0.1% 1,350 0.1% 14.4%
Gergek 3,816 0.4% 3,984 0.4% 4.4%
Diger 17 0.0% 17 0.0% 0.0%
Yerli 921,099 99.4% 934,070 99.3% 1.4%
Fon 206 0.0% 216 0.0% 4.9%
Tazel 1,926 0.2% 2,223 0.2% 15.4%
Gergek 918,787 99.1% | 931,433 99.0% 1.4%
Diger 180 0.0% 198 0.0% 10.0%

TOEIam 927,100 100.0% | 940,766 100.0% 1.5%

Toplam hesap sayilari toplam yatirimcl sayisina boliindiigiinde,
bir yatinmcinin ortalama 1,1 hesabi oldugu goriilmektedir.

Tirkiye Sermaye Piyasasi 2007 131



TSPAKB

Hesap sayilarn ile birlikte ele alindiginda, 6.700 yabanci
yatinmcinin 7.000 adet, 934.000 yerli yatinmcinin ise 1.033.800
adet hisse senedi bakiyeli hesabi vardir.

Yatirnmci Portfoyleri

2007 yilinda, MKK'da saklanan hisse senedi portfoy buyukligi
1,5 kat artarak 113 milyar YTL'ye gikmistir.

Toplam portfoy blyUkligl icinde %65 seviyesinde seyreden
yabanci yatinmcilarin payr 2007 yil sonunda %72'ye gikmistir.
Portfoy degerinin artisindaki nedenlere yabanci yatirmcilar
béliminde daha detayl yer verilecektir.

Portfoy blyulkligindeki en blylk artis yabanci fon ve tlizel
kisilerde meydana gelmistir. Toplam portféylerdeki paylari %40'a
ulasan yabanc tlizel kisilerin hisse senedi portfoy degeri 17
milyar YTL'lik bir artigla 45 milyar YTL'ye cikmistir.

Hisse Senedi Portfoy Degerleri

MKK'daki hisse senetlerinin
biiyiikliigii %650 artmistir.

Yabancr yatirnmcilarin payi
%72ye cikmistir.

En belirgin artis yabanci fon
ve tiizel kisilerdedir.

31.12.2006 31.12.2007
Portfoy Degeri Portfoy Degeri

Yatinnmci Kategorisi Mn.YTL Mn.YTL

Yabanci 48,940 65.0% 81,678 72.3% 66.9%
Fon 20,608 27.4% 36,638 32.4% 77.8%
Tizel 28,112 37.4% 44,771 39.6% 59.3%
Gergek 187 0.2% 234 0.2% 25.5%
Diger 33 0.0% 35 0.0% 6.0%
Yerli 26,295 35.0% 31,324 27.7% 19.1%
Fon 801 1.1% 1,193 1.1% 49.0%
Tazel 8,208 10.9% 10,246 9.1% 24.8%
Gergek 15,731 20.9% 17,482 15.5% 11.1%
Diger 1,555 2.1% 2,402 2.1% 54.5%

Benzer bir artis yabanci fonlarin hisse senedi portfoy dederinde
gorulmastir. Bu yatirrmallarin toplam hisse senetleri icindeki
paylari bir yil iginde %27'den %32'ye gikmistir. Toplam iginde ¢ok
az bir paya sahip olan yabanci bireysel yatinmcilarin portfoyt 234
milyon YTL civarindadir.

Yerli thzel kisilerin hisse senedi portféyleri 10 milyar YTL'ye
ulasmis, ancak toplamdaki paylarinda ufak bir azalis gérilmustir.

2005 yii basina kadar hisse senedi piyasasindaki en odnemli
agirlik yerli bireysel yatinmcidaydi. Fakat bu durum 2005 yilindan
itibaren degismis, yabanci fon ve tiizel yatinrmcilarin payl daha
agirlikh hale gelmistir.

Yerli gercek kisilerin toplam hisse senetlerindeki paylari 2004
sonunda %33 iken, 2005 sonunda %?22'ye, 2006 sonunda ise
%?21'e gerilemistir. 2005 yilinda hisse senedi piyasasinda yasanan
ylkselisi satis firsati olarak degerlendiren vyerli bireysel
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Yerli bireysel yatirimcilarin
paylarindaki diisis trendi
2007de de devam etmistir.



10 yerli fonun 463 milyon
YTL, 10 yabanci fonun ise
9,3 milyar YTL tutarinda
hisse senedi bulunmaktadir.

1.350 yabanci sirketin ilk
10’unda 11,5 milyar YTL lik
hisse senedi portfoyii vardir.

10 yerli yatirrmcr 1,7 milyar
YTL lik portfoye sahipken...
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yatinrmcilar, 2006 yilinda ©Onemli bir portfdy degisikligi
yapmamiglardir. 2007 yilinda ise yabanci fonlarin toplamdaki
payindaki artisa karsilik, yerli bireylerin payl %16'ya inmistir.

Portfoy Biiyiikliiklerine Gore Yatirnnmcilar

Bu bdlimdeki tablolarda, yatirnmci gruplarinin her biri kendi
icinde portfdy blylkliklerine gore siralanmistir. Ardindan, portfoy
blylkliginde onuncu, vylzinci vb. siradaki yatinmcilar
belirlenerek siniflandirmalar yapilmistir.

Asagidaki tabloda yatirrm fonlari yerli ve yabanci olarak iki
kategoriye ayrilmig, her biri kendi icinde siralanmigtir. 1.345 adet
yabanci fonun hisse senedi portfoy bilyukligi 36,7 milyar YTL,
216 adet yerli fonun hisse senedi portfoyl ise 1,2 milyar YTL'dir.
Yabanci fonlarindaki ilk 10 fon 9,3 milyar YTL'lik portféye sahiptir.
Yerli fonlar iginde portféyd en bilylk olan ilk 10 fon ise, 463
milyon YTL'lik hisse senedi tagimaktadir.

Portfoy Biiyiikliiklerine Gore Yatirnm Fonlari
Siralamasi (2007)
Yerli | Yabanci
Yatirnmci Portfoy Degeri Yatinnmci Portfoy Degeri
Sayisi

Kaynak: MKK

Banka, araci kurum, holding gibi tlizel yatinmcilarin portféylerine
bakildiginda, fonlara nazaran daha dengeli bir dagiim
goriilmektedir. Ik 10 yabanai sirketin elinde bulunan hisse senedi
degeri 11,5 milyar YTL iken, ilk 10 yerli kurumun 4,6 milyar YTL
civarinda hisse senedi yatirnmi vardir.

Portfoy Biiyiikliiklerine Gore Tiizel Yatirnmci
Siralamasi (2007)

Yerli Yabanci
Yatinmcl Portfoy Degeri Yatinmci Portfoy Degeri
Sayisi

Kaynak: MKK

Bireysel yatirimcilarda durum dodal olarak daha farklidir. Yabanci
bireysel yatirimcilarin toplam portféyleri 234 milyon YTL iken, ilk
10 kisi bu tutarin yaklasik yarisini elinde tutmaktadir.

Yerli bireysel yatirrmcilarin toplam hisse senedi portféyleri 17,5
milyar YTL'dir. Siralamadaki ilk 10 kisi ise 1,7 milyar YTL'lik
hisse senedine sahiptir. Bu gruptaki Kkisilerin ortalama hisse
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senedi portféylu 170 milyon YTL'dir. Bu tutar gecen seneye gore
%30 artmistir.

Ote yandan, 500.000'inci ile 931.433’linci kisi arasindaki 431.433
kisinin toplam hisse senedi portféyd 12 milyon YTL'dir. Bu grupta
ortalama hisse senedi yatirimi 27 YTL'dir.

Portfoy Biiyiikliiklerine Gore Bireysel Yatirnmci
Siralamasi (2007)

Yerli | Yabanci
Yatinmci Portfoy Degeri Yatinmci Portfoy Degeri
Sayisi

10 1,659 10 107

100 3,864 100 192

1,000 6,844 1,000 231

10,000 11,113 3,984 234
100,000 15,954
500,000 17,470
931,433 17,482

Kaynak: MKK

Vakif ve kooperatif gibi kurumlari iceren diger kategorisindeki
yatinmcilarin  neredeyse tamami yerli yatinmalardir. Bu
kategorideki 198 yerli yatinmcidan ilk 10'unun 2,2 milyar YTL'lik
hisse senedi bulunmaktadir.

Portfoy Biiyiikliiklerine Gore Diger Yatirimci
Siralamasi (2007)

Yerli |

Portfoy Degeri Yatirnmci

Yabanci
Yatinma Portfoy Degeri

Sayisi

Kaynak: MKK

Belirli portfoy blylkligl dilimlerine gbre yatirrmcr sayilan ve
sahip olduklari portfoy dederleri ileriki tablolarda sunulmaktadir.

Portfoy Dilimlerine Gore Yatirim Fonlan (2007)

..431.000 kisinin toplam
portfoyii 12 milyon YTLdir.

Diger kategorisindeki 10
yatirrmcinin 2,2 milyar
YTL lik portféyii vardir.

Yerli Yabanci Toplam

Portfoy Portfoy Portfoy

Piyasa Degeri Yatirnmai Degeri Yatirhmci Degeri Yatirnma Degeri
Sayisi Sayisi

0.01-10,000 29 0 41 0 70 0
10,001-50,000 2 0 19 1 21 1
50,001-100,000 5 0 25 2 30 2
100,001-500,000 41 13 155 44 196 57
500,001-1,000,000 27 19 96 69 123 87
>1,000,001 112 1,161 1,009 36,523 1,121 37,684
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1.000 yabanci fon 36,5
milyar YTL Tik hisse senedi
portfoyiine sahiptir.

1.400 yerli sirketin ortalama
portféyii 1.200 YTLdir.

870 yabanci sirket MKK daki
hisse senetlerinin %40Ina
sahiptir.

TSPAKB

Yatinm fonlarina bakildiginda, 29 yerli, 41 yabanc fonun hisse
senedi portfoy degerleri 10.000 YTL'nin altindadir. Bu fonlarin
sahip oldugu portfoyler ihmal edilecek kadar kiiglktar.

216 vyerli fonun 112’'si, 1 milyon YTL'nin (zerinde hisse senedi
yatirimi yapmistir. Bu 112 fonun toplam portféy degeri 1,2 milyar
YTL'dir. Diger taraftan, 1.009 yabanci fonun hisse senedi portfoy
degerleri 1 milyon YTL'nin Uzerinde olup, toplam portféyleri 36,5
milyar YTL'dir. 1 milyon YTL Uzerinde hisse senedi yatirimi olan
yerli ve yabanci fonlar, MKK'daki hisse senetlerinin %32'sine
sahiptir.

Tlzel yatinmailar tarafinda, 2.223 yerli sirketin 1.421'inde, degeri
10.000 YTL'den az hisse senedi yatinmi bulunmaktadir. Bu
sirketlerin toplam portféy dederi 2 milyon YTL olup, ortalama
1.220 YTL'lik hisse senedi yatirimi yapildigina isaret etmektedir.

1 milyon YTL'yi asan yatinmlar incelendiginde, 292 yerli sirketin
10 milyar YTL'lik, 870 yabanci sirketin ise 45 milyar YTLlik
portfoyleri oldugu goriilmektedir. 1 milyon YTL (izerinde hisse
senedi portfoyl olan bu sirketler, MKK'daki toplam hisse
senetlerinin %40'ina sahiptir.

Portfoy Dilimlerine Gore Tiizel Yatinmcailar (2007)

Piyasa Degeri

0.01-10,000
10,001-50,000
50,001-100,000
100,001-500,000
500,001-1,000,000

Yerli Yabanci Toplam
Portfoy Portfoy Portfoy
Yatinnmcai Degeri Yatirnmci Degeri Yatirimci

Sayisi

1,421 2 174 0 1,595 2

226 5 38 1 264 6

80 6 32 2 112 8

147 36 141 40 288 76

57 41 95 69 152 110

292 10,155 870 44,658 1,162 54,814

>1,000,001

Yabanci bireylerin ortalama
yatirimi yerli bireylerin
yaklasik iic katidir.

Yerli bireylerin %84 iniin
portfoyii 10.000 YTL nin
altindadir.

TOEIam 2i223 10i246 1i350 44i771 3i573 55i017

IMKB'deki 935.417 vyerli ve yabanci bireysel yatirmcinin 17,7
milyar YTLlik portféyleri bulunmaktadir. Bu tutar IMKB'deki
toplam hisse senetlerinin %16'sina denk gelmektedir. Bu oran
2006 yilinda %21 civarindaydi.

931.400 yerli yatirnmcinin portféyleri 17,5 milyar YTL, 4.000
yabanci gergek kisinin portfoyl ise 234 milyon YTL'dir. Yerli
yatinmcinin ortalama hisse senedi portfoyi 2006 yilina gore
yaklasik %10 artarak 18.770 YTL olmustur. Yabanc bireylerin
ortalama yatirmlari ise bu rakamin yaklasik g kati, 58.820 YTL
olup bir dnceki yila goére %20 artmistir.

Alt kirihmlara inildiginde, ortalama portfoy blydklikleri 6nemli
dlclide degismektedir. Oncelikle, yerli bireysel yatirmcilarin
%84'lintiin  portfoylerinin  10.000 YTL'nin altinda oldugunu
belitmek gerekir. Bu gruptaki yatirnmcilarin ortalama portfoy

Tirkiye Sermaye Piyasasi 2007 135




TSPAKB

blylkligli 2006 yilinda 1.318 YTL iken, 2007 yiinda 1.150
YTL'ye dligmustir.

Portfoy Dilimlerine Gore Bireysel Yatirnmcilar (2007)

Yerli Yabanci Toplam

Portfoy Portfoy Portfoy

Piyasa Degeri Yatirimci Degeri Yatirnmci Yatirimai geri
Sayisi Sayisi

0.01-10,000 785,016 902 3,122 4 788,138 906
10,001-50,000 103,743 2,318 538 12 104,281 2,331
50,001-100,000 20,851 1,461 122 9 20,973 1,469
100,001-500,000 18,043 3,656 143 32 18,186 3,687
500,001-1,000,000 2,080 1,442 23 17 2,103 1,459
>1,000,001 1,700 7,704 36 161 1,736 7,864

Hisse senedi portféyl 1 milyon YTL'nin lzerinde olan 1.700 yerli
yatinmci, yaklasik 7,7 milyar YTL'lik portfdy tagimaktadir. Hisse
senedi yatinmi yapan bireylerin %0,2'sine denk gelen bu kisiler,
toplam bireysel yatinmcl portfoylerinin  %44'line sahiptir. Bu
grupta ortalama portfoy blyikligi 4,5 milyon YTL civarindadir.

Portfoy Dilimlerine Gore Diger Yatirnmcilar (2007)

TOEIam 931,433 17,482 3,984 234 935,417 17,717

1.700 yerli kisi 7,7 milyar
YTL lik portfoy tasimaktadir.

Yerli Yabanci Toplam
Portfoy Portfoy
Piyasa Degeri Yatinnma Degeri Yatirimci Degeri Yatirimci
Sayisi Sayisi
0.01-10,000 84 0 7 0 91 0
10,001-50,000 28 1 2 0 30 1
50,001-100,000 8 1 0 0 8 1
100,001-500,000 31 8 2 1 33 8
500,001-1,000,000 9 7 2 1 11 8
>1,000,001 38 2,386 4 33 42 2,419
7

Diger kategorisindeki 198 yerli yatirimcinin portfoyi 2,4 milyar
YTL'dir. 1 milyon YTL'nin Uzerinde hisse senedi yatirimi bulunan
38 yerli yatimcl bu kategorideki toplam portfdy blyikligiinin
neredeyse tamamina sahiptir.

Yas Gruplarina Gore Yatirnmcilar

Bu bolimde yas gruplarina gore siniflandirma yapildigindan,
sadece bireysel yatirmcilar dikkate alinmaktadir. MKK, 5’er yillik
yas gruplarina gdére yatinmalan ayirmaktadir. Ik tabloda
yatinnmci sayilari ele alinirken, diger tabloda portféy biiytiklikleri
incelenmektedir.

35-39 yas araligi, yatirimci sayisinin en yogun oldugu gruptur.
Yatinmcilarin %71'i 30-54 yas arasindaki 25 yillik dilimde yer
almaktadir. En az yatinmai sayisi ise 20 yas alti grubundadir. Yerli
ve yabanci yatinmci kategorilerindeki dagiimlar benzer sekildedir.
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TOEIam 198 2,402 1 35 215 2,437

Yatirnmcilar 5 yillik yas
gruplarina gore
siniflandirilmustir.

Yatirrmcilarin %16°s1 35-39
yas araligindadir.



Portféy degerinde
yodunlasma daha iist yas
grubuna ciknustir.

60 yas listii, hisse
senetlerinin %30una
sahiptir.

TSPAKB

Yas Gruplarina Gore Bireysel Yatirnmci Sayisi (2007)

Yas Araligi Yerli Yabanci Toplam Dagilim
0-19 3,804 24 3,828 0.4%
20-24 11,046 58 11,104 1.2%
25-29 53,512 187 53,699 5.7%
30-34 114,019 449 114,468 12.2%
35-39 149,075 537 149,612 16.0%
40-44 147,592 572 148,164 15.8%
45-49 137,424 559 137,983 14.8%
50-54 113,476 476 113,952 12.2%
55-59 80,148 368 80,516 8.6%
60-64 50,296 326 50,622 5.4%
65-69 30,490 200 30,690 3.3%
70-74 18,716 109 18,825 2.0%
75+ 21,835 119 21,954 2.3%

TOEIam 931,433 3,984 935,417 100.0%

Portfoy degerlerine bakildiginda, yogunlasmanin biraz daha (st
yas gruplarina ¢iktigi goriilmektedir. Ornegin, yatinmar sayisinin
%?28'ini olusturan 30-39 yasindaki bireysel yatinmcilar, hisse
senedi portfoylerinin  %14'Unid  olusturmaktadir. 40-59 vyas
arasindaki grup ise, bireysel yatinrma portfdylerinin %51‘ine
sahiptir.

Yas Gruplarina Gore Bireysel Yatirimci Portfoy

Degeri (2007- Milyon YTL)

Yas Araligi Yerli Yabanci Toplam Dagilim
0-19 156 0 156 0.9%
20-24 126 2 129 0.7%
25-29 404 4 408 2.3%
30-34 988 6 994 5.6%
35-39 1,613 15 1,628 9.2%
40-44 2,362 20 2,382 13.4%
45-49 2,441 27 2,468 13.9%
50-54 2,253 43 2,296 13.0%
55-59 1,818 66 1,885 10.6%
60-64 2,004 20 2,024 11.4%
65-69 1,116 18 1,135 6.4%
70-74 784 9 794 4.5%
75+ 1,415 3 1,418 8.0%

TOEIam 17,482 234 17,717 100.0%

60 vyas usti grup, toplam yatinmcilarin sayica %13'Unl
olustururken, bireylerin sahip oldugu hisse senetlerinin %30'unu
ellerinde tutmaktadir.

Ortalama portfoy dederleri resmi daha da netlestirmektedir. 75
yas Ustl grupta kisi basina ortalama hisse senedi portfoyi
64.600 YTL iken, 25-29 yas grubunda bu rakam 7.600 YTL'ye
inmektedir.

20 yas alti gruptaki yatinmcilarin ortalama portféy degeri bir
Onceki seneye gore 1,5 kat artarak 41.000 YTL olmustur. Bu
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gruptaki ylksek portfdy dederlerinin, ardindan gelen vyas
gruplarina kiyasla hayli yliksek olmasi dikkat cekicidir.

70-74 vyas grubu harig, bitin yas gruplarinin ortalama
portfoylerin 6nceki yila gore arttigi goriilmektedir. Genel ortalama
17.000 YTL'den 19.000 YTL'ye cikmistir. En yliksek artis 20 yas
alti grubunda yasanmigtir.

Yas Gruplarina Gore Bireysel Yatirnmci
Ortalama Portfoy Degeri (2007-YTL)

Genel
Yas Araligi Yerli Yabanci Ortalama
0-19 41,038 15,381 40,877
20-24 11,412 42,510 11,574
25-29 7,548 20,733 7,594
30-34 8,665 14,275 8,687
35-39 10,821 28,658 10,885
40-44 16,007 34,956 16,080
45-49 17,765 47,712 17,887
50-54 19,854 90,438 20,149
55-59 22,688 179,838 23,407
60-64 39,844 60,712 39,978
65-69 36,613 91,351 36,970
70-74 41,913 84,569 42,160
75+ 64,808 22,346 64,578

TOEIam 18,769 58,821 18,940

Alt kinlimlarda, yabanci bireysel yatirimcilarin ortalama hisse
senedi portfoyl yerli bireylerin yaklagik 3 kati kadardir. Yabanci
bireylerin ortalama portfoyli 58.821 YTL, yerli bireylerinki ise
18.769 YTL olmustur.

En disiik ortalama portfoy dederleri 2006'da oldugu gibi 2007'de
de 25-34 arasindaki yerli bireylerdedir. Diger taraftan, en yiliksek
portfoye sahip grup ise 50-59 yas araliindaki yabanci bireylerdir.

Tabloda gorilen genel edilime bakildidinda, yasla beraber  vas/a beraber portféy
ortalama portfoy blyikliginin de arttigi gorilmektedir. biiyiikliigii artmaktadir.

Vatandaslik ve Cinsiyet Gruplarina Gore Yatirnmcilar

Bu bolimde bireysel yatirmcilar, cinsiyet ve uyruklarina gore  Yatirnmcilarin %73l
siniflandinlmistir. Toplam 936.000 bireysel yatiimcinin 681.000'i  erkektir.
(%73'G) erkek, 255.000°i kadindir.

Vatandashk ve Cinsiyet Gruplarina Gore Yatinmcilar (2007)

Yerli Yabanci Toplam Genel

Erkek Kadin Erkek Kadin Erkek Kadin Toplam

Yatirimci Sayisi 677,797 253,635 2,809 1,176 | 680,606 254,811| 935,417
Yatirimci Sayisi Orani 72.5% 27.1% 0.3% 0.1% 72.8% 27.2% | 100.0%
Portféy Dederi (mn. YTL) 13,503 3,979 178 56| 13,681 4,035| 17,717
Portféy Dederi Orani 76.2% 22.5% 1.0% 0.3% 77.2% 22.8% | 100.0%

Ortalama Portféi Dei" eri 19,922 15,688 | 63,400 47,834| 20,102 15,836| 18,940
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Ancak portféyiin %77'si  Erkek yatinmcilar toplam hisse senedi portféyinin %77'sine
erkeklere aittir.  Sahiptir. Dolayisiyla kadin yatinmcilarin ortalama hisse senedi
yatinmlar daha disuktir. Erkeklerin ortalama portféyd 20.000

YTL iken kadinlarinki 16.000 YTL civarindadir.

Ikametgaha Gére Yatinmcilar

Bu béliimde yatinmcilar ~ Bu bdlimde, yatinmailar diger bélimlerden farkl olarak yerlesim

yerlesim yerine gére  yerlerine gore siniflandinimistir. Tabloda “Yurtdisi” olarak

tammlanmaktadir.  gosterilenler, yurtdisinda yerlesik T.C. vatandaslar ile yabanci
uyruklu kisileri kapsamaktadir.

Asagidaki tabloda iller, toplam hisse senedi portfdylerine goére
siralanmistir. Diger bir deyisle, gergek Kkisi-tlizel kisi ayirimi
yapllmadan, toplam hisse senedi yatinrmi en ¢ok olan illeri
gostermektedir.

Toplam Yatinmai Portféy Degerine Gore Siralanmis Ilk 10 Il (2007)
Portfoy Portfoy

Yatinma  Yatirnrma Degeri

Sayisi Orani c Orani

Istanbul 305,325 32.5% 24,228 21.4%
Ankara 111,161 11.8% 2,267 2.0%
Izmir 93,822 10.0% 1,726 1.5%
Bursa 35,724 3.8% 534 0.5%
Adana 23,677 2.5% 379 0.3%
Antalya 26,588 2.8% 303 0.3%
Kocaeli 19,216 2.0% 301 0.3%
Karabiik 13,404 1.4% 249 0.2%
Konya 10,888 1.2% 244 0.2%
Balikesir 20,240 2.2% 231 0.2%
Ilk 10 il Toplami 660,045 70.2% 30,462 27.0%
Diger 71 Il Toplami 273,228 29.0% 2,804 2.5%
Yurtici Toplam 933,421 99.2% 33,266 29.4%
Yurtdisi Toplam 7,345 0.8% 79,735 70.6%

Genel TOEIam 940,766 100.0% 113,001 100.0%

Tiim yatirrmcilarin %32’si, Istanbul, portfoy degerlerine gbre siralamada diger illere gore
tiim senetlerin %2175 acgk bir farkla dndedir. Istanbul'daki yatinmcilar, hisse senedi
Istanbul'dadir.  olan toplam yatirmailarin %32'sini olusturmakta, toplam hisse
senedi portfdylerinin ise %?21'ini ellerinde bulundurmaktadir.
2006 yilinda, toplam hisse senetlerinin dértte biri Istanbul’daki
yatinrmcilarin elinde iken, yabanci yatinmacilarin artisina bagl

olarak 2007 yilinda Istanbul'un agirhgi azalmistir.

Tiim yatinmcilarin %7075 10  Tabloya gore, yatinmcilarin %70 ilk 10 ilde yasamakta, toplam
ilde yasamaktadir.  hisse senetlerinin ise %27'sini ellerinde bulundurmaktadirlar.

Portfdy dagilimina gore ilk on il siralamasina, gegen seneye gore

Karabilik ve Konya girerken, Hatay ve Mersin ¢ikmistir. Diger 71

ilde ise yatinmcilarin %29'u ikdmet etmekte olup, sahip olduklari

hisse senetlerinin dederi toplamin ancak %?2’sini olusturmaktadir.
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Yurtdisinda yerlesik yatirnmailarin farki burada da goérilmektedir.
Toplam gercek ve tlizel yabanci yatirrmcilar, toplam hisse
senetlerinin 2006 yilinda %63’lne sahipken, 2007 vyilinda
%?71'ine sahip olmustur. Daha 6nceki bdlimlerde yabanci
yatinmcilarin %72 paya sahip olmasi buradaki siniflandirma
farkindan kaynaklanmaktadir. Hesap sayisi ve yatirimcr portféyd
bolimlerinde yerli ve yabanci ayrimi uyruga goére yapilirken, bu
bolimde ikametgaha gore ayrim yapilmaktadir.

Yabanci yatinmailar harig tutularak, sadece yurtici yatinmcilarin - 19 jide yurticindeki
dagiimi da incelenebilir. Sadece vyurticinde vyerlesikler baz  sepetlerin %92%i
alinirsa, toplam yatinmcilarin %71'ini barindiran ilk 10 ildeki  bulunmaktadir.
yatinmcilarda hisse senetlerinin yaklasik %92'sinin  bulundugu

gorilmektedir. Diger 71 il, yurtici hisse senedi yatirnminin %8‘ini

olusturmaktadir.

Toplam hisse senedi portféyl en dugiik olan iki il, Hakkari ve  Hisse senedi yatirimi en
Ardahan’dir. Hakkari'de toplam 437 yatinmcinin 1,5 milyon YTL  diisiik iller Hakkari ve
tutarinda hisse senedi yatirimi bulunurken, Ardahan’'daki 348  Ardahan‘dir.
yatinmcinin 1,4 milyon YTL'lik hisse senedi portféyu vardir.

Bir 6nceki tablo gercek ve tiizel bitin yatirnmcilar icermektedir.
Ancak, ileriki tablolarda sadece bireysel yatirmcilar dikkate
alinmaktadir.

Bireysel Yatirimci Portféy Degerine Gore Siralanmis ilk On Il (2007)
Portfoy  Portfoy

Yatirnmci Yatirnmci Degeri Degeri

Sayisi c Orani

Istanbul 303,825 32.5% 10,037 56.7%
Izmir 93,650 10.0% 1,573 8.9%
Ankara 110,867 11.9% 1,470 8.3%
Bursa 35,656 3.8% 502 2.8%
Adana 23,638 2.5% 335 1.9%
Antalya 26,550 2.8% 299 1.7%
Balikesir 20,207 2.2% 214 1.2%
Kocaeli 19,181 2.1% 206 1.2%
Karabiik 13,374 1.4% 173 1.0%
Mersin 16,371 1.8% 163 0.9%
ilk 10 il Toplam 663,319 70.9% 14,972 84.5%
Diger 71 il Toplami 267,368 28.6% 2,475 14.0%
Yurtici Toplam 930,687 99.5% 17,446 98.5%
Yurtdisi Toplam 4,730 0.5% 270 1.5%

Toplam portfoy degerinden izlenecegi (lizere, ilk tabloda 113
milyar YTL tutarinda bir hisse senedi portfoyiinin dagilimi
incelenirken, yukaridaki tabloda 17,7 milyar YTLlik bireysel
yatirnmci portfdyleri incelenmektedir.
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Istanbullu yatirmcilar
bireysel portfoylerin
%J57’sine sahiptir.

Niifusa oranla yatirrmci
sayisl, hisse senedi
kiiltiiriiniin yayginhginin
gostergesidir.

Ug biiyiik ilde, niifuslarinin
%2,5° kadar yatirrmci
bulunmaktadir.

Tiirkiyede yatirimcilarin
niifusa orani %1,3tdr.
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Bu dadiimda, il bazindaki adirliklar ve siralamalar da
degismektedir. Ornegin, Istanbulda tiim hisse senedi
portfdylerinin %?21’i, bireysel yatinmci portféylerinin ise %57’si
bulunmaktadir.

Il siralamasinda ilk bes sehir icinde Izmirle Ankara yer
degistirmektedir.  Ayrica toplam  yatinmcilar  tablosunda
dokuzuncu sirada yer alan Konya, bireysel yatirmci bazinda ilk
ona girememistir.

Yatinmci sayilarn ile ilgili bakilabilecek bir diger gosterge de,
illerde niifusa oranla ne kadar hisse senedi yatirrmcisinin ikamet
ettigidir. Bir sonraki tabloda bu kritere gore bir siralama
yapilmistir. Bu siralama bir 0&lglide, illerdeki hisse senedi
kiltirinin yayginidinin  bir gostergesidir. Tabloda sadece
yurtiginde vyerlesik olan yatinmcilar alindidi icin genel toplam
yatinmci sayisi diger tablolardan farklidir.

2007 yilinda hisse senedi yatirimcilarinin il ndfusuna oraninda
Karablik %6,1 ile ilk sirada yer almistir. Bu durumun Kardemir
hisse senedi sahipliginden kaynaklandigi diisiinlilmektedir.

Yatinma sayilari, portfdy degerleri gibi hemen her kriterde 6ne
ckan Izmir, Ankara ve Istanbul'da, niifuslarina oranla %2,5
seviyesinde hisse senedi yatirimcisi bulundugu goériilmektedir. Bu
ug ilin ardindan, yatinmailarin niifusa orani %1,8'e inmektedir.

Bireysel Yatirimci Oranina Gore ilk On il (2007)

Bireysel Yatirnmci/

Yatirnmci Niifus Niifus

Karabiik 13,374 218,463 6.1%
fzmir 93,650 3,739,353 2.5%
Ankara 110,867 4,466,756 2.5%
istanbul 303,825 12,573,836 2.4%
Balikesir 20,207 1,118,313 1.8%
Mugla 13,655 766,156 1.8%
Usak 5,807 334,115 1.7%
Yalova 2,905 181,758 1.6%
Zonguldak 9,826 615,890 1.6%
Denizli 13,931 907,325 1.5%
ilk 10 il 588,047 24,921,965 2.4%
Diger 71 il Toplami 342,640 45,664,291 0.8%

Genel TOEIam 930,687 70,586,256 1.3%

Genel toplamlara bakildiginda, ilk 10 ilin ortalama yatirmci
oraninin %?2,4 oldugu, fakat diger 71 ildeki yatinmci oraninin
%0,8 seviyesinde kaldigi goriilmektedir. Tim Tirkiye'de ise hisse
senedi yatinmi yapan kisi sayisi, toplam nifusun %1,3'line denk
gelmektedir.

Bu tablodaki illerin bir kismi, érnegin Mugla, Usak ve Yalova,
diger siralamalarda ilk 10’a girmeyen illerdir. Bu illerde toplam
yatirmci sayisi veya toplam portfoy dederi cok yiiksek degildir.

Tirkiye Sermaye Piyasasi 2007 141



TSPAKB

Fakat, nlfuslarinin gdérece daha yliksek bir orani, hisse senedi
yatirimi yapmistir.

Nifusa oranla en dislik yatinmci sayilari ise Sanhurfa, Sirnak,
Agri ve Mus'tadir. 406.000 niifusa sahip olan Mus'ta, hisse senedi
yatinmi olan sadece 450 yatirrmci bulunmaktadir.

Illerin yatinmar sayisi ve portfdy biyiikligi acisindan ne derece
“varlikh” olduklarinin ardindan, kisi basl ortalama portfoy
bliylkliklerine bakarak “varlikli” yatirnmcilarin bulundugu illeri de
tespit etmek mumkindur.

Ortalama portfoy dederleri, illerin bireysel yatirnmc portfoy
degerlerinin bireysel yatirrmci sayilarina bolinmesi suretiyle elde
edilmistir. Buradaki ortalama, kisi basi hisse senedi yatirimini
ifade etmektedir. Bireysel yatirnmcilarin ortalama hisse senedi
portfoylerinin blyukligi 18.940 YTL seviyesindedir. Fakat burada
yurtdisi yerlesiklerle yurtici yerlesik yatinmcilar arasinda énemli
bir fark vardir. Yurtiginde yasayan yatinmcilarin ortalama portfoy
buylkligu 18.746 YTL iken, yurtdisinda ikamet edenlerin
portféyl 57.106 YTL'dir.

Bireysel Yatirnmci Ortalama Portfdy Degerine Gére
Siralanmis Ilk On Il (2007)

Portfoy Ortalama
Yatirinmai Degderi Portfoy
Sayisi : geri (YTL

Istanbul 303,825 10,037 33,034
Kayseri 7,669 160 20,829
Corum 3,470 68 19,638
Rize 2,321 39 16,832
Izmir 93,650 1,573 16,798
Hatay 8,476 124 14,638
Adana 23,638 335 14,190
Bursa 35,656 502 14,079
Ankara 110,867 1,470 13,261
Gaziantep 6,191 82 13,221
Ilk 10 Il Toplami 595,763 14,390 24,154
Diger 71 Il Toplami 334,924 3,056 9,125
Yurtici Toplam 930,687 17,446 18,746
Yurtdisi Toplam 4,730 270 57,106

Genel TOEIam 935i417 17i717 18i940

Kisi basina bireysel hisse senedi yatirmi en yiksek olan il
Istanbul’dur. Istanbullu yatinmcilar ortalama 33.000 YTL'lik hisse
senedi portfoyiine sahiptir. Ikinci sirada ise 20.800 YTL'lik
yatinmla Kayserili yatinmcilar gelmektedir. 2006 yilinda
dokuzuncu sirada yer alan Corum ise 19.600 YTL'lik ortalama
yatinmla, Gglncl siraya cikmistir.

Burada da ilk 10 il ile geri kalan 71 il arasinda 6nemli bir
yogunlasma farki goriilmektedir. Kisi basina ortalama hisse
senedi yatinmina gére siralanmis ilk 10 ilin genel ortalamas Kkisi
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Yurtici yerlesiklerin
ortalama portfoyii 18.746
YTL, yurtdisi yerlesiklerin
57.106 YTLdir.

Kisi bagi yatirrmda
Istanbul’u Kayseri ve Corum
takip etmektedir.



Kisi basina en diisiik yatirrm
Kars ve Hakkari‘dedir.

MKK’da genis bir yatirimci
veri seti bulunmaktadir.

Hesap sayilari artnustir.

Yabanci payr artmistir.

10 kiside 1,7 milyar YTL Tik
hisse senedi bulunmaktadir.

En yiiksek hisse senedi yatirimi
75 yas ilizeri gruptadir.

Istanbul’un cok énemli bir
agirligr vardir.
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basina 24.000 YTL seviyesinde iken, kalan 71 ilde kisi basina
ortalama hisse senedi yatirimi 9.000 YTL'dir.

En disiik kisi basi portféy degeri ise Kars ve Hakkari'dedir. Iki
ilde de yatinrmcilarin ortalama hisse senedi portfoy buyUkligu
3.400 YTL civarindadir.

Sonug

Kasim 2005te Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) faaliyete gecmis ve
hisse senetleri ile beraber yatinm fonlarinin kaydilestirilmesini
baglatmistir. Bdylece MKK'da sicil kaydi olan yatirrmci sayisi hizla
artmig, yatinmcr Kkitlesi ile ilgili daha genig bir veri seti
olusmustur. Hisse senetleri, yatinm fonlari ve 0zel sektor
tahvillerine ait veriler 2007 yili itibariyle aylik olarak yayinlanmaya
baslamistir. DIBS yatirmaisi gibi diger verilerin de uygun bir
sekilde agiklanmasi ile yatinmci analizleri daha rafine bir hale
gelecektir.

2000 yilindan itibaren ilk defa 2006 yilinda hisse senedi yatirimi
olan toplam hesap sayisinda artis baglamistir. Bu durum 2007
yiinda devam etse de heniz 2000 vyilindaki seviyeye
ulasilamamistir.

Yerli ve yabanc yatinmcilarin hesap sayilari artmig, saklamasi
yapilan hisse senetlerinin dederi 1,5 kat yiikselerek 113 milyar
YTL'ye ulasmistir. Yabancilarin saklama payr 2006 yilina goére 7
puan artarak %72’ye cikmistir.

Portfoy degeri en yiiksek 10 yerli bireysel yatirrmcinin toplam 1,7
milyar YTL'lik hisse senedi bulunurken, siralamanin en altindaki
431.400 yerli yatinmcinin yalnizca 12 milyon YTL tutarinda hisse
senedi bulunmaktadir.

Bireysel yatinmcilarin %84'lnin, tizel yatinmcilarin ise %45'inin
hisse senedi yatinmlarn 10.000 YTL'den azdir. Bu gruplardaki
portfoy degeri 1.200 YTL seviyesindedir. Hisse senedi yatirimi
yapan fonlarin %72'si 1 milyon YTL ve Uzerinde portféy
bulundurmaktadir.

En kalabalik yatinmci grubunu 35-39 yas arasindaki yatinmcilar
olustururken, kisi bagl hisse senedi portféyl en yiksek grup 75
yas Uzerindedir.

Toplam yatinmailarin %33'U Istanbul'da yerlesik olup toplam
hisse senetlerinin %?21‘ine sahiptir. Yurtdisi yatinmcilar harig
tutulursa, Istanbullu yatinmcilarda tim yurtici  senetlerin
%57'sinin  bulundugu gorilmektedir. Nifusa oranla en fazla
yatinmcinin bulundugu il Karablk'tiir. Kisi basina ortalama hisse
senedi yatirmi g6z oniine alindiginda, Istanbul'un ardindan
Kayseri ve Corum gelmektedir.

Tirkiye Sermaye Piyasasi 2007 143



TSPAKB

YABANCI HISSE SENEDI YATIRIMCILARI

Yabanci yatinmcilar, bir Glkenin sermaye piyasasinda yatirimci
tabanini genisletmenin yani sira, yeni sermaye akisi saglamalari
acisindan da 6nemlidir. Yabanci yatirnmcilarin varligi ve boyutu,
Ulkenin sermaye piyasasinin givenilirliginin de bir gostergesidir.

Yabancl yatirmcilarin Tlrkiye sermaye piyasasina olan ilgisinin
giderek arttigi goriilmektedir. 2003 yili sonunda IMKB sirketlerinin
halka agik kisminin %51’ine sahip olan yabanci yatinmcilar, 2007
yil sonu itibariyle hisse senetlerinin %72’sini ellerinde
bulundurmaktadir.

IMKB verilerine gdre, yabanci yatinmcilarin islem hacmindeki payi
2003 yilinda %9 iken, 2007 yilinda bu oran %?24’e ¢ikmistir.

2007 sonu itibariyle, yabanci yatirmcilarin hem hisse senedi
sahipligi hem de islem hacmindeki paylari, verilerin yayinlanmaya
basladigi son 10 yillik donemin en yiiksek seviyesine ulagmistir.
Bu ddénemin baslarinda islem hacminin yaklasik %90ni
gerceklestiren yerli yatinmcilarin paylr da bdylelikle 2007 yilinda
%76'ya inmistir. Diger bir deyisle, yerli yatinmcilar hisse
senetlerinin dortte birini ellerinde tutmakta, fakat likiditenin
dortte Uglinli saglamaktadir.

Yabanci Yatirnmci Saklama ve Islem Hacmi Paylari

Saklama Payi Saklama Payl ===Hacim Payi Hacim Pay
80% - 24%
70% + - 21%
60% - 18%
50% + - 15%
40% 1 - 12%
30% + - 9%
20% T T 6%
10% T 3%
0% 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0%

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Kaynak: IMKB, Takasbank, MKK

Yabanci Yatinmci Portfoy Biyiikliikleri

Yabancl yatinmci verileri tablosunda saklama bakiyeleri dénem
sonu portfoy dederlerini gbstermekte iken, diger veriler donem
toplamlaridir.

1999-2002 déneminde yabanc yatinimailarin portfoy blyUkIligi
ve islem hacimlerinin énemli 6lglide azaldigi goriilmektedir. Fakat
2003 yilindan itibaren trend tersine dénmis, 2004 ve 2005
yillarinda ise biydklikler katlanarak artmistir. 2006 yilinda
yavaslayan artig, 2007 yilinda yeniden ivme kazanmistir.
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IMKB’de yabanci
yatirnrmcilarin saklama payi
dort yilda %51 'den %72ye...

...islem hacmindeki paylari
ise Y%9'dan %24'e cikmistir.

Hisse senetlerinin dortte
birini elinde bulunduran
yerli yatirnmcilar, likiditenin
dortte iiciinii saglamaktadir.



2007 yilinda yabanci
yatirnrmcilarla ilgili verilerde
rekor seviyelere ulasiimistir.

Yabanci Yat!rlma Verileri
Islem Saklama
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2007 yilinda yabanc yatinmcilarin dolar bazinda saklama
bakiyeleri, 2006 yilina gdre iki kat, islem hacimleri ise %63
artmistir. Boylece, 2007 yilinda saklama bakiyesi ve islem
hacimlerinde rekor seviyelere ulagiimigtir

Birincil Ikincil Piyasa  Net Sermaye Portfoy Degeri

Hacmi Bakiyesi

1998 11,670
1999 17,879
2000 33,410
2001 12,139
2002 12,869
2003 17,334
2004 37,368
2005 81,101
2006 88,519
2007 144,143

3,700
15,358
7,404
5,635
3,450
8,954
16,141
33,782
35,083
70,213

Giris/Cikisi Artis/Azalisi

977 -418 559 -2,876
10 1,024 1,034 10,624
2,677 -3,134 -457 -7,497
10 509 518 -2,287

64 -15 49 -2,234

82 1,010 1,091 4,412
950 1,430 2,380 4,807
1,477 4,087 5,564 12,077
979 1,144 2,123 -822
3,905 4,533 8,438 26,692

Kaynak: IMKB, Takasbank, MKK, TSPAKB
*: Birincil piyasa islemleri, birincil halka arz ve toptan satislar pazari islemlerinde yabanci yatirimcilarin aldigi hisse

senedi tutarlarini gstermektedir.
**: Tkincil piyasa islemleri, IMKB hisse senedi piyasasindaki net alislar-net satislar rakamindan olusmaktadir.

Saklama bakiyesi hem sermaye
girisini hem de portféy deger
artisini yansitmaktadir.

Halka arz ve toptan satislar
pazari islemleri ile 3,9
milyar $ yabanci sermaye
girisi olmustur.

Ikincil piyasa islemleri ile
4,5 milyar $ daha yabanci
sermaye girisi olmustur.

Saklama bakiyelerinde 2003 yilindan itibaren dizenli bir artig
gorulmektedir. Saklama bakiyelerindeki artisin iki nedeni vardir;
sermaye girisi ve portfoy deder artisi. Asadida, bu bilesenlerin ne
boyutta olduklari incelenmektedir.

Tablodaki “Birincil Piyasa Alis” sttununda, yabanci yatirimcilarin
birincil halka arzlarda ve toptan satislar pazarinda yaptiklari hisse
senedi yatirmlari gosterilmistir. “Ikincil Piyasa Net Alis/Satis”
sitununda ise IMKB'de yaptiklari net hisse senedi alis-satis
islemleri gosterilmektedir. Bu iki sUtunun toplami ise “Net
Sermaye Girig/Cikisi"ni gostermektedir.

2007 yihinda yabanci yatinmcilarin halka arz ve toptan pazar
islemlerinden 3,9 milyar $ tutarinda hisse senedi aldiklari
gorilmektedir. Bu rakamin yaklasik 2,3 milyar $'ini birincil halka
arz, 1,7 milyar $'ni ise toptan satiglar pazan iglemleri
olusturmaktadir.

2007 yilindaki en bilylk boyutlu birincil halka arz, yaklasik 1,8
milyar $ ile Halk Bankasi'nin halka arzidir. Bu arzin 1,3 milyar $'ik
kismi yabanci yatirrmcilara satiimistir. Toptan satiglar pazarindaki
en dnemli islem ise yilin ilk gunlerinde Citibank’in 1,4 milyar $'lik
Akbank hisse senedini almasi olmustur.

Birincil piyasa islemlerinin disinda, yabanci yatinmcilar IMKB'deki
ikincil piyasa islemleri ile 4,5 milyar $'lik daha hisse senedi
almiglardir. Bdylece yabancilarin 2007 yilinda yaptiklari toplam
net hisse senedi yatirimlari 8,4 milyar $'a ulasmistir.

Yabancilarin net sermaye giris/cikislarinin ardindan portféy deger
kaybi veya kazanci hesaplanabilmektedir.
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2006 yil sonunda 35 milyar $ olan saklama bakiyesi, yabanci
yatinmcilarin 2007 yilina girerken sahip olduklari portféy
bliylkliginli gostermektedir. 2007 vyilinda yabancilar, halka
arzlardan yaklasik 3,9 milyar $, ikincil piyasada ise 4,5 milyar $
tutarinda alis gercgeklestirmislerdir. Kisacasi 8,4 milyar $ daha
yatinrm yapmislardir. Piyasa fiyatlarinda higbir degisiklik
olmasaydi, yabanci yatinmcilar 2007 sonunda 43,5 milyar $'lik
(=35+8,4 milyar $) portfdéye sahip olacakti. Fakat, 2007 sonunda
yabanci yatinmcilarin MKK’da bulunan portfoylerinin dederinin 70
milyar $ oldugu goriilmektedir. Buradan, portfdy deder artisinin
26,7 milyar $ (=70,2-43,5 milyar $) oldugu hesaplanmaktadir.

2000-2002 doéneminde yabanci yatirimcilarin portfoy degerlerinde
azalma gorllmis, 2003 vyilindan itibaren portfdéy degerleri
toparlanmaya baslamistir. 2006 yil ortasinda global piyasalarda
yasanan dalgalanma, yabanc yatinmcilarin portfoylerine etki
etmis, yilin ilk yansinda 8,3 milyar $ portfdy deder azalisi
yasanmistir. Yilin geri kalan kismindaki toparlanma ile zararlan
2006 sonunda 822 milyon $’a gerilemistir.

2006 yinin  Gglincli  ceyreginde kiresel piyasalarda tekrar
baglayan olumlu havanin etkisi, 2007 yilinin ilk yarisinda da
devam etmistir. Yiin ilk yansinda IMKB-100 endeksinin
39.117'den 55.538 puana yikselmesine ek olarak, $/YTL
kurunun 1,40%tan 1,30°a gerilemesi, yabancilarin hisse senedi
portfdy degerlerini énemli olglide artirmigtir. Yilin ikinci yarisinda
baglayan yurtdisi piyasalardaki ABD konut kredilerinden
kaynaklanan krizin etkisiyle, yabanci portféylerindeki artis hizi
yavaslamistir. Ancak 2007 yilinin Uglincl geyregindeki toparlanma
ile yil sonunda yabanci portfoyleri yil basindaki portfoy degerlerini
ikiye katlamistir.

Ozetlemek gerekirse, yabanci yatirimcilar 2007 yilina 35 milyar
$'lik portfoy dederi ile girmis, 8,4 milyar $'lik daha yatirm yapmis
ve yil sonunda 70,2 milyar $'lik portféye ulasmistir. Yilik deger
artis kazanclari ise son 9 yilin toplam karlarini da geride birakarak
26,7 milyar $ seviyesine ulagmistir.

Net sermaye giris/gikislarindan izlendigi (lzere yabanci
yatinmcilar, 2000 yilh haricinde, dlizenli olarak net hisse senedi
alicisi konumundadir. 1998 yilindan itibaren ele alinan 10 yillik
donemde, hisse senedi yatirimiyla saglanan yabanci sermaye
girisi 21,3 milyar $ olmustur. Bu rakamin 16 milyar $'lik kismi son
g yilda gergeklesmistir.

Portfdy Dederi Artig/Azalis sitununa bakildidinda, yabanci
yatinmcilarin  2000-2002 arasindaki g yillk dénemde toplam
kayiplarinin 12 milyar $ oldugu izlenmektedir. 2003-2005 vyillari
arasindaki g yilda ise, yasanan olumlu piyasa kosullari ile toplam
21 milyar $ deder artis kazanci elde etmisler ve gegmis yillardaki
kayiplarini telafi etmislerdir. 2006 yilindaki 860 milyon $'lik deger
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2007 de yabancilarin
portféy deger artisi 27
milyar $ olmustur.

2007 sonunda yabanci
portfoyleri yil basindaki
degerlerini ikiye katlamustir.

Son on yilda net 21,3 milyar
$lik hisse senedi yatirimi
yapmuslardir.

2006 yilinda, az da olsa zarar
eden yabancilar, 2007 de
rekor seviyede kar
etmislerdir.



Haziran 2007 de yabanci
islem payr %28 ile en
yliksek seviyeye cikmustir.

TSPAKB

distsini ise 2007 yilindaki rekor seviyeye ulasan 26,7 milyar
$'lik kazang takip etmistir.

Hisse senedi piyasasinin performansi ile yabanci yatirimci
portfoylerinin dederi arasinda grafikte goriilecegi lizere yakin bir
iliski gorulmektedir.

Yabanci Yatinnmci Saklama Bakiyesi ve IMKB-100
milyar $ Saklama Bakiyesi ——IMKB-100 cent
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Kavnak: IMKB. Takasbank. MKK

Yabana Yatinmci Islemleri

Saklama bakiyelerinin ardindan, yabanci yatinmc faaliyetleri ile
ilgili énemli bir gdsterge olarak islem hacimleri incelenebilir.
Grafikte yabanci yatirnmci islem hacimleri ile dolar bazinda IMKB-
100 endeksi sunulmaktadir.

Yabanc Yatirnma Islem Hacmi ve IMKB-100
milyar $ islem Hacmi —— IMKB-100 cent
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Kaynak: IMKB

2006 yilinin ikinci yarisinda IMKB hisse senedi piyasasinda
yabanci yatinmcilarin ortalama aylik islem hacmi 6,1 milyar $
iken, 2007 yilinin ilk yarnisinda yurtdigi piyasalardaki olumlu hava
ile yabancilarin aylk islem hacmi 9,7 milyar $'a ulasmistir.
Haziran 2007'de yabanci yatirmcilarin toplam islem hacmindeki
payl %28 ile en ylksek seviyeye cikmistir. Temmuz 2007
secimlerinde ortaya cikan politik istikrar ile toplam islem hacmiyle
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beraber yabanci islem hacimlerinde artis meydana gelmistir.
Temmuzdaki islem hacmi 18,8 milyar $'a ulagsmistir. Bu rakam
ayni zamanda simdiye kadar kaydedilmis yabanc iglem
hacimlerinde rekor seviyedir. Yilin ikinci vyarisinda, kuresel
piyasalarda yasanan olumsuz havaya ragmen, aylik ortalama
islem hacmi 14,3 milyar $ civarinda seyretmistir. 2007 yilinda
yabanci islemlerinin toplam hacimdeki payr %24 olmustur. Sonug
itibariyle dolar bazinda toplam islem hacmi 2007 yilinda %31
artarak 602 milyar $'a cikarken, yabancl islem hacimleri %63
artarak 144 milyar $1 asmistir. Ote yandan, YTL bazinda yillik
degisimlere bakilirsa, toplam islem hacminin %19, yabanci islem
hacminin %45 arttigi gorilmektedir.

Islem hacimlerinde en disiik seviyeler 1997'de yasanirken
2007'de rekor seviyelere ulagiimistir. Aylik islem hacminde en
yuksek rakam Temmuz 2007'de, en dislik rakam ise Nisan
1997'de kaydedilmistir. Islem hacimleri paylarinda ise en yiiksek
oran Haziran 2007'de, en dlsuk islem hacmi payl ise Mart
1997'de gerceklesmistir. Bununla beraber yabanci yatirnmcilarin
IMKB'nin aylk islem hacmi icindeki payr %5'in altina hic
dismemistir.

Yabanci Yatinnmci Net Hisse Senedi Islemleri

milyar $
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Kaynak: IMKB

Aylik islem hacmi disindaki bir bagka 6nemli veri ise net sermaye
giris-clkisinin  gbstergesi olan net hisse senedi alig-satis
islemleridir. Grafik, son iki yil iginde aylik bazda net yabanci
yatirimai iglemlerini géstermektedir.

Yabancl yatinmcilar 2006 yilinin 8 ayinda net alici, 4 ayinda net
satici iken, 2007 yilinda 10 ay net alic, 2 ay net satic
konumundadir.

Aylik bazda veriler incelendiginde, yabanci yatinmcilarin en
ylksek net alici olduklari ay 2 milyar $ ile Ocak 2007 olmustur.
Net satislarin en yiiksek oldugu ay ise 1,4 milyar $ ile Ocak
2000dir.
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Yabanci yatirnmci islem
hacminin en yiiksek oldugu
ay Temmuz 2007dir.

Islem hacminin en diisiik
seviyeleri 1997 de
yasanirken 2007 de rekor
seviyelere ulasiimistir.

Yabancilar, 2006°nin 8,
2007°nin 10 ayinda net alict
olmustur.

En yiiksek net alim tutari
aylik 2 milyar $ ile Ocak
2007 dedir.
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En yiiksek getiri aylik %72 Yabancl yatirmcilarin oransal ve tutar olarak en yiksek getiri
artis ile Aralik 1999°da sagladiklari ay, aylik %72 getiri ile Aralik 1999 iken, portfoy
sadglanmustir. deder artisindan kazanglar bir ayda 6,4 milyar $ olmustur.

En yiiksek oransal kayip  En yilksek oransal kayip ise Agustos 1998'de %42 olarak
%42 ile Agustos 1998dedir.  gerceklesmis olup portfdy dederleri bir ayda 2,6 milyar $
azalmistir. En yilksek parasal kayip ise 9,3 milyar $ ile Mayis
2006'da gerceklesmis, portfdy dederleri bir ayda %25

gerilemistir.

Getiri Karsilastirmasi

Yabancl yatirimcilarin portfoy dederlerini ve alim-satim islemlerini
inceledikten sonra, yatirimlarindan elde ettikleri ortalama getiriler
de hesaplanabilmektedir. Fakat, buna gegmeden o&nce vyerli
yatinmcilar ile bazi kiyaslamalar yapmak yararli olacaktir.

Yerli ve yabanci  Tablo, yabanci yatinmcilar igin olan tablo ile benzer sekilde
yatinmecilarin getirileri  hazirlanmistir. Yerli saklama bakiyesi, 2006 yilina kadar IMKB'den
kiyaslanabilmektedir.  isiem ggren sirketlerin halka agik kisminin piyasa degerinden
yabanci yatirmcilarin saklama bakiyesi ¢ikarilarak bulunmustur.
2006 ve 2007 vyillarinda ise MKK verileri kullanilmigtir. Birincil
piyasa aliglari, yerli yatinmcilarin birincil halka arz ve toptan

satislar pazari islemlerinde yatinm yaptigi tutari géstermektedir.

Yerli Yatirima Verileri

islem Saklama Birincil Ikincil Piyasa  Net Sermaye Portféy Degeri

. Hacmi Bakiyesi Piyasa Alis* iri Artis/Azalisi
1998 129,122 3,118 334 418 753 -2,628
1999 150,188 8,667 99 -1,024 -925 6,474
2000 330,457 10,714 1,765 3,134 4,900 -2,852
2001 148,661 5,822 0 -509 -508 -4,384
2002 128,644 4,580 168 15 183 -1,425
2003 182,997 8,188 7 -1,010 -1,003 4,610
2004 258,142 12,196 357 -1,430 -1,072 5,081
2005 322,426 17,141 487 -4,087 -3,600 8,544
2006 370,766 18,680 661 -1,144 -483 2,022

457,541

Kaynak: IMKB, Takasbank, MKK, TSPAKB

*: Birincil piyasa islemleri birincil halka arz ve toptan satislar pazari islemlerinde yerli yatinmcilarin aldigi hisse senedi
tutarlarini gostermektedir.
**: Tkincil piyasa islemleri, IMKB hisse senedi piyasasindaki net alislar-net satislar rakamindan olusmaktadir.

IMKBdeki islemlerin “Ikincil Piyasa Net Alis/Satis” siitunu, yabanci yatinmcilarin net
taraflar yerli ve yabanc  @'s/satis islemlerinin tersidir. Yatinmcilar yabanci ve yerli olarak
yatimmcilardir.  1Ki gruba ayrildigi takdirde, IMKB'deki alim-satim islemlerinin bu
iki grup arasinda gerceklestigi dislinilebilir. Diger bir deyisle
yabanci  yatinmcilar  pozisyonlarini  artiriyorlarsa,  vyerli

yatinmcilarin pozisyonu azaliyor demektir.

Bu verilerle, yerli yatirmcilarin “Portféy Deder Artis/Azalisl”
yabanci yatinmcilarla ilgili  bdlimde acgiklandigi  sekilde
hesaplanmistir.
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Ornegin, yerli yatinmalar 2007 yili baginda 18,7 milyar $'lik
portféye sahiptir. Yil icinde 1,3 milyar $ tutarinda halka arz ve
toptan satis islemlerinde alis yapmislardir. ikincil Piyasa Net
Alig/Satislarn ise yabanci yatirmcilarin tersine, 4,5 milyar $ satis
seklindedir. Boylece net satislari 3,3 milyar $ olmustur. Toplam
yatinmlar ise 15,4 milyar $'dir (=18,7-3,3 milyar $). Bununla
beraber, 2007 yil sonunda saklama bakiyelerinin 26,8 milyar $
oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla, portfoy dederleri 11,4 milyar $
(=26,8-15,4 milyar $) artmistir.

Tablodaki verilerin gosterdigi carpici sonug ise yerli yatirimcinin
giderek hisse senedi piyasasindan c¢ikmakta olusudur. Yerli
yatinmcilar en son 2002 vyilinda hisse senedi yatirimlarini
artirmiglardir.  Piyasa  kosullarinin  iyilesmeye,  endeksin
ylkselmeye basladigi bir donem olan 2002 yili sonrasinda ise
dizenli olarak portféylerini kigultmuslerdir. Bununla beraber,
getirileri nispeten iyi seviyelerde gergeklesmistir.

Yerli ve yabanc yatinmcilarin ortalama portfdy getirilerinin
karsilastirmali tablosu, kiyaslama acgisindan ABD dolari bazinda
IMKB-100 endeksinin getirileri ile beraber asagidaki tabloda
sunulmustur.

Tablodan goriilecegi (izere, son on vyilda, yerli yatirrmcilarin
getirisi genel olarak yabanci yatinmailarin lzerinde olmus veya
kayiplari goreli olarak daha disik kalmistir. 2007 yilinda ise
yabanci ve yerli yatirnmci getirileri esit olmustur.

Getiri Karsilastirmalan

Yabanci Yerli

iMKB-100 Yatirmcilarin Yatinmcilarin

Getirisi Getirisi Getirisi

1998 -51% -44% -46%
1999 240% 224% 208%
2000 -50% -49% -21%
2001 -32% -29% -41%
2002 -34% -39% -24%
2003 111% 97% 101%
2004 40% 42% 62%
2005 59% 56% 70%
2006 -6% -2% 12%
2007 72% 61% 61%

Kaynak: IMKB, TSPAKB

Normal sartlarda IMKB-100 endeksinin dolar bazindaki getirisinin,
yerli ve yabanc yatirmcilarin getirilerinin arasindaki bantta yer
almasi beklenmektedir. Ancak, yerli ve yabanci portfdylerinin
kompozisyonu, endeksinkinden daha farkli olabilir. Ayrica, IMKB-
100°Un getirisi yil sonu ve yil basi dederleri arasindaki degisimi
gostermektedir. Yerli ve yabanci yatirnmcl iglemlerinin yil igine
yayllmasi da getiri farkina yol acabilmektedir.

Son yila kadar yerli ve yabanci yatirimcilar arasinda gorilen getiri
farkinin  6nemli bir sebebi, yabanci yatinmalarin yilkselen
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Yerli yatirrmcilar 11,4 milyar $
kazanmustir.

Yerli yatirnrmcilar diizenli
olarak piyasadan
ctkmaktadir.

2007 yilinda yerli ve yabanci
yatirnrmcilarin getirileri
esitlenmistir.

IMKB-100 endeksi 100 hisse
senedini, yatirimci getirileri
ise biitiin hisse senetlerini
kapsamaktadir.



Yabanci yatirrmcilar piyasa
yiikselirken alima devam
ettiklerinden ortalama maliyetleri
artmustir.

2007de yerli ve yabanci
yatirimcilarin getirisi aynidir.

Devir hizi, ortalama elde tutma
siiresinin gostergesidir.

Ortalama elde tutma siiresi, devir
hizinin yarisi ile
hesaplanmaktadir.

Yabancilarin ortalama yatirim
vadesi 9 ay iken...

TSPAKB

piyasada yatinmlarini artirmalanidir.  Son yillarda, piyasa
yukseldikge yabanci yatinmcilar alima devam etmiglerdir.
Bdylece, ortalama maliyetleri yikselmistir.  Yil  sonuna

gelindiginde ise, sahip olduklari portfoy dederi ile o zamana
kadar yaptiklari yatinm karsilastinldiginda, ortalama getirileri
dusiik clkmaktadir. Ote yandan yerli yatinmcilara bakildiginda, bu
yatinmcilarin  piyasa  ylkselirken silirekli satici  olduklar
gorilmektedir. Diger bir deyisle, maliyetleri ayni iken, yaptiklari
her satista realize ettikleri karlan yiikselmektedir.

2007 yilina bakildiginda, IMKB-100 endeksi dolar bazinda %72
getiri sadlarken yerli ve yabanci yatinmcilar %61 oraninda kar
elde etmislerdir. 2001 yilindan itibaren her ddénem yabanci
yatinmcilardan daha fazla getiri elde eden yerliler, ilk kez 2007
yilinda yabancilarla ayni getiriyi elde etmistir.

Getiri karsilastirmasina YTL bazinda bakildiginda, IMKB-100
endeksi %42 deder kazandirirken, yabanci yatirmcilarin %34,
yerli yatinmcilarin ise %36 kar ettikleri goriilmektedir.

Ortalama Elde Tutma Siiresi

Ortalama elde tutma slresini hesaplamak igin yabanc
yatinmcilarin ay sonlari itibariyle saklama bakiyelerinin yillik
ortalamasi allnmis ve “ortalama  portféy  blylkligi”
hesaplanmistir. Yillik toplam islem hacmi, yil igindeki ortalama
portfdy blyukligine boliinerek, ortalama portfdylin kag kati
islem yapildigini gésteren “devir hizi” bulunmaktadir. Devir hizi,
ayni zamanda portféyln yil icinde kag defa degistirildiginin bir
gostergesidir. Portféylin “ortalama elde tutma siiresi” de devir
hizi ile hesaplanmaktadir.

Devir hizinin anlasiimasini kolaylastirmak igin bir érnek agiklayici
olacaktir. Yilbasinda 100 ¢$'lk alim vyaparak bir portfdy
olusturulsun. Daha sonra bu portféy 100 $'a satilip baska
hisselere 100 $'lik yatirm yapilsin ve yil sonunda bu yatirm da
100 $ karsihidinda satilsin. Islem hacmi 400 $, yil icindeki
ortalama portfdy blylkligli 100 $ olacaktir. Devir hizi 4 olarak
hesaplanmaktadir. Portfoy ise iki defa degdismistir. Oncelikle,
yllbasinda bir portféy olusmus, sonra o likide edilerek yeni bir
portfoy olusturulmustur. Ozetle portféy, devir hizinin yanisi kadar
degismistir. Bu portfoylin ortalama elde tutma siresi ise 6 aydir,
clnkl portfdy bir yil icinde iki defa degismistir

Bu hesaplamalar isidinda, 1998-2001 yillari arasinda yabanci
yatinmcallar  portféylerini  ortalama 250-300 glnde bir
degistirmiglerdir. 2001 yilindan sonra ise ortalama elde tutma
suresi duzenli olarak gerilemis, 2005 yilinda 204 gline kadar
inmistir. 2006 yilinda ise elde tutma suresi yeniden 280 giline
cikmig, 2007 yilinda da ufak bir gerileme ile 275 giinde kalmigstir.
Ozetle, 2007 yilinda yabana yatinmcilarin ortalama yatirm vadesi
9 ay civarinda seyretmistir.
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Yabanci Yatirnmcilarin Ortalama Yatirim Vadesi

Ortalama

Portfoy Islem Devir Ortalama

Bilyiikliigii Hacmi Hizi Elde Tutma

(Milyon $) (Milyon $) (Oran) Siiresi (Giin)

1998 4,845 11,670 2.41 303
1999 6,927 17,879 2.58 283
2000 11,440 33,410 2.92 250
2001 4,849 12,139 2.50 292
2002 4,265 12,869 3.02 242
2003 5,069 17,334 3.42 213
2004 10,603 37,368 3.52 207
2005 22,622 81,101 3.59 204
2006 33,898 88,519 2.61 280
2007 54,378 144,143 2.65 275

Kaynak: IMKB, MKK, Takasbank, TSPAKB

Ote yandan, yerli yatinmcilarin portfdylerini yabancilardan ¢ok
daha hizli degistirdikleri goriilmektedir. 1998-2002 yillari arasi
ortalama 25 giinde bir portfoy degistiren yerli yatinmcilarin elde
tutma stresi 2003 yilindan itibaren dizenli olarak artmistir. Yerli
yatinmcilar ortalama ayda bir portfoylerini degismektedir.

Yerli Yatirimcilarin Ortalama Yatirim Vadesi

Ortalama

Portfoy Islem Devir Ortalama

Biiyiikligii Hacmi Hizi  Elde Tutma

(Milyon $) (Milyon $) (Oran) Siiresi (Giin)

1998 4,141 129,122 31.18 23
1999 4,539 150,188 33.09 22
2000 12,643 330,457 26.14 28
2001 6,756 148,661 22.01 33
2002 4,842 128,644 26.57 27
2003 5,790 182,997 31.61 23
2004 9,363 258,142 27.57 26
2005 13,293 322,426 24.25 30
2006 17,311 370,766 21.42 34
2007 22,218 457,541 20.59 35

Kaynak: iMKB MKK, Takasbank, TSPAKB

Sonug

Yabanci yatinmcilar Tirkiye sermaye piyasasinda 6nemli bir
agirhga sahiptir. 2007 yilinda yabanci yatinmcilarin halka agik
hisse senetlerinde payl dortte lge yaklagsmig, islem hacmindeki
paylari da %24’e gikmistir. Bu rakamlar, verilerin mevcut oldugu
1997 yilindan itibaren ulagilan en yliksek seviyelerdir.

1998 yilindan 2007 yili sonuna kadar gecen 10 yillik dénemde
hisse senedi yatirimiyla saglanan yabanci sermaye girisi 21 milyar
$1 asmistir. Bu rakamin 16 milyar $'lik kismi son (¢ vyilda
gergeklesmistir.

2000-2002 yillart arasindaki kriz ortaminda énemli dlglide zarar
eden yabancilar, 2003'ten itibaren baslayan yikselis hareketi ile
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...yerli yatirnmcilarinki 1 aydir.

Senetlerin %72’sine sahip
yabancilar, islemlerin
%24linii gerceklestirmistir.

Son iic yilda 16 milyar $
yabanci sermaye girmistir.



Yabancilar 2007 yiinda 27 milyar
$ ile rekor seviyede kdr elde
etmislerdir.

2007de yerli ve yabancilarin
getirileri esitlenmistir.

Hesap sayilari ve yatirimci
sayilari farkiidir.

TSPAKB

2005 yilina kadar zararlarini kapatmis, 6nemli sayilabilecek bir kar
elde etmiglerdir. 2006 yilini kiiglik bir zararla kapatsalar da, 2007
yilinda 26,7 milyar $ gibi rekor seviyede kazang elde etmislerdir.

2007 yilinda yabanci yatinmcilarin ortalama elde tutma sliresi 9
ay iken, yerli yatinrmcilarinki 1 ay olarak gergeklegmistir.

Yerli yatinmcilarin dizenli olarak hisse senedi yatirmlarindan
ciktiklari gérilmektedir. Bununla beraber, genel olarak yabanci
yatinmcilardan daha iyi getiri elde etmiglerdir. 2007 yilinda ise
yerli ve yabanci getirileri dolar bazinda esitlenmistir.

YATIRIM FONU YATIRIMCILARI

MKK, hisse senetlerinin yani sira yatinm fonlarinin da
kaydilestirilmesi islemlerini yapmaktadir. Kurum ilk defa 2007
yilinda yayinlamaya basladigi aylk verilerde yatinm fonlarina da
yer vermistir.

Bu bolimdeki analizde yatirm fonu katiima belgesine sahip
yatirmailarla ilgili veriler incelenmektedir. Analizde, genel olarak
2006 Arallk sonu verileri ile 2007 Aralik sonu verileri
karsilastirilmakta, detaylar ise 2007 sonu itibariyle sunulmaktadir.

Bu bolimdeki veriler MKK'dan alinmis olup, “Tlrkiye Sermaye
Piyasasl” boliminde yer alan SPK verilerine gére ufak farkhliklar
gostermektedir.

Hesap Sayilan

Asagidaki tablo, ilgili kategorilerdeki yatinmcilara ait hesap
sayllarini gostermektedir. Hisse senetlerinde oldugu gibi, yatirmci
sayllari hesap sayllarindan farklidir. Fark vyine mikerrer
hesaplardan kaynaklanmaktadir.

Yatirnm Fonu Katilma Belgesi Hesap Sayilan

| ~ 31/12/2006 31/12/2007

Yatinmci Hesap Hesap

Kategorisi Sayisi Sayisi

Yabanci 24,577 1.0% 15,224 0.5% -38.1%
Tlzel 12,381 0.5% 355 0.0% -97.1%
Gergek 9,530 0.4% 14,843 0.5% 55.8%
Diger 2,666 0.1% 26 0.0% -99.0%
Yerli 2,464,277 99.0% | 2,856,428 97.1% 15.9%

Tiizel 25,211 1.0% 54,072 1.8% 114.5%
Gergek 2,428,871 97.6% | 2,785,656  94.7% 14.7%
Diger 10,195 0.4% 16,700 0.6% 63.8%
Bilinmiyor 69,370 2.4% A.D.
Toplam 2,488,853 100.0% | 2,941,023 100.0% 18.2%

A.D: Anlamli Degil

MKK'nin aylik bazda hazirladigi verilerden hazirlanan tablolarda,
yerli ve yabanci yatirrmcl hesap sayilarinin yani sira, 2007 Aralik
ayinda “bilinmiyor” diye bir kalem daha olusturulmustur. Bu
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kalem, iginde yatirm fonu bulunan bazi hesaplarin sahiplerinin
kimlik bilgilerine detayh olarak ulasamamasindan
kaynaklanmaktadir.

2007 yil sonu itibariyle yatinm fonu hesap sayisi 3 milyon  yerfi yatinmecilarin yatirim fonu
civarindadir. 2006 ile 2007 arasinda iginde yatinm fonu bulunan  pesap sayisr artnustur.

yerli hesap sayisi 392.000 adet artarken, yabanci hesap sayisi
azalmistir. Oransal olarak en yliksek artis yerli tlizel yatirmac
hesap sayilarindadir.

Yabanci yatirmcilarin yatinm fonu hesap sayilarinda ise %40’a
yakin bir azalis goérilmektedir. Yabanci tiizel ve diger yatirimci
hesap sayisi diserken, bireysel yatirnmci hesap sayisi artmistir.
Bu durum, bazi hesaplarin daha dnceki kimlik bilgilerinin 2007'de
gerekli diizeltmeler yapildiktan sonra dogru siniflandiriimasindan
kaynaklanmaktadir.

Yatirnma Sayilan

Onceki bélimde de deginildigi Uzere, hesap sayilar ile yatinmc  Toplam yatirimer sayisi
sayllan farkli olmaktadir. Bu bélimde miikerrer sayimlardan ve  342.000 adet artmistir.
diger etkilerden arindinimis yatinmci sayilari  sunulmaktadir.
Hesap sayilarinda oldugu gibi, yatinrm fonu katilma belgesine
sahip vyerli yatinma sayisi artarken, yabanci yatirrmci sayisi
azalmistir. Toplamda ise yatinmcr sayisi yaklagik 342.000 adet

artmigtir.
Yatirnm Fonu Katilma Belgesi Yatirinmci Sayilan

31/12/2006 31/12/2007
Yatirimcai Yatirimcai Yatirnmci
Kategorisi Sayisi Dagilim Sayisi Dagilim Degisim
Yabanci 25,421 1.1% 17,609 0.7% | -30.7%
Tizel 11,876 0.5% 347 0.0% | -97.1%
Gergek 10,921 0.5% 17,239 0.7% 57.9%
Diger 2,624 0.1% 23 0.0% | -99.1%
Yerli 2,199,412 98.9% | 2,549,004 99.3% | 15.9%
Tizel 22,077 1.0% 47,171 1.8% | 113.7%
Gergek 2,168,123  97.5% | 2,486,672  96.9% 14.7%
Diger 9,212 0.4% 15,161 0.6% 64.6%

TOEIam 2,224,833 100.0% | 2,566,613 100.0% | 15.4%

Hesap sayilari ile birlikte ele alindiginda, 2.566.613 bakiyeli
yatinmcinin 2.871.653 adet yatirrm fonu katilma belgesi oldugu
gorilmektedir. Hisse senetlerinde oldugu gibi, 1 yatirm fonu
yatinmaisinin 1,1 adet hesabi bulunmaktadir.

Yatirnmcai Portfoyleri

2007 sonu itibariyle, MKK'da saklanan yatinm fonu portfdy 2007 yilinda toplam yatirim
blylkligu 2006 vyilina gore %33 artisla 26 milyar YTL'ye  fonu portféyii 26 milyar YTL
cikmistir. Bu verilere 233 milyon YTLlik yukarida deginilen olmustur.

bilinmiyor hesabinin portfdy dederi dahil edilmemistir.
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Yatirim fonlarinin neredeyse
tamanu yerli yatirrmciya aittir.

Yerli bireysel yatirrmcilarin
fon portfoyii 23 milyar YTL
olmustur.

TSPAKB

Hisse senetlerinin aksine vyatirm fonlarinin hemen hemen
tamamina vyerli yatinmclar sahiptir. Yabancl  yatirima
portfoylerinde %50ye yakin bir artis gorilse de, toplam portféy
bliylkligu icinde paylar %1'de kalmistir.

Yerli bireysel yatirrmci portféyu 5 milyar YTL artigla 22,6 milyar
YTL olmustur. Ote yandan, yatirmc sayisindaki artisa paralel
olarak, yerli tizel yatirimcilarin portfoy biylkligli de %70
artmistir.

Yatinm Fonu Katilma Belgesi Portfoy Degerleri

31/12/2006 31/12/2007
Portfoy Degeri Portfoy Degeri

Yatinmci Kategorisi Mn. YTL

Yabanci 178 0.9% 263 1.0% 47.7%
Tiizel 67 0.3% 67 0.3% 0.7%
Gergek 104 0.5% 167 0.6% 60.7%
Diger 7 0.0% 29 0.1% 301.5%
Yerli 19,303 99.1% 25,680 99.0% 33.0%
Tiizel 1,477 7.6% 2,515 9.7% 70.3%
Gergek 17,466  89.7% 22,611  87.2% 29.5%
Diger 361 1.9% 554 2.1% 53.7%

TOEIam 19i481 100.0% 25i943 100.0% 33.2%

Portfoy Dilimlerine Gore Yatirnrmcilar

Bu bolimdeki tablolarda, hisse senetlerine benzer sekilde belirli
portfoy blyukliglu dilimlerine gore yatinmc sayilari ve portfdy
degerleri sunulmaktadir.

Portfoy Dilimlerine Gore Tiizel Yatinmcailar (2007)

Yerli Yabanci Toplam

Portfoy Portfoy Portfoy

Piyasa Degeri Yatirnmai Degeri Yatinnmci Degeri Yatirnma geri
Sayisi Sayisi

0.01-10,000 32,361 35 272 0 32,633 35
10,001-50,000 7,592 188 15 0 7,607 188
50,001-100,000 2,964 209 8 1 2,972 210
100,001-500,000 3,523 724 30 7 3,553 731
500,001-1,000,000 460 316 12 9 472 325
>1,000,001 271 1,043 10 51 281 1,094
TOEIam 47,171 2,515 347 67 47,518 2,582

33.000 sirketin yatirrm fonu
portfoyleri 10.000 YTL ve
altindadir.

Yatirnm fonu katilma belgesine sahip sirket sayisi hisse senedi
portféyl olan sirket sayisinin hayli Uzerindedir. 2007 sonu
itibariyle tizel yatinmcilarin sayisi 47.600e yaklasmistir. Tlzel
yatinmcilarda vyerli sirketlerin hakimiyeti belirgindir. 10.000 YTL
altinda portfoy dederine sahip yaklasik 33.000 sirketin ellerinde
bulundurduklarn yatirrm fonlarinin portfdy dederi sadece 35
milyon YTL'dir.

1 milyon YTL'yi asan yatirimlar incelendiginde, 271 yerli sirketin 1
milyar YTL'lik, 10 yabanc sirketin ise 51 milyon YTL'lik
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portfoylerinin oldugu goérilmektedir. Bu kategorideki toplam 281
sirket, toplam yatirim fonlarinin %42'sine sahiptir.

Portfoy Dilimlerine Gore Bireysel Yatirnmcilar (2007)

Yerli Yabanci Toplam
Portfoy

Piyasa Degeri Yatirnmai Degeri Yatirnmci Yatirnmai

Sayisi Sayisi
0.01-10,000 2,085,238 3,995 14,801 26 2,100,039 4,020
10,001-50,000 325,095 6,809 1,817 38 326,912 6,847
50,001-100,000 45,524 3,126 321 22 45,845 3,149
100,001-500,000 27,999 5,176 266 49 28,265 5,225
500,001-1,000,000 1,865 1,256 28 19 1,893 1,274
>1,000,001 951 2,249 6 13 957 2,263

Toplam yatirm fonu yatinmcilarn igerisinde gerek sayi, gerekse
portfoy degeri agisindan bireysel yatirnmcilar 6nde gelmektedir.

Yerli bireysel yatinrmcilar portfdy degerlerinin ve yatirmc
sayisinin %99’una sahiptir. 2,5 milyon yerli bireysel yatinmcinin
portfoy degerleri 22,6 milyar YTL iken 17.000 yabanci bireysel
yatinmcinin portféyleri 170 milyon YTL'dir.

Yatirim fonu bireysel yatinmcilarinin %84'liniin portféyleri 10.000
YTL ve altindadir. Portféyleri 10.000 ile 50.000 YTL arasinda yer
alan 325.000 bireysel yatirrmcinin portfoy degerleri, toplam
portfoy degerinde en yiiksek paya sahiptir.

957 bireysel yatinmcinin  portféyd ise 1 milyon YTL'nin
Uzerindedir. Portfoy toplamlar 2,3 milyar YTL olan bu grupta kisi
basi ortalama yatirm 2,4 milyon YTL civarindadir. Hisse
senetlerine goére bu grubun toplam portféydeki payr daha sinirli
kalmistir. Ortalama portfdy dederleri yerli ve yabanci bireysel
yatinmcilar arasinda gok farkl olmayip 9.000 YTL civarindadir.

Portfoy Dilimlerine Gore Diger Yatinnmcilar (2007)

Bireysel yatirirmcilarin
%84 7iniin portféyleri
10.000 YTL ve altindadir.

Yerli ve yabanci bireylerin
ortalama yatirimi birbirine
yakindir.

Yerli Yabanci Toplam

Portfoy Portfoy Portfoy

Piyasa Degeri Yatirnmai Degeri Yatirnma J Yatirnmai

Sayisi Sayisi
0.01-10,000 11,042 23 13 0 11,055 23
10,001-50,000 2,745 61 2 0 2,747 61
50,001-100,000 587 41 2 0 589 41
100,001-500,000 628 128 1 0 629 129
500,001-1,000,000 84 58 2 1 86 60
>1,000,001 75 243 3 27 78 270

3

Yatinm fonuna sahip “dider” kategorisindeki yatirimci sayisi
15.000 seviyesini agsa da, toplam portféy degeri 600 milyon YTL
civarindadir. Bu gruba dahil olan vyatinmclar, vakiflar
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Diger yatirrmcilarin tamamina
yakinminin portfoyleri 50.000 YTL
ve altindadir.

Yatirim fonu yatirimcilarin
yaris1 30-49 yas araligindadir.

30-54 yas grubundaki
yatirimcilar toplam yatirrm
fonlarinin %60°ina sahiptir.
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kooperatifler ve adi sirketlerdir. Tlzel ve bireysel yatinmcilarda
oldugu gibi yerli yatirmcilar agirhktadir.

15.000 “diger” yatirmcinin neredeyse dortte Uglinde 10.000
YTL'nin altinda, %18'inin de 10.000 YTL ile 50.000 YTL arasinda
portfdyl vardir. Diger bir deyisle, diger yatirmcilarin neredeyse
tamami 50.000 YTL ve alti portféye sahiptir.

Yas Gruplarina Gore Yatinmcilar

Bu bdlimde yas gruplarina gore siniflandirma yapildigindan,
sadece bireysel yatinmclar dikkate alinmaktadir. Hisse
senetlerinde oldugu gibi ilk tabloda yatirimci sayilari ele alinirken,
sonraki tabloda portfoy bliytklikleri incelenmektedir.

Yas Gruplarina Gore Bireysel Yatirnmci Sayisi (2007)

Yas Araligi Yerli Yabanci

0-19 156,056 140 156,196 6.2%
20-24 118,144 372 118,516 4.7%
25-29 276,402 904 277,306 11.1%
30-34 328,779 1,374 330,153 13.2%
35-39 318,851 1,686 320,537 12.8%
40-44 292,776 1,954 294,730 11.8%
45-49 269,172 2,131 271,303 10.8%
50-54 229,053 2,186 231,239 9.2%
55-59 172,676 2,276 174,952 7.0%
60-64 122,567 2,057 124,624  5.0%
65-69 79,189 1,190 80,379 3.2%
70-74 53,995 524 54,519 2.2%
75+ 69,012 445 69,457 2.8%

To%lam 2,486,672 17,239 2,503,911 100.0%

30-34 yas grubu, yatinmac sayisinin en yogun oldugu gruptur.
Yatirmailarin yaklagik %60 25-49 yas arasindaki 25 yillik dilimde
yer almaktadir. Yerli yatinmc sayisi toplamda blylk bir paya
sahip oldudu igin, bu kategorideki dagiim genel dagilimi
belirlemektedir.

Yabanci vyatinmcilar tarafinda ise yodunlasma 40-64 vyas
arasindaki dilimdedir.

Portfdy degerlerinde yodunlasmalar, yatirmci sayisindaki
yogunlagsmalara gore bir st grupta olusmustur. 30-54 vyas
arasindaki yatirnmcilar %60k paya sahip iken, yatirimcilarin
%16’sin1 olusturan 20-29 yas arasindaki grubun toplam portfoy
payl %7'de kalmistir. 60 yas Ustl grup ise yatinmcilarin %13’ln{
temsil ederken, toplam portféylin %22’sine sahiptir.

2006 yilina kiyasla, yas gruplarinda yatirnmci sayisinda oldugu gibi
portfoy dederleri dadiiminda da onemli bir degisiklik
yasanmamistir.
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Yas Gruplarina Gore Bireysel Yatirimci Portfoy Degeri

(2007- Milyon YTL)

Yas Araligi Yerli Yabanci

0-19 246 0 246 1.1%
20-24 323 1 324 1.4%
25-29 1,227 5 1,232 5.4%
30-34 2,166 10 2,176 9.6%
35-39 2,750 15 2,765 12.1%
40-44 3,092 20 3,112 13.7%
45-49 3,104 21 3,125 13.7%
50-54 2,745 21 2,767 12.1%
55-59 2,073 22 2,095 9.2%
60-64 1,624 21 1,645 7.2%
65-69 1,170 14 1,184 5.2%
70-74 810 6 816 3.6%
75+ 1,281 11 1,292 5.7%

TOEIam 22i611 167 22i778 100.0%

Ortalama portfoy dederlerine bakildiginda, durum daha
netlesmektedir. Yasla beraber ortalama portfdy blylkliglu de
diizenli olarak artmaktadir. Ornegin, 20 yas altindaki grupta
ortalama yatinm fonu portféyl 1.600 YTL iken, 75 yas dUsti
grupta bu rakam 18.600 YTL'ye gikmaktadir. Genel ortalama ise
9.000 YTL civarindadir.

Yas Gruplarina Gore Bireysel Yatirnmci
Ortalama Portfoy Degeri (2007-YTL)

Genel
Yas Araligi  Yerli Yabanc Ortalama
0-19 1,574 2,228 1,575
20-24 2,733 2,800 2,733
25-29 4,440 4,993 4,441
30-34 6,587 7,511 6,591
35-39 8,624 8,973 8,626
40-44 10,560 10,323 10,559
45-49 11,532 9,642 11,517
50-54 11,986 9,713 11,964
55-59 12,006 9,799 11,977
60-64 13,250 10,021 13,197
65-69 14,777 11,367 14,726
70-74 15,010 11,206 14,973
75+ 18,562 25,748 18,608

TOEIam 9,093 9,690 9,097

Dikkat ceken bir diger unsur ise, yerli ve yabanci yatirimc
ortalama portféyleri arasinda ¢ok blylk bir fark olmamasidir.
Hatirlanacagi gibi, hisse senetlerinde yabanci yatirimcilarin
ortalama portféyl yerli yatinmcilarin yaklasik Gg katidir.

Sonug

Yatinm fonlarinda vyerli bireysel yatinmcilar agirliktadir. 2007
yiinda menkul kiymet yatinm fonu hesap sayisi 2,5 milyondan
2,9 milyona gikmistir.
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En varlikl grup 75 yas
lizerindedir.

Yerli ve yabanci yatirrmcilarin
ortalama portféyleri yakindir.



Bireysel yatirrmcilarin
%384 iiniin portfoyii 10.000
YTL den diisiiktiir.

En yiiksek portféyler 75 yas
lizerindedir.

EGM, bireysel emeklilik
sistemindeki katilimcilar ile
ilgili veriler yayinlamaktadir.

EYFlerdeki toplam yatirimci
sayis1 2007 sonu itibariyle
1,5 milyona...

...portfoy biiyiikliigi ise 4,5
milyar YTL ye ulasmistir.

BES'i tercih edenlerin dortte
licii 25-44 yas araligindadir.

TSPAKB

Bireysel yatinmcilarin %84’Unin yatinm fonu portféyleri 10.000
YTL'nin altindadir. Bu yatinmcilarin ortalama portfoy degeri ise
1.900 YTL civarindadir. Tlzel yatinmcilarin %85‘i 50.000 YTL'den
az portfoye sahip olup ortalama portféy degerleri 5.500 YTL
seviyesindedir.

Yatinm fonu yatinmalarinin yarnsi 30-50 yas grubundayken,
ortalama portfdyleri yasla beraber dizenli olarak artmaktadir. 20
yas alti yatinmcilarin ortalama portféyt 1.600 YTL civarindayken,
75 yas Ustl grupta bu rakam 18.600 YTL'ye kadar gikmaktadir.

EMEKLILIK YATIRIM FONU YATIRIMCILARI

Bireysel emeklilik sistemindeki katilimcilarla ilgili verileri Emeklilik
GOzetim Merkezi (EGM) vyayinlamaktadir. Bu  bolimdeki
analizlerde EGM'den alinan veriler kullanimigtir.  Yatinm
fonlarinda oldugu gibi bu veriler, “Tiirkiye Sermaye Piyasas”
boéliminde vyer alan SPK verilerine goére ufak farklliklar
gostermektedir.

Emeklilik Yatirinm Fonlari

2004 2005 2006 2007
Yatirimci Sayisi 314 673 1,074 1,454
Portfoy Dederi (Mn. YTL 229 1,079 2,815 4,554

Her yil katlanarak artan emeklilik yatirnm fonlardaki (EYF) toplam
yatinmcl sayisi 2007 sonunda bir 6nceki seneye gdre %35
artarak 1,5 milyona ulagmistir. 1,5 milyon yatirmci sayisina
karsilik 4,6 milyon EYF hesabi bulundugu dikkate alinirsa, bireysel
emeklilik sistemine giren bir kisinin tasarruflarini ortalama 3
emeklilik yatinm fonuna yonlendirdigi goriilmektedir.

Toplam fon tutarina bakildiginda, 2007 yilinda hizli bir artis
yasandigi goriilmektedir. 2006 yilinda 2,8 milyar YTL olan EYF
tutan %62 artarak 4,5 milyar YTL'yi agmigtir.

Yas Gruplarina Gére EYF Yatirnmci Sayilan (2007)

Yas Araligi Yatirimci Sayisi Dagilim
0-24 106,663 7.3%
25-34 577,775 39.7%
35-44 484,599 33.3%
45-55 245,968 16.9%
56+ 38,891 2.7%

TOEIam 1i453i896 100.0%

EGM, bireysel emeklilik fonlarindaki yatirrmcilarin 10 yillik yas
gruplarina ait siniflandirmalar da yayinlamaktadir. 2007 yilinda,
bir onceki seneye goére yas dadiiminda onemli bir degisiklik
olmamistir. Yatinmcilarin %40 25-34 yas aralidindadir. Ikinci
sirada, %33 pay ile 35-44 yas grubu gelmektedir. Ozetle, bireysel
emeklilik sistemini tercih edenlerin yaklasik dértte gl 25-44 yas
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araligindadir. Calisma hayatina yeni baslayan, dolayisiyla
nispeten disik gelir seviyesinde ve dislik tasarruf egiliminde
oldugu tahmin edilen 25 yas altindaki yatirimcilarin toplamdaki
payl %7'dir. Emeklilik yagina yaklasan veya emekli olmus olan 56
yas Uzeri grubun payi ise %3'tdr.

EGM, 2007 yilinda ilk defa EYF yatinmcilarinin yerlesik oldugu ilk
on ili ve yatinmc sayillarini da yayinlamaya baslamistir. Bu
verilere gdre Istanbul, Ankara, Izmir gibi illerin aralarinda yer
aldigi ilk on ilde, toplam bireysel emeklilik yatirm fonu
yatirmailarinin %72'si bulunmaktadir.

Ilk sirada yer alan Istanbul'da toplam yatinmailarin gte biri yer
alirken, Ankara ve Izmir'de yatinmcilarin ortalama onda biri yer
almaktadir.

EYF Yatinmci Sayisina Goére Siralanmis 10 1l (2007)

Yatirimci Sayisi DET )]
Istanbul 487,731 33.5%
Ankara 152,110 10.5%
Izmir 123,650 8.5%
Antalya 59,672 4.1%
Bursa 53,771 3.7%
Adana 43,303 3.0%
Kocaeli 35,966 2.5%
Mugla 33,889 2.3%
Icel 28,483 2.0%
Aydin 22,253 1.5%
1lk 10 il Toplam 1,040,828 71.6%
Diger 71 Il Toplami 413,068 28.4%

Genel TOEIam 1,453,896 100.0%

Bireysel emeklilik sisteminde, 2007 yili sonunda mevcut olan
1.453.896 sodzlesmenin  dortte Ugl  bireysel emeklilik
sozlesmelerinden, dortte biri ise isveren katkili grup emeklilik
sozlesmelerinden olusmaktadir. Bu dagilim daha onceki yillarda
da benzer sekildeydi.

OZEL SEKTOR BORGCLANMA SENEDI
YATIRIMCILARI

MKK, 2007 yilinda yatirm fonlarinin yani sira, 6zel sektor
borclanma senetleri verilerini de aylk bazda vyayinlamaya
baglamistir.

2006 yilinda yapilan iki 6zel sektor tahvili ihracina, 2007 yilinda
iki 6zel sektor tahvili ve dort finansman bonosu daha eklenmistir.
Ancak, toplamda Ozet sektdr borclanma senetlerinin portfoy
dederi kisithdir. Bu nedenle, ileride sadece yatirimci sayilari ve
portfoy dederleri hakkinda bilgi verilecektir. Yas ve il bazinda
dagiimlara deginilmemistir.
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2007 yiinda 6zel sektoér borglanma senetleri hesap sayisi 380

Toplam yatirimci sayisi 380 olmustur. Turkiye'de sirket borclanma senetlerine sahip olan

olmustur. yabanci yatirimai sayisi ise sadece 12'dir.
Ozel Sektor Borglanma Senetleri Hesap Sayilari
31/12/2006 31/12/2007
Yatirnmci Hesap Hesap
Kategorisi Sayisi Dagilim Sayisi
Yabanci 10 3.5% 12 3.0% 15.0%
Tizel 7 2.5% 8 2.1% 14.3%
Gergek 3 1.1% 3 0.7% -16.7%
Diger 0 0.0% 1 0.3% A.D
Yerli 275 96.5% 368 97.0% 33.8%
Tazel 11 3.9% 11 2.9% 0.0%
Gergek 259 90.9% 350 92.2% 35.1%
Diger 5 1.8% 7 1.8% 40.0%
ToEIam 285 100.0% 380 100.0%  33.2%
Toplam portféy 381 milyon  Toplam 0Ozel sektdr borglanma senetleri hesap sayisi %33
YTLye ulagsmustir.  oraninda artarken, portfdy dederi 2007°de (¢ kattan fazla

yukselerek 381 milyon YTL olmustur. Artis, 06zellikle tlzel
yatinmcilardan kaynaklanmistir. Bu durum, ihrag edilen &zel
sektdr senetlerinin  girketlere tahsisli satis yapilmasindan
kaynaklanmistir. Nitekim, vyerli sirketlerin &6zel sektor tahvili
portféyl 7 kat artmistir.

Ozel Sektor Borglanma Senetleri Portfoy Degerleri

31/12/2006 31/12/2007
Portfoy Degeri Portfoy Degeri

Yatirimci Kategorisi Bin YTL

Yabanci 53,183 45.9% 66,274 17.4% 24.6%
Tizel 52,877 45.6% 64,484 16.9% 22.0%
Gergek 307 0.3% 334 0.1% 8.7%
Diger 0 0.0% 1,456 0.4% A.D.
Yerli 62,663 54.1% | 314,754 82.6% | 402.3%
Tizel 31,634 27.3% 218,923 57.5% 592.1%
Gergek 26,607 23.0% 50,297 13.2% 89.0%
Diger 4,422 3.8% 45,534 12.0% 929.6%

Toplam portfoyiin Y%74li
yerli ve yabanci sirketlere

aittir.

Yerli ve yabanci

sirketler,

TOEIam 115,846 100.0% 381,028 100.0%  328.9%

toplam ozel

sektdor borglanma

araclarinin %74’Une sahiptir. 11 yerli sirketin 219 milyon YTLik,
8 yabanci sirketin de 64 milyon YTL'lik yatirnmi bulunmaktadir.
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SERMAYE PIYASASI DUZENLEMELERI - 2007

SERMAYE PiYASASI KANUNU DEGISIKLIKLERI

21.02.2007 Tarih ve 5582 Sayii Konut Finansmami Sistemine Iliskin Cesitli
Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun

Konut finansmani sistemine iliskin olarak 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun tanimlar
baslikli 3. maddesine ipotekli sermaye piyasasi araci tanimini getiren, 13/A maddesini madde
bashg ile birlikte degdistirerek ipotek teminath menkul kiymetleri diizenleyen, Sermaye
Piyasasl Kurulunun gorev ve yetkilerini dizenleyen 22., Ucret ve mali hikimleri dizenleyen
28., dider sermaye piyasasi kurumlarini diizenleyen 39., yatirimcilar koruma fonunu
diizenleyen 46/A, cezai sorumlulugu diizenleyen 47., idari para cezalarini diizenleyen 47/A
maddelerinde degisiklik yapan, varlik teminath menkul kiymetleri dizenleyen 13/B
maddesini, konut finansmani, konut finansmani fonu, varlik finansmani fonunu diizenleyen
38/A, 38/B, 38/C maddelerini, ipotek finansmani kuruluslarini diizenleyen 39/A maddesini,
Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligini diizenleyen 40/D maddesini, ipotek finansmani
kuruluglarinin tedrici tasfiyesini dizenleyen 46/C maddesini, gecici madde 10, 11, 12Yi
ekleyen ve 2004 sayili Icra ve iflas Kanunu, 4077 sayili Tiiketicinin Korunmasi Hakkinda
Kanun, 3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu, 2985 sayili Toplu Konut Kanunu ve gesitli vergi
kanunlarinda degisiklik yapan “Konut Finansmani Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda
Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” 06.03.2007 tarih ve 26454 sayili Resmi Gazetede
yayimlanmistir.

BAKANLAR KURULU KARARLARI

02.02.2007 Tarih ve 2007/11713 Sayili Bakanlar Kurulu Karari

08.01.2001 tarih ve 2001/1914 sayili Bakanlar Kurulu Karariyla yirirlige konulan Tirkiye
Sermaye Piyasas! Araci Kuruluslari Birligi Statlistinin Birligin Genel Kurul toplantisina iliskin
hikiimlerini dizenleyen 14., Birligin yonetim kuruluna iliskin hiikiimlerini diizenleyen 16.,
Birligin Denetleme Kuruluna iligkin hikimlerini diizenleyen 20., Birligin disiplin komitesine
iliskin hiikiimlerini dizenleyen 23. ve Birligin mali hiikiimlerini diizenleyen 26. maddelerinde
degisiklik yapan “Tirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi Statiisiinde Degisiklik
Yapiimasina Iligkin Statii” 02.02.2007 tarih ve 2007/11713 sayil Bakanlar Kurulu Karari
ekinde 27.02.2007 tarih ve 26447 sayill Resmi Gazetede yayimlanmigtir.

02.04.2007 Tarih ve 2007/11943 Sayili Bakanlar Kurulu Karari

Ipotek teminath menkul kiymetler teminat havuzunun, varlik teminath menkul kiymetler
teminat havuzunun, konut finansmani fonunun, varlik finansmani fonunun ve mevcut
uygulamanin yerine gegmek (izere yatirm fonunun net varlk degerleri {izerinden
hesaplanarak Sermaye Piyasasi Kurulu Ozel Hesabina yatirilacak kayda alma {icretinin oranini
yuz binde bes olarak belirleyen 02.04.2007 tarih ve 2007/11943 sayill Bakanlar Kurulu Karari
18.04.2007 tarih ve 26497 sayili Resmi Gazetede yayimlanmigstir.

DEVLET BAKANLIGI YONETMELIKLERI

Kiymetli Madenler Borsasi Araci Kuruluslarinin Faaliyet Esaslan ile Kiymetli
Madenler Araci Kurumlarinin Kurulusu Hakkinda Yonetmelik

Istanbul Altin Borsasinda faaliyet gdsterecek kiymetli madenler araci kurumlarinin kuruluslari
ile Borsada Uye olarak faaliyet gdsterecek kiymetli madenler araci kuruluglarina izin verilmesi
ve faaliyet sartlarina iliskin usul ve esaslarini diizenleyen “Kiymetli Madenler Borsasi Araci

Tirkiye Sermaye Piyasasi 2007 165



TSPAKB

Kuruluslarinin Faaliyet Esaslar ile Kiymetli Madenler Araci Kurumlarinin Kurulusu Hakkinda
Yonetmelik” 21.05.2007 tarih ve 26528 sayill Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Kiymetli Madenler Borsalarinin Kurulus ve Calisma Esaslari Hakkinda Genel
Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik

03.04.1993 tarih ve 21541 sayil Resmi Gazetede yayimlanan Kiymetli Madenler Borsalarinin
Kurulus ve Calisma Esaslari Hakkinda Genel Yonetmeligin ydnetim kurulunun yapisini
dizenleyen 13. maddesine degisiklik yapan “Kiymetli Madenler Borsalarinin Kurulus ve
Calisma Esaslari Hakkinda Genel Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik”
14.06.2007 tarih ve 26552 sayili Resmi Gazetede yayimlanmigtir.

SERMAYE PIYASASI KURULU YONETMELIKLERI

Istanbul Altin Borsasi Yonetmeliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik
30.06.1999 tarih ve 23741 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Istanbul Altin Borsasi
Yonetmeliginin Borsa Uye temsilcilerinin niteliklerini diizenleyen 15. maddesindeki 25 yas
olarak belirlenmis yas sinirni degistirerek “en az 20 yasini bitirmis bulunmasi” seklinde
diizenleme getiren “Istanbul Altin Borsasi Yonetmeliinde Degisiklik Yapiimasina Dair
Yonetmelik” 25.01.2007 tarih ve 26414 sayill Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Uluslararasi Menkul Kiymetler Serbest Bolgesi
Uygulama Yonetmeliginin Yiiriirliikten Kaldirlimasina Dair Yonetmelik

24.07.1995 tarih ve 22353 sayili Resmi Gazetede yaymlanan Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi Uluslararasi Menkul Kiymetler Serbest Bolgesi Uygulama Yonetmeligini yrirliikten
kaldiran “Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Uluslararasi Menkul Kiymetler Serbest Bélgesi
Uygulama Yonetmeliginin Yirurlikten Kaldirimasina Dair Yonetmelik” 02.02.2007 tarih ve
26422 sayill Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Uluslararasi Pazar Yonetmeliginin Yiiriirliikten
Kaldiriimasina Dair Yonetmelik

14.06.1996 tarih ve 22666 saylli Resmi Gazetede yayimlanan Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi Uluslararasi Pazar Yonetmeligini yirirlikten kaldiran “Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi Uluslararasi Pazar Yonetmeliginin Yirirlikten Kaldirnimasina Dair Yonetmelik”
08.08.2007 tarih ve 26607 sayill Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Uluslararasi Pazar Takas ve Saklama Islem
Esaslari Yonetmeliginin Yiiriirliikkten Kaldiriimasina Dair Yonetmelik

14.06.1996 tarih ve 22666 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi Uluslararasi Pazar Takas ve Saklama Islem Esaslari Yoénetmeligini yiirirliikten
kaldiran “Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Uluslararasi Pazar Takas ve Saklama Islem
Esaslari Yonetmeliginin Yirirlikten Kaldirimasina Dair Yonetmelik” 08.08.2007 tarih ve
26607 sayill Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Kotasyon Yénetmeliginde Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelik

24.06.2004 tarih ve 25502 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi Kotasyon Yonetmeliginin 4. maddesinde yer alan "halka agiklik orani" tanimini ve
halka agiklida iliskin diizenleme getiren 5. maddeyi Yonetmelikten gikaran, kotasyona konu
olacak ve borsada islem gorecek menkul kiymetlere iliskin dizenleme getiren 6., borsaya
yapilacak ilk kotasyon bagvurularina iliskin olarak bagvuruya eklenecek belgeleri belirleyen 9.,
ortaklik haklarini temsil eden menkul kiymetlerin ilk kotasyonunu diizenleyen 13., birlesme
ve bolliinmelerde kotasyonu dizenleyen 14., yatinm ortakliklarina ait hisse senetlerinin
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kotasyonunu dizenleyen 15., borglulugu temsil eden menkul kiymetlerin kotasyonunu
diizenleyen 16. maddelerinde degisiklik yapan ve Yonetmeligin Gecici 1. maddesini
yurirliikten kaldiran “Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Kotasyon Yénetmeliginde Degisiklik
Yapilmasina Dair Yonetmelik” 8.08.2007 tarih ve 26607 sayll Resmi Gazetede
yayimlanmigtir.

Borsa Disi Teskilatlanmis Menkul Kiymetler Piyasalarinin Kurulus ve Calisma
Esaslari Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapiimasina Dair Yonetmelik

18.03.2003 tarih ve 25052 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Borsa Digi Tegskilatlanmig
Menkul Kiymetler Piyasalarinin Kurulus ve Calisma Esaslari Hakkinda Y&netmeligin
kurucularnin, ortaklarin, yénetim kurulu Uyelerinin, denetgilerin ve personelin sahip olmalari
gereken sartlari dizenleyen 5., yonetim kurulunun yapisina iligkin diizenleme getiren 14. ve
denetleme kurulunun yapisina iliskin diizenleme getiren 17. maddelerinde degisiklik yapan
“Borsa Digi Tegkilatlanmis Menkul Kiymetler Piyasalarinin Kurulugs ve Calisma Esaslar
Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik” 19.10.2007 tarih ve 26675
saylli Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Borsa Disi Teskilatlanmis Menkul Kiymetler Piyasalarinin Kurulus ve Calisma
Esaslar Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik
18.03.2003 tarih ve 25052 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Borsa Digi Teskilatlanmig
Menkul Kiymetler Piyasalarinin Kurulus ve Calisma Esaslari Hakkinda Yonetmelidin kurucu
sirketin faaliyete gegmesine iligkin hususlarini diizenleyen 7. maddesinde degisiklik yapan
“Borsa Digi Tegkilatlanmis Menkul Kiymetler Piyasalarinin Kurulus ve Calisma Esaslar
Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik” 8.12.2007 tarih ve 26724
saylli Resmi Gazetede yayimlanmistir.

SERMAYE PiYASASI KURULU TEBLIGLERI

Aracilik Faaliyetinde Belge ve Kayit Diizeni Hakkinda Tebligde Degisiklik
Yapilmasina Dair Seri:V, No:88 Sayili Teblig

31.01.1992 tarih ve 21128 sayil Resmi Gazetede yayimlanan Seri:V, No:6 Sayili Aracilik
Faaliyetinde Belge ve Kayit Diizeni Hakkinda Tebligin misteri emirlerinin alinmasi ve
izlenmesini dlzenleyen 9. maddesinde belirtilen emir iletim slireci ve sistemine iligkin
hiktmlerin uygulanmasini, 31.12.2006 tarihine kadar ihtiyari hale getiren Gegici 1.
maddesindeki séz konusu siireyi “29.06.2007"” olarak dedistiren “Aracilik Faaliyetinde Belge
ve Kayit Diizeni Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig” 10.01.2007 tarih ve
26399 sayill Resmi Gazetede yayimlanmigtir.

Yatinm Fonlarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Seri:VII,
No:31 Sayili Teblig

19.12.1996 tarihli ve 22852 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:VII, No:10 sayili Yatirim
Fonlarina liskin Esaslar Tebliginin, Kurul fonuna yatirilacak {creti diizenleyen 51. maddesini
degistiren “Yatinm Fonlarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig”
16.03.2007 tarih ve 26464 sayili Resmi Gazetede yayimlanmigstir.

Yabanci Yatirnm Fonu Paylarinin Kurul Kaydina Alinmasina ve Satisina Iliskin
Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Seri:VII, No:32 Sayih Teblig

6.11.1998 tarihli ve 23515 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:VII, No:14 sayili Yabanci
Yatinm Fonu Paylarinin Kurul Kaydina Alinmasina ve Satisina iliskin Esaslar Tebliginin, Kurul
fonuna yatirlacak Ucreti diizenleyen 19. maddesini degistiren “Yabanci Yatinm Fonu
Paylarinin Kurul Kaydina Alnmasina ve Satigina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik
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Yapilmasina Dair Teblig” 16.03.2007 tarih ve 26464 sayill Resmi Gazetede yayimlanmistir.
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Araci Kurumlarda Uygulanacak I¢ Denetim Sistemine iliskin Esaslar Hakkinda
Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Seri:V, No:89 Sayil Teblig

14.07.2003 tarihli ve 25168 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:V, No:68 sayili Araci
Kurumlarda Uygulanacak I¢ Denetim Sistemine liskin Esaslar Hakkinda Tebligin bagimsiz dis
denetim ile ic denetim arasindaki iliskileri diizenleyen 20. maddesini degistiren “Araci
Kurumlarda Uygulanacak I¢ Denetim Sistemine iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig” 22.03.2007 tarih ve 26470 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Vadeli Islemler Aracilik Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet Esaslari Hakkinda Seri:V,
No:90 Sayili Teblig

Minhasiran vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri ile dider tiirev araclarin alim satimina
aracilk faaliyetinde bulunacak olan vadeli islemler aracilik sirketlerinin kurulug, faaliyet ve
yetkilendirilmelerine iliskin esaslarini diizenleyen “Vadeli Islemler Aracilik Sirketlerinin Kurulug
ve Faaliyet Esaslan Hakkinda Teblig” 6.04.2007 tarih ve 26485 sayili Resmi Gazetede
yayimlanmistir.

Aracilik Faaliyetleri ve Arac Kuruluslara Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde
Degisiklik Yapilmasina Dair Seri:V, No:91 Sayil Teblig

07.09.2000 tarihli ve 24163 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:V, No:46 sayili Aracilik
Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligin aracilik faaliyetlerinin tanimi
ve tirlerini diizenleyen 3. maddesini degistiren “Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara
Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebli§” 6.04.2007 tarih ve
26485 sayill Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Yatinm Fonlarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Seri:VII,
No:33 Sayili Teblig

19.12.1996 tarih ve 22852 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:VII, No:10 sayili Yatirnm
Fonlarina Iliskin Esaslar Tebliginin kisaltmalari diizenleyen 3. maddesine “garantor” tanimini
ekleyen, fon tirlerini diizenleyen 5. maddesine “garantili fon” ve “koruma amacgh fon”
tanimlarini ekleyen, garantiye ve korumaya iliskin esaslari belirleyen 5/A, garantotre iligkin
esaslari diizenleyen 5/B, garanti sézlesmesine iliskin esaslari belirleyen 5/C, garantili yatirm
fonlarinin ve koruma amacl yatirm fonlarinin basvuru sireglerine iligkin hikimler getiren
23/A, garantili yatinm fonlarinin ve koruma amacll yatinm fonlarinin bagimsiz denetim
esaslarina iliskin 6zel hikimlerini diizenleyen 46/A maddelerini ekleyen, portfdy yoneticiligi
hizmetine iliskin esaslari diizenleyen 13., fon kurulusu igin gerekli belgeleri diizenleyen 16.,
fon ictlizigilne iliskin esaslar belirleyen 17., izahname ve sirkiler diizenleme esaslarini
belirleyen 29., sirkiilerin ilani ve katilma belgelerinin satigina iliskin hiktumleri getiren 31.,
katilma belgelerinin fiyatlari ve pay dederini diizenleyen 36., katilma belgesi alim satimina
araciliga iliskin hiikkimler getiren 39., fon portfdy yonetimine iliskin ilkeleri belirleyen 41., fon
portfdyline iliskin sinirlamalar getiren 42., fonlarin yapabilecekleri diger islemlere iligkin
hiikiimler getiren 43., portfoy dederleme esaslarini belirleyen 45., periyodik raporlara iliskin
esaslar diizenleyen 46. ve diger reklam ve ilanlara iliskin esaslari getiren 48. maddelerinde
degisiklik yapan “Yatinm Fonlarina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapiimasina Dair
Teblig” 25.05.2007 tarih ve 26532 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara Iliskin
Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Seri:V, No:92 Sayili Teblig

21.01.2003 tarih ve 25000 sayih Resmi Gazetede yayimlanan Seri:V, No:59 sayili Portféy
Yéneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara Iliskin Esaslar Tebliginin portfoy
yoneticiligine iligkin ilkelerini diizenleyen 12. ve portfoy yonetim stézlesmesini diizenleyen 16.
maddelerinde degdisiklik yapan “Portfdy Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak
Kurumlara Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebli§” 25.05.2007 tarih ve
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26532 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere
ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmasina Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde
Degisiklik Yapilmasina Dair Seri:VIII, No:50 Sayili Teblig

12.08.2001 tarih ve 24491 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:VIII, No:35 sayili Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligin tanim ve kisaltmalara iliskin
hiikiimlerini diizenleyen 3. maddesinde “degerleme uzmani” tanimini degistiren, Kurula
basvuruyu diizenleyen 5., ortaklarin, yoneticilerin, denetgilerin ve dederleme uzmanlarinin
niteliklerini diizenleyen 7., listeden cgikariimayi diizenleyen 9. maddelerinde degisiklik yapan
ve dederleme sirketlerine verilecek bilgileri diizenleyen 20/A maddesini ekleyen “Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alinmasina iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair
Teblig” 25.05.2007 tarih ve 26532 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Araciik Faaliyetinde Belge ve Kayit Diizeni Hakkinda Tebligde Degisiklik
Yapilmasina Dair Seri:V, No:93 Sayili Teblig

31.01.1992 tarih ve 21128 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:V, No:6 sayili Aracilik
Faaliyetinde Belge ve Kayit Diizeni Hakkinda Tebligin araci kuruluslar tarafindan
dizenlenecek belgeleri diizenleyen 4., musteri emirlerinin alinmasi ve izlenmesini dlizenleyen
9. maddelerinde degisiklik yapan ve Gegici 1. maddedeki uyum siirecini 31.12.2008 tarihine
kadar uzatan “Aracilik Faaliyetinde Belge ve Kayit Diizeni Hakkinda Tebligde Degisiklik
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Yapilmasina Dair Teblig” 28.06.2007 tarih ve 26566 sayill Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar Igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya
Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Seri:VIII, No:52
Sayil Teblig

11.08.2001 tarih ve 24490 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:VIII, No:34 sayili Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iliskin Esaslar Hakkinda
Tebligin kapsama iliskin diizenleme getiren 2., tanimlara iliskin hiikiimler getiren 4., sinavlara
girecek kisilere iliskin hiktmler getiren 5., sinav cesitlerini dizenleyen 6., sinavlarla ilgili
muafiyet getiren 7., sinavlara basvuruyu dlizenleyen 8., basvurularin incelenmesine iligkin
hukumler getiren 9., basvurulara iliskin red kosullarini belirleyen 10., sinavlarin yapilmasina
iliskin diizenleme getiren 11., sinav konularini belirleyen 12., sinav notlarina iliskin hikimleri
belirleyen 13., sinavlarin gegersiz sayilmasina iliskin hdkimler getiren 14., sinavlarda
basarisiz olanlara iliskin hiikiimler getiren 15., sinav sonuglarina itiraz ve itiraz Komisyonunu
diizenleyen 16., lisans alma zorunluluguna iliskin esaslar getiren 17., lisans tirlerini
belirleyen 18., lisans yenilemeye iliskin esaslari belirleyen 19., lisansin iptal edilmesine iliskin
dizenleme getiren 20., sicil tutmaya iliskin esaslari belirleyen 21., kamuya agiklamaya iligkin
diizenleme getiren 23. maddelerinde dedisiklik yapan ve Gegici 3. maddeden sonra gelmek
lizere Gegici 4., 5. ve 6. maddeleri ekleyen “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar I¢in
Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair
Teblig” 11.07.2007 tarih ve 26579 sayill Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Sermaye Piyasasinda Derecelendirme Faaliyeti ve Derecelendirme Kuruluslarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Seri:VIII, No:51 Sayil Teblig

Sermaye piyasasinda derecelendirme faaliyetine, bu faaliyette bulunmak Uzere Kurulca
yetkilendirilecek derecelendirme kuruluslarina, bu kuruluglarin galisanlarina ve Kurulca kabul
edilen uluslararasi derecelendirme kuruluslarina iligkin ilke, usul ve esaslari diizenleyen
“Sermaye Piyasasinda Derecelendirme Faaliyeti ve Derecelendirme Kuruluslarina Iliskin
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Esaslar Teblig” 12.07.2007 tarih ve 26580 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir.
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Sermaye Piyasasi Araglarinin Kredili Alim, Aciga Satis ve Odiing Alma ve Verme
islemleri Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Seri:V, No:94 Sayili
Teblig

14.07.2003 tarih ve 25168 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:V, No:65 sayili Sermaye
Piyasas! Araglarinin Kredili Alim, Acia Satis ve Odiing Alma ve Verme Islemleri Hakkinda
Teblig'in acida satis islemlerini diizenleyen 24. maddesini degistiren “Sermaye Piyasasi
Araclarinin Kredili Alim, Agida Satis ve Odiing Alma ve Verme Islemleri Hakkinda Tebligde
Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig” 17.07.2007 tarih ve 26585 sayili Resmi Gazetede
yayimlanmistir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere
ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde
Degisiklik Yapiimasina Dair Seri:VIII, No: 53 Sayili Teblig

12.08.2001 tarih ve 24491 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:VIII, No:35 sayili
“Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu
Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”in adini “Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Dederleme Hizmeti Verecek Sirketler ile Bu
Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” seklinde degistiren ve
Tebligin amag ve kapsamini diizenleyen 1., tanim ve kisaltmalar belirleyen 3., Kurulca listeye
alinmaya ve listeden cikartiimaya iliskin esaslar diizenleyen 4., 5., 7., 8., 9., faaliyet
esaslarini belirleyen 10., 11., 12., 13., 14., 15., 16., 20., 20/A, Kurul denetimini diizenleyen
21., Teblige iliskin uyum sirecini belirleyen Gegici 1 ile 2. maddelerinde degisiklik yapan,
Tebligin 22. maddesi olarak Kurula bildirim yukimliligini dizenleyerek ayni Tebligin
izleyen madde numaralarini buna gore teselsiil ettiren ve Tebligin ekini yirirliikten kaldiran
“Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu
Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik

M

Yapilmasina Dair Teblig” 02.08.2007 tarih ve 26601 sayill Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Araci Kuruluslarin Tiirev Araglarin Alim Satimina Aracihik Faaliyetlerinde
Diizenleyecekleri Belgeler ve Kayit Diizeni Hakkinda Tebligde Degisiklik
Yapilmasina Dair Seri:V, No: 95 Sayili Teblig

27.08.2001 tarih ve 24506 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:V, No:51 sayili Araci
Kuruluglarin Turev Araglarin Alim Satimina Aracilik Faaliyetlerinde Diizenleyecekleri Belgeler
ve Kayit Diizeni Hakkinda Tebligin tiirev piyasalar hesap ekstresine iliskin hik{mlerini
belirleyen 33. maddesinde degisiklik yapan “Araci Kuruluslarin Tirev Araglarin Aim Satimina
Aracilik Faaliyetlerinde Diizenleyecekleri Belgeler ve Kayit Diizeni Hakkinda Tebligde
Dedisiklik Yapilmasina Dair Teblig” 02.08.2007 tarih ve 26601 sayili Resmi Gazetede
yayimlanmistir.

Ipotek Teminath Menkul Kiymetlere Iliskin Esaslar Hakkinda Seri:III, No:33 Sayili
Teblig

Ipotek teminath menkul kiymetlere iliskin esaslari diizenleyen “Ipotek Teminatli Menkul
Kiymetlere Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” 04.08.2007 tarih ve 26603 sayili Resmi Gazetede
yayimlanmistir.

Konut Finansmani Fonlarina ve Ipotege Dayali Menkul Kiymetlere iliskin Esaslar
Hakkinda Seri:III, No:34 Sayili Teblig

Konut finansmani fonlarinin kurulus ve faaliyetlerine ve ipotege dayali menkul kiymetlere
iliskin esaslar diizenleyen “Konut Finansmani Fonlarina ve ipotege Dayali Menkul Kiymetlere
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” 04.08.2007 tarih ve 26603 sayili Resmi Gazetede
yayimlanmistir.
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Portféy Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin
Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Seri:V, No:96 Sayili Teblig
21.01.2003 tarihli ve 25000 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:V, No:59 sayili Portféy
Yéneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Tebliginin portféy
yonetim sirketi ve portfoy yoneticiligine iliskin hiikimlerini diizenleyen 4., girisim sermayesi
portfdy yoneticiligini diizenleyen 5/B, girisim sermayesi portfoy yonetim soézlesmesine iligkin
hiikiimler getiren 5/C ve portfdy yonetim sirketinin ortaklik yapisi degisiklikleri, tescil ve ilan
yukimldlikleri ile Kurula bildirim yikidmliliklerini diizenleyen 10. maddelerini degistiren
“Portfdy Yoneticilii Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara Iliskin Esaslar
Tebliginde Dedisiklik Yapilmasina Dair Teblig” 23.08.2007 tarih ve 26622 sayili Resmi
Gazetede yayimlanmistir.

Yatinm Fonlarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Seri:VII,
No:34 Sayili Teblig

19.12.1996 tarih ve 22852 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:VII, No:10 sayili Yatirim
Fonlarina Iliskin Esaslar Tebliginin fonlarin yapabilecekleri islemleri diizenleyen 43., portfoy
degerleme esaslarini belirleyen 45. ve garantili yatinm fonlarinin ve koruma amagh yatinm
fonlarinin bagimsiz denetim esaslarina iliskin 6zel hikimler getiren 46/A maddelerinde
degisiklik yapan “Yatinm Fonlarina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapiimasina Dair
Teblig” 18.10.2007 tarih ve 26674 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin Lisanslama ve Sicil Tutmaya
Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Seri:VIII, No:55
Sayih Teblig

11.08.2001 tarih ve 24490 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Seri:VIII, No:34 sayili Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar igin Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iliskin Esaslar Hakkinda
Tebligin Gegici 2. maddesinde belirlenen gegis siiresini 2009 yili Eylil ay1 sinav sonuglarinin
aciklandigi tarihe kadar uzatan “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar Icin Lisanslama

ve Sicil Tutmaya Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebli§
18.10.2007 tarih ve 26674 sayill Resmi Gazetede yayimlanmistir.

ISTANBUL MENKUL KIYMETLER BORSASI GENELGELERI

Yiiriirlikkten Kalkan IMKB Uluslararasi Pazar Mevzuati ve Iptal Edilen Uluslararasi
Pazar Islem Yetkileri Hakkinda Genelge

“IMKB Uluslararasi Menkul Kiymetler Serbest Bélgesi Kurulmasina Dair Karar”in yiiriirliikten
kaldinlmasina dair Bakanlar Kurulu Kararinin 22.12.2006 tarih ve 26384 sayilli Resmi
Gazetede yayimlanmasi nedeniyle, dayanadi yirirlikten kalkan yonetmelikler cercevesinde
cikarilmis olan genelgelerden yurirlikte bulunan 170 ve 171 sayih genelgeler ile genel
mektuplarin yurlrllikten kaldinlmasi ve Borsa lyesi aracl kuruluglara araci ve/veya piyasa
yapicl olarak ilgili pazarda islem yapabilmek icin IMKB ydnetim kurulu izni ile verilen
“Uluslararasi Pazar Islem On Yetkilerinin” iptal ediimesi hususu 10.01.2007 tarih ve 258 sayili
Genelge ile diizenlenmistir.

IMKB’de Faaliyet Gosteren Araci Kuruluslarin Devir, Birlesme, Boliinme ve Istirak
Hallerinde Uygulanacak Esaslar Hakkinda Genelge

IMKB'de faaliyet gésteren araci kuruluslar arasinda birlesme veya bir araci kurulusun baska
bir araci kurulus tarafindan devralinmasi veya IMKB iiyesi bir veya birden fazla araci
kurulusun tiim aktif ve pasifinin, hak ve borclarinin IMKB iiyesi olmayan bir arac kurulusa
devredilmesi veya IMKB iiyesi bir araci kurulusun faaliyetlerinin kismi bélinme suretiyle
kurulacak olan IMKB iyesi olmayan bir araci kurulusa devredilmesi veya bankalarin hisse
senetleri piyasasl faaliyetlerini Sermaye Piyasasi Kurulunun 15.08.1996 tarihli ilke karari
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uyarinca aracl kurumlar vasitasiyla yuritmeleri veya bir araci kurulusun veya dogrudan
ve/veya dolayll olarak ortaklik iliskisi icinde bulunan birden fazla araci kurulusun diger bir
araci kurulusun sermayesinin dogrudan %J50'sinden fazlasina istirak etmis olmasi hallerinde
uygulanacak esaslar 31.01.2007 tarih ve 259 sayili Genelge ile yeniden belirlenmistir. 259
saylll Genelge, konuya iliskin dizenlenen 25.08.2004 tarih ve 208 sayilli Genelgeyi
yurlrlikten kaldirmistir. Yeni Genelge ile Ex-API terminallerinin devrine iliskin esaslar da
belirlenmistir.

IMKB Disinda Gergeklestirilen Sabit Getirili Menkul Kiymet Islemlerinin IMKB'ye

Bildirim Esaslari Hakkinda Genelge

03.04.2007 tarih ve 260 sayilli Genelge ile, banka veya araci kurumlarin Borsa disinda

gerceklestirdikleri islemlerin IMKB'de tescil edilmesi ile ilgili olarak;

- Banka veya arac kurumlarin birincil piyasa kapsaminda satisa konu olan menkul
kiymetleri kendi nam ve hesabina veya kendi hamina bagkasi hesabina, baska bir araci
kurulus kanaliyla kendi veya bagkasi hesabina satin almasi,

- Piyasa yapiciidi uygulamasi kapsaminda T.C. Hazine Mistesarligi tarafindan diizenlenen
DIBS ihaleleri sonrasi degisim islemi ile piyasa yapici bankalarla T.C. Hazine Miistesarligi
arasinda yapilan DIBS geri alim islemlerinin, T.C. Hazine Miistesarli§i tarafindan DIBS
ihaleleri sonrasi degisim islemi kapsaminda piyasa yapici olmayan bankalar ile araci
kurumlardan piyasa yapici bankalar kanaliyla T.C. Hazine Miistesarlidi tarafindan yapilan
DIBS geri alim islemlerinin,

- T.C. Hazine Mistesarligi tarafindan uluslararasi piyasalarda ihrag edilmis eurobondlarin
geri alinmasi veya degistiriimesi gibi islemlerin,

IMKB'ye tescil ettirilmesi ile ilgili belirsizliklerin giderilmesine yonelik olarak 20.12.2004 tarih

ve 230 nolu Genelgede degisiklikler yapilmasina karar verilmistir.

IMKB disinda gerceklestirilen sabit getirili menkul kiymet islemlerinin tescil amaciyla
bildirimlerine iliskin diizenlemeleri iceren 260 sayill Genelge, 230 sayili Genelgeyi yurirlikten
kaldirmigtir.

IMKB Yabanca Menkul Kiymetler Piyasasi Uluslararasi Tahvil Pazan Isleyis
Esaslari Hakkinda Genelge

T.C. Hazine Mistesarli§inin uluslararasi piyasalarda ihra¢ etmis oldugu ve IMKB kotunda
bulunan dis bor¢lanma araclari, IMKB Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasi Uluslararasi Tahvil
Pazarinda 16.04.2007 tarihinden itibaren islem gbérmeye baslamis olup, isleyis esaslari
06.04.2007 tarih ve 261 sayili Genelge ile belirlenmistir.

IMKB Hisse Senetleri Endeksleri Temel Kurallari Hakkinda Genelge

IMKB Hisse Senetleri Endeksi Temel Kurallari Hakkinda 23.12.2004 tarih ve 231 sayili
Genelge, cadri yoluyla toplanan paylara iliskin degisiklikleri icerecek sekilde 12.04.2007 tarih
ve 262 sayill Genelge ile yeniden diizenlenmistir.

IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi Temel Kurallari Hakkinda Genelge

IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi Temel Kurallari Hakkinda 23.02.2005 tarih ve 237 sayili
Genelge, cagri yoluyla toplanan paylara iliskin degisiklikleri icerecek sekilde 12.04.2007 tarih
ve 263 sayill Genelge ile yeniden diizenlenmistir.

Yabanca Menkul Kiymetler Piyasasi Uluslararasi Tahvil Pazarn Isleyis Esaslari
Hakkinda Genelge

Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasi Uluslararasi Tahvil Pazan Isleyis Esaslari Hakkindaki
06.04.2007 tarih ve 261 sayll Genelgenin “Tesekkill Eden Fiyatlarin flani” baglkli 1.15
numarall maddesi 10.05.2007 tarih ve 264 sayili Genelge ile degistirilmistir.
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Toptan Satislar Pazarinin Kurulus ve Isleyis Esaslan Hakkinda Genelge

01.02.2006 tarih ve 246 sayili Toptan Satislar Pazarinin Kurulus ve Isleyis Esaslari Hakkinda
Genelgenin “Islem Fiyat’” baslikli 7. maddesi, 05.07.2007 tarih ve 265 sayili Genelge ile
degistirilmistir.

Bilgi ve Belgelerdeki Degisikliklerin IMKB'ye Bildirimi Hakkinda Genelge
30.01.1995 tarih ve 14 sayili Bilgi ve Belgelerdeki Degisikliklerin Borsaya Bildirimi Hakkinda
Genelge, 02.08.2007 tarih ve 266 sayili Genelge ile revize edilmistir. Yapilan degisiklikle,
araci kuruluslarin IMKB'ye iletmesi gereken kurum ve yénetim bilgileri basitlestirilmis, bildirim
zamani yeniden dlzenlenmigtir.

Hisse Senetleri Piyasasi Seans Saatleri Hakkinda Genelge

06.08.2007 tarih ve 267 sayili Genelge ile IMKB Hisse Senetleri Piyasasi Seans Saatleri
yeniden dizenlenmistir. Yeni dlizenlemeye goére, 1. seans baslangicindaki 30 dakikalik acilis
seansinin slresi 15 dakikaya indirilmis; bu slire 1. seansin slrekli mizayede boélimine
eklenmigtir. Ayrica 2. seansin 16:30 olan bitis saati, seans siresi yarim saat uzatiimak
suretiyle 17:00 olarak belirlenmistir.

Hisse Senedi Piyasasi Genelgelerinde Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Genelge

Hisse Senetleri Piyasasi Ulusal Pazar, Ikinci Ulusal Pazar ve Yeni Ekonomi Pazari seans
saatlerinin 06.08.2007 tarih ve 267 sayll Genelge ile yeniden dlizenlenmesi sebebiyle,
20.12.2004 tarih ve 224 sayili ve 27.11.2006 tarih ve 255 sayili Genelgelerin ilgili bélimleri
29.08.2007 tarih ve 268 sayili Genelge ile yeniden diizenlenmistir.

_iMKB Kurumsal Yonetim Endeksi Temel Kurallari Hakkinda Genelge
IMKB Kurumsal Yonetim Endeksi Temel Kurallar Hakkinda 12.04.2007 tarih ve 263 sayili
Genelge, 27.09.2007 tarih ve 269 sayili Genelge ile yeniden dlizenlenmistir.

Araci Kurumlara Ihale Yoluyla veya Ihale Esaslariyla Gegici Olarak Tahsis Edilecek
Hisse Senetleri Piyasasi islem Terminalleri Hakkinda Genelge

IMKB yelerinin ilave terminal taleplerini karsilamak amaciyla belirli araliklarla ihale
dizenlenmesine ve ihale disinda da 05.10.2007 tarih ve 270 sayili Genelge ile belirlenen
esaslar cercevesinde terminal tahsis edilmesine IMKB Ydnetim Kurulunun 03.10.2007 tarihli
toplantisinda karar verilmistir.

Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasi Uluslararasi Tahvil Pazan Isleyis Esaslari
Hakkinda Genelge

IMKB piyasalari bazinda (ye temsilcilerine iliskin diizenlemelerin konsolidayonu ve
uyumlastiriimasi calismasi kapsaminda, Yabanci Menkul Kiymetler Piyasasi Uluslararasi Tahvil
Pazarinin isleyis esaslarina iliskin 261 sayill Genelgenin “islem Yapacak Araci Kuruluslar ve
Temisilciler” baglkli 5'inci maddesi 09.10.2007 tarih ve 271 sayili Genelge ile degistirilmistir.

Garanti Hesabi Isleyis Esaslarina Iliskin Yonetmelik Hakkinda Genelge

IMKB biinyesindeki piyasalarda gerceklesen islemlere iliskin yiikiimliiliklerin yerine
getiriimesinde temerrit durumu ile karsilagilmasi halinde takas islemlerinin zamaninda
gerceklesmesi ve alacaklarin mimkiin olan en kisa slirede dagitiimasini saglamak amaciyla
IMKB Yénetmeliginin 34. maddesi cercevesinde olusturulan garanti hesabina iliskin esaslar
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan onaylanarak IMKB yénetim kurulunun 12.09.2007 tarihli
toplantisinda kabul edilmistir.

Garanti Hesabi Isleyis Esaslari Hakkinda Yonetmelikte belirlenen esaslar gergevesinde,
garanti hesabini yénetmekle goérevli kurum olan IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S. ile
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IMKB arasinda imzalanan protokol 10.10.2007 tarih ve 272 sayili Genelge ile IMKB liyelerine
duyurulmustur.

Fon Pazarinda Gegerli Baz Fiyat Araliklani ve Fiyat Adimlarinin Degistirilmesi
Hakkinda Genelge

Borsa yatinm fonlarinin dayandigi menkul degerlerle olan fiyat iliskisinde hassasiyeti st
seviyede saglamak ve bdylece daha dar “spread”ler olusmasini saglayarak etkin bir piyasa
olusturmak amaciyla, IMKB Hisse Senetleri Piyasasi biinyesindeki Fon Pazarinda islem géren
borsa yatirm fonlari igin gecerli olan baz fiyat araligi ve fiyat adim tablosu 17.10.2007 tarih
ve 273 sayil Genelge ile yeniden belirlenmistir.

Uyelerin IMKB'de Temsili Hakkinda Genelge
03.12.2007 tarih ve 274 sayil Genelge ile, tyelerin IMKB'de temsili konusundaki 20.04.1999
tarih ve 111 sayili ve 20.01.2003 tarih ve 184 sayili genelgeler yeniden dizenlenmistir.

Limit Fiyath Normal Emirlerde Uygulanan Maksimum Lot Miktar1 Sinirlarinin
Yeniden Diizenlenmesi Hakkinda Genelge

Gelisen piyasa kosullari dikkate alinarak, emir giriglerini kolaylastirmak ve piyasa
katiimcilarinin ihtiyaglarini karsilamak amaciyla, 20.12.2004 tarih ve 224 sayili Hisse Senetleri
Piyasasi Genelgesi, 26.12.2007 tarih ve 275 sayill Genelge ile degistirilmistir. Degisiklikle,
limit fiyath normal emirlerde 250, 500, 1.000, 2.500, 5.000, 10.000, 25.000 olarak uygulanan
lot sinirlarina 50.000, 75.000 ve 100.000 lotluk yeni kademeler ilave edilmistir.

VERGI MEVZUATINA ILISKIN DUZENLEMELER

366 Sira No’lu Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi

Borsada rayici olmayan yabanci paralarin ve bu paralarla olan senetli ve senetsiz alacak ve
borclarin degerlemesinde 2006 yili sonu itibariyle uygulanacak olan kurlara iliskin “366 Sira
No'lu Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi” 17.01.2007 tarih ve 26406 sayili Resmi Gazetede
yayimlanmustir.

5582 Sayili Konut Finansmani Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik
Yapilmasi Hakkinda Kanun

(a) Konut finansmani fonlarini temsilen ihrac edilen ipotede dayali menkul kiymetlere ve
varlik finansmani fonlarini temsilen ihrag edilen varliga dayali menkul kiymetlere édenen faiz,
kér payi veya benzeri gelirlerin kar payi olarak menkul sermaye iradi sayilmasina; (b) ipotek
finansmani kuruluslari ve konut finansmani kuruluslar tarafindan ihrag edilen ipotege dayali
menkul kiymetler harig ipotekli sermaye piyasasi araglar, varlik teminatl menkul
kiymetlerden elde edilen gelirlerin her nevi tahvil ve Hazine bonosu faiz geliri olarak menkul
sermaye iradi sayllmasina; (c) Ipotek finansmani kuruluslar ve konut finansmani kuruluslari
tarafindan ihrag edilen ipotekli sermaye piyasasi araclarindan elde edilen kar payi ve faiz
gelirlerinin Gelir Vergisi Kanununun 94. maddesi kapsaminda vergi tevkifatina konu
edilmesine; (d) Ipotek finansmani kuruluslarinin kuruluslarinda veya sermayelerini artirdiklari
sirada cikardiklari hisse senetlerinin itibari dederlerinin {izerinde elden cikarilmasi sonucu
kendi lehlerine kalan paralarin BSMV'den istisna edilmesine; (e) Ipotek finansmani
kuruluslarinin, konut finansmani kuruluslarinin ve konut finansmani fonlarinin 2499 sayili
Sermaye Piyasasi Kanununda tanimlanan konut finansmani kapsaminda yaptiklar tiim
islemler dolayisiyla lehe alinan paralarin BSMV'den istisna edilmesine; (f) Konut finansmani
kuruluglan ve ipotek finansmani kuruluslar tarafindan Sermaye Piyasasi Kanununda
tanimlanan konut finansmani kapsaminda tesis olunacak ipotek islemleri ile konut finansmani
amaciyla yapilacak finansal kiralamalarda kiralanan konutlarin kiraclya devrinin harctan
istisna edilmesine; (g) Sermaye piyasasi araclarinin ihracina iliskin olarak diizenlenen makbuz
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ve kaditlar, konut finansmani kuruluglarinin konut finansmani islemleri ve bu kuruluslarin
ipotekli sermaye piyasas! araglari, varlik teminath menkul kiymetler ve varlik finansmani
fonlarini temsilen menkul kiymet ihraci ve bu ihraca konu teminatlarla ilgili olarak dizenlenen
makbuz ve kagitlarin damga vergisinden istisna edilmesine; (h) Ipotek finansmani kuruluslari
ile konut finansmani fonlarinin kurulug ve ipotekli sermaye piyasasi araclar, varlik teminath
menkul kiymetler ve varlik finansmani fonlarini temsil eden menkul kiymetlerin ihraci ve
ihraca konu teminatlardan kaynaklananlar dahil her tirll islemleri ile ilgili olarak diizenlenen
ve damga vergisi bu kuruluglar veya fonlar tarafindan 6denmesi gereken makbuz ve
kagitlarin damga vergisinden istisna edilmesine ve (1) Sermaye Piyasasi Kanunu, Icra ve Iflas
Kanunu, Tiketicinin Korunmasi Hakkinda Kanun ve dider kanunlarda degisiklik yapilmasina
iliskin 5582 sayili “Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi
Hakkinda Kanun” 06.03.2007 tarih ve 26454 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir.

263 Seri No'lu Gelir Vergisi Genel Tebligi

193 sayil Gelir Vergisi Kanununun Gegici 67. maddesi kapsamindaki gelirlerin ihtiyari beyani
ile tevkif edilen vergilerin mahsup ve iade islemleri, 6zel amacli araclardan (ADR, GDR, DR)
elde edilen gelirlerin vergilendirilmesi ve diger hususlarin agiklanmasina iliskin 263 Seri No'lu
Gelir Vergisi Genel Tebligi” 08.03.2007 tarih ve 26456 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir.
Gelir Vergisi Sirkiileri/61

Enflasyondaki degismelerden etkilenmeyen dngériilebilir net getiri garantisi saglayan TUFE’ye
endeksli Devlet Tahvillerinin elde tutulmasi ve elden gikariimasindan dogan kazanglarin 193
saylli Gelir Vergisi Kanununun Gegici 67. maddesi kapsaminda vergilendiriimesine ve tevkifat
matrahinin nasil tespit edilecedine iliskin agiklamalari iceren “Gelir Vergisi Sirkileri/61”
12.03.2007 tarihinde yayimlanmistir.

1 Seri No'lu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi

01.01.2006 tarihinden itibaren gegerli olmak (zere yirirlige giren 5520 sayih Kurumlar
Vergisi Kanununun uygulanmasina iliskin agiklamalari igeren “1 Seri No'lu Kurumlar Vergisi
Genel Tebligi” 03.04.2007 tarih ve 26482 sayill Resmi Gazetede yayimlanmistir.

369 Sira No’lu Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi

01.01.2006 tarihinden itibaren gegerli olmak Uzere yirirliige giren 5520 sayili Kurumlar
Vergisi Kanununun uygulanmasinda birligin saglanmasi amaciyla repo ve ters repo islemleri,
menkul kiymetler ile alacak ve borglarin dederlemesine iliskin agiklamalari iceren “369 Sira
No'lu Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi” 03.04.2007 tarih ve 26482 sayili Resmi Gazetede
yayimlanmistir.

5615 Sayih Gelir Vergisi Kanunu ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair
Kanun

(a) Turkiye'de kurulu vadeli islem ve opsiyon borsalarinda elde edilen kazanglar igin %0
(sifir) olarak belirlenen tevkifat oraninin 31.12.2008 tarihine kadar uzatilmasina; (b) Bakanlar
Kurulunca ilan edilecek Ulkelerde yerlesik veya faaliyette bulunanlara nakden veya hesaben
yapilan veya tahakkuk ettirilen her tirli 6demeler (zerinden, bu &demelerin verginin
konusuna girip girmedigine veya d6deme yapilanin mikellef olup olmadigina bakilmaksizin
%30 oraninda vergi kesintisi yapilmasina; (c) Gegici 67. madde kapsaminda tevkif edilen
vergilerin tevkifat dénemini izleyen ayin 23. ginu aksamina kadar beyan edilmesine; (d)
Merkez Bankasinca ihrag edilen likidite senetlerinden elde edilen faiz gelirlerinin banka ve
sigorta muameleleri vergisinden istisna tutulmasina ve (e) dider kanunlarda degisiklik
yapiimasina iliskin 5615 sayili “Gelir Vergisi Kanunu ve Bazi Kanunlarda Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun” 04.04.2007 tarih ve 26483 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.
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84 Seri No'lu Gider Vergileri Genel Tebligi

Konut finansmani sistemi kapsaminda yapilacak islemlerde, banka ve sigorta muameleleri
vergisi istisnasi uygulanmasina iligkin agiklamalar iceren “84 Seri No'lu Gider Vergileri Genel
Tebligi” 17.04.2007 tarih ve 26496 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.

Kaynak Kullanimini Destekleme Fonu Kesintisi Sirkiileri/2

Konut finansmani kapsaminda kullandirilacak kredilerin kaynak kullanimini destekleme fonu
kesintisi karsisindaki durumuna iliskin aciklamalari iceren “Kaynak Kullanimini Destekleme
Fonu Kesintisi Sirkileri/2” 08.06.2007 tarihinde yayimlanmistir.

Harglar Kanunu Sirkiileri/2

Konut finansmani kapsaminda yapilacak islemlerde harg istisnasi uygulamasi ile baz
islemlerde harg uygulamasina son verilmesine iliskin agiklamalari igeren “Harglar Kanunu
Sirkileri/2” 14.06.2007 tarihinde yayimlanmistir.

09.07.2007 Tarih ve 2007/12392 Sayili Bakanlar Kurulu Karari

6802 sayil Gider Vergileri Kanununun 33. maddesinde yer alan banka ve sigorta muameleleri
vergisi nispetinin (a) Merkez Bankasinca ihrag edilen likidite senetlerinin geri alim ve satim
taahhiidi ile iktisap veya elden cikariimasi karsiliginda lehe alinan paralar tizerinden %1, (b)
Merkez Bankasinca ihrag edilen likidite senetlerinin vadesi beklenilmeksizin satisi nedeniyle
lehe alinan paralar (zerinden %1 olarak uygulanmasina iliskin “09.07.2007 Tarih ve
2007/12392 Sayili Bakanlar Kurulu Karan” 18.07.2007 tarih ve 26586 sayili Resmi Gazetede
yayimlanmistir.

377 Sira No'lu Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi

Yeniden degerleme oraninin 2007 yili igin %7,2 olarak tespit edilmesine iligkin “377 Sira No'lu
Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi” 17.11.2007 tarih ve 26703 saylli Resmi Gazetede
yayimlanmistir.

1 Seri No'lu Transfer Fiyatlandirmasi Yoluyla Ortiili Kazang Dagitimi Hakkinda
Genel Teblig

5520 sayil Kurumlar Vergisi Kanununun 13. maddesi ile “Transfer fiyatlandirmasi yoluyla
ortili kazang dagitimi” adi altinda yapilan diizenlenmeye ve konuyla ilgili olarak 5615 sayili
Kanunla Gelir Vergisi Kanununun 41. maddesinde yapilan dizenlemelere iliskin agiklamalari
iceren “1 Seri No'lu Transfer Fiyatlandirmasi Yoluyla Ortiilii Kazang Dagitimi Hakkinda Genel
Teblig” 18.11.2007 tarih ve 26704 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir.

Transfer Fiyatlandirmasi Yoluyla Ortiilii Kazang Dagitimi Hakkinda 27.11.2007
Tarih ve 2007 /12888 Sayili Bakanlar Kurulu Karari

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 13. maddesinde yer alan “Transfer Fiyatlandirmasi
Yoluyla Ortiili Kazang Dagitimi” hiikiimlerinin uygulanmasina iliskin usulleri diizenleyen
“Transfer Fiyatlandirmasi Yoluyla Ortiili Kazan¢ Dagitimi Hakkinda 27.11.2007 Tarih ve
2007/12888 Sayili Bakanlar Kurulu Karan” 06.12.2007 tarih ve 26722 sayili Resmi Gazetede
yayimlanmistir.

54 Seri No'lu Harglar Kanunu Genel Tebligi

492 sayih Kanunun miikerrer 138. maddesi hilkml geregince, Kanuna bagl tarifelerde yer
alan ve 52 Seri No'lu Harglar Kanunu Genel Tebligi ile tespit edilen maktu harglar (maktu ve
nispi harglarin asgari ve azami miktarlarini belirleyen hadler dahil), yeniden degerleme
oraninda artirilarak 01.01.2008 tarihinden itibaren uygulanmasina iliskin “54 Seri No'lu
Harclar Kanunu Genel Tebligi” 26.12.2007 tarih ve 26738 sayili Resmi Gazetede
yayimlanmistir,
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50 Seri No'lu Damga Vergisi Kanunu Genel Tebligi

Damga Vergisi Kanununun mikerrer 30. maddesinin birinci fikrasi hiikmii geregince, Kanuna
ekli (1) sayili tabloda yer alan ve 47 Seri No'lu Damga Vergisi Kanunu Genel Tebligi tespit
edilen maktu vergilerin (maktu ve nispi vergilerin asgari ve azami miktarlarini belirleyen
hadler dahil) yeniden dederleme oraninda artinlarak 01.01.2008 tarihinden itibaren
uygulanmasina iliskin “50 Seri No'lu Damga Vergisi Kanunu Genel Tebligi” 26.12.2007 tarih
ve 26738 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir.

39 Seri No'lu Veraset ve Intikal Vergisi Kanunu Genel Tebligi

Veraset ve Intikal Vergisi Kanunu geredince 2008 yilinda uygulanacak veraset ve intikal
vergisi tarifesi ile istisna tutarlarinin belirlenmesine iliskin 39 Seri No'lu Veraset ve Intikal
Vergisi Kanunu Genel Tebligi” 26.12.2007 tarih ve 26738 saylli Resmi Gazetede
yayimlanmistir.

266 Seri No'lu Gelir Vergisi Genel Tebligi

(a) Gelir vergisine tabi gelirlerin 2008 takvim yilinda vergilendiriimesinde esas alinacak gelir
vergisi tarifesinin belirlenmesine ve Gelir Vergisi Kanununun 21, 23/8, 31, 47, 48, mikerrer
80, 82, 86 ve 103. maddelerinde yer alip, 2007 yilinda uygulanan had ve tutarlarin 2007 yil
icin %7,2 olarak tespit edilen yeniden dederleme oraninda arttiriimasi suretiyle belirlenen ve
2008 takvim yilinda uygulanacak olan had ve tutarlarin tespit edilmesine ve (b) 2007 takvim
yllinda elde edilen bazi menkul sermaye iratlarinin vergilendiriimesinde dikkate alinacak
indirim oraninin (%7,2/%19,11=) %37,7 olarak tespitine, indirim orani uygulanarak beyan
edilecek menkul sermaye iratlarinin agiklanmasina ve 01.01.2006 tarihinden o©nce ihrag
edilen devlet tahvilleri ve Hazine bonolarindan 2007 yilinda elde edilen gelirlere uygulanacak
istisna tutarinin 205.994,16 YTL olarak tespitine iliskin “266 Seri No'lu Gelir Vergisi Genel
Tebligi” 28.12.2007 tarih ve 26740 sayill Resmi Gazetede yayimlanmistir.

26.12.2007 Tarih ve 2007 /13044 Sayih Bakanlar Kurulu Karan
193 sayil Gelir Vergisi Kanununun 103. maddesinde yer alan gelirlerin vergilendiriimesinde
esas alinan tarifenin, 2008 takvim yili gelirlerinin vergilendirilmesinde esas alinmak (zere
yeniden belirlenmesine iliskin “26.12.2007 Tarih ve 2007/13044 Sayili Bakanlar Kurulu
Karari” 30.12.2007 tarih ve 26742 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir.
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ARACI
KURUMLAR






RAPORUMUZ BASKIYA GIRDIGINDE, FAALIYETLERI GECiCi OLARAK
DURDURULMUS OLAN ASAGIDAKI UYELERIMiZIN BILGILERI
ELIMIZE ULASMAMISTIR.

ADA MENKUL DEGERLER A.S.
ALFA MENKUL DEGERLER A.S.
ALTAY YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
ARTI MENKUL KIYMETLER A.S.
MED MENKUL DEGERLER A.S.



TSPAKB

ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Genel Bilgiler
Kurulus Tarihi

13.04.1987

internet Sitesi

e-posta Adresi

internet islemleri

Cagri Merkezi
Sube/Acente/Irtibat Biirosu Sayisi
Calisan Sayisi

1 www.acar.com.tr
: bilgi@acar.com.tr
T www.acar.com.tr

Ha
1 31

Adres : Gazeteciler Sitesi Keskin Kalem Sok. No:25
Esentepe Istanbul

Telefon 1 212-216 26 61

Faks 1 212-266 05 43

Yonetim Kurulu
Gorevi

Adi/Soyadi

Yonetim Kurulu Baskani
Yonetim Kurulu Baskan Vekili
Yénetim Kurulu Uyesi
Yénetim Kurulu Uyesi
Yénetim Kurulu Uyesi

Abdullah Acar
Hiseyin Cemal Acar
Mine Acar Bora
Osman Giizel

A. Tuncay Bora

Ust Yonetim
Gorevi

Adi/Soyadi

Sorumluluk Alani

Genel Midir

Hiseyin Cemal Acar

Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi/ Unvani Pay Tutan (YTL) Payi (%)
Abdullah Acar 2.165.347 74,98%
Hiseyin Cemal Acar 577.557 20,00%
Mine Acar Bora 144.880 5,02%
Osman Giizel 1 0,00%
A. Tuncay Bora 1 0,00%
Toplam 2.887.787 100,00%

2006 2007
Hisse Senedi (bin YTL) 2.267.473 5.337.495
SGMK (bin YTL) 1.169.546 1.808.456
Vadeli islemler (bin YTL) 335.508 734.425
Hisse Senedi Pazar Payi (%) 0,35% 0,69%
SGMK Pazar Payi (%) 0,02% 0,03%
Vadeli islemler Pazar Payi (%) 0,94% 0,31%
Hisse Senedi Siralamasi 57 39
SGMK Siralamasi 68 66
Vadeli islemler Siralamasi 24 42
Bakiyeli Hesap Sayisi (adet) 1.747 1.732

Yetki Belgeleri
Alm Satima Aracilik
Halka Arza Aracilik
Portfoy Yonetimi

v Yatirm Danlsmar]hg"jl
v" Repo/Ters Repo Islemleri
v' Turev Araglarin Aim Satimina Aracilik

Kredili Menkul Kiymet, Aciga Satis ve Odiing Alma ve Verme Islemleri

AT
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TSPAKB

ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

UFRS'YE GORE DUZENLENMIS OZET MALI TABLOLAR (YTL
VARLIKLAR 31.12.2006 31.12.2007

CARI/DONEN VARLIKLAR

Hazir Degerler

Menkul Kiymetler (net)

Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Diger Alacaklar (net)

Diger Cari/Donen Varliklar

CARI OLMAYAN/DURAN VARLIKLAR
Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Dider Alacaklar (net)

Finansal Varliklar (net)
Pozitif/Negatif Serefiye (net)

Maddi Varliklar (net)

Maddi Olmayan Varliklar (net)
Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR

7.926.659
71.486
4.073.633
3.490.174
0

0

291.366
2.423.170
0

0

0
2.059.320
0

117.182
68.496
178.172
10.349.829

8.785.940
275.293
2.082.673
6.410.904
0

0

17.070
2.264.831
0

0

0
2.059.320
0

83.460
98.165
23.886
11.050.771

YUKUMLULUKLER
KISA VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari (net)
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net)
Dider Finansal Yukumlilikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net)
Dider Finansal Yukumliliikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR

OZSERMAYE

Sermaye

Sermaye Yedekleri

Kar Yedekleri

Net Donem Kari/Zarari

Gegmis Yillar Kar/Zararlari
TOPLAM OZSERMAYE VE YUKUMLULUKLER

31.12.2006
4.029.834
2.173.513
0

0

0

1.653.261
203.060
44.805

0

0

0

0

44.805

0
6.275.190
2.887.787
11.073.704
2.056.128
-183.368
-9.559.061
10.349.829

31.12.2007
3.069.972
0

0

0

0
2.814.000
255.972
56.515

0

0

0

0

56.515

0
7.924.284
2.887.787
11.073.704
2.056.128
1.649.094
-9.742.429
11.050.771

OZET GELIR TABLOSU (YTL)

31.12.2006 31.12.2007

Satis Gelirleri (net)

Satiglarin Maliyeti (-)

Hizmet Gelirleri (net)

Esas Faaliyetlerden Dider Gelirler (net)
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Faaliyet Giderleri (-)

NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Dider Faaliyetlerden Gelir ve Karlar
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-)
Finansman Giderleri (-)

FAALIYET KARI (ZARARI)

Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari

ANA ORTAKLIK DISI KAR/ZARAR
VERGI ONCESI KAR/ZARAR

Vergiler (-)

NET DONEM KARI/ZARARI

221.961.185
-221.133.817
2.945.873
114.426
3.887.667
-2.004.363
1.883.304
524.361
-2.424.437
-312.508
-329.280

0

0

-329.280
145.912
-183.368

328.629.275
-328.668.048
2.982.294
340.201
3.283.722
-2.388.042
895.680
1.279.615
-145.169
-17.245
2.012.881
0

0
2.012.881
-363.787
1.649.094
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TSPAKB

AK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Genel Bilgiler

Kurulus Tarihi :11.12.1996

Adres : Indnii Caddesi No:42 34437 Taksim Giimissuyu
Istanbul

Telefon 1 212-334 94 94

Faks : 212-244 05 66

internet Sitesi : www.akyatirim.com.tr

e-posta Adresi : akyatirim@akyatirim.com.tr

internet islemleri : www.akbank.com.tr

Cagri Merkezi :

Sube/Acente/Irtibat Biirosu Sayis1  : 711

Calisan Sayisi : 164

Gorevi Adi/Soyadi

Yonetim Kurulu Baskani Zafer Kurtul

Yonetim Kurulu Baskan Vekili Ziya Akkurt

Yénetim Kurulu Uyesi Galip Tézge

Yénetim Kurulu Uyesi Eyiip Engin

Yénetim Kurulu Uyesi Kemal Atil Ozus

Gorevi Adi/Soyadi Sorumluluk Alani
Genel Madur Ziya Akkurt

Genel Midir Yardimaisi Haluk Tirkélmez Ops., Mali igler, iK

Genel Midir Yardimcisi Yesim Aksoy Kurumsal Finansman
Genel Midur Yardimcisi Mustafa Cem Eksit Yurtigi Sermaye Piyasalari

Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi/ Unvani Pay Tutan (YTL) Payi (%)
Akbank T.A.S. 49.900.000 99,80%
H. O. Sabanci Holding A.S. 79.000 0,16%
Ak Sigorta A.S. 10.000 0,02%
Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S. 10.000 0,02%
Tursa Sabanci Tur. ve Yat. Hizm. A.S. 1.000 0,00%
Toplam 50.000.000 100,00%
islemHacmi ...
2006 2007
Hisse Senedi (bin YTL) 34.388.382 39.300.037
SGMK (bin YTL) 41.312.174 57.265.284
Vadeli islemler (bin YTL) 725.428 5.859.805
Hisse Senedi Pazar Payi (%) 5,29% 5,07%
SGMK Pazar Payi (%) 0,71% 0,90%
Vadeli islemler Pazar Payi (%) 2,03% 2,48%
Hisse Senedi Siralamasi 5 2
SGMK Siralamasi 25 23
Vadeli islemler Siralamasi 13 12
Bakiyeli Hesap Sayisi (adet) 69.267 70.843
Alim Satima Aracilik v" Yatinm Danismanligi v
Halka Arza Aracilik v Repo/Ters Repo Islemleri v
Portfdy Yonetimi v' Tirev Araglarin Alim Satimina Aracilik v
Kredili Menkul Kiymet, Aciga Satis ve Odiing Alma ve Verme Islemleri v
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TSPAKB

AK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

UFRS'YE GORE DUZENLENMIS OZET MALI TABLOLAR (YTL
VARLIKLAR 31.12.2006 31.12.2007

CARI/DONEN VARLIKLAR

Hazir Degerler

Menkul Kiymetler (net)

Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Diger Alacaklar (net)

Diger Cari/Donen Varliklar

CARI OLMAYAN/DURAN VARLIKLAR
Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Diger Alacaklar (net)

Finansal Varliklar (net)
Pozitif/Negatif Serefiye (net)

Maddi Varliklar (net)

Maddi Olmayan Varliklar (net)
Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR

121.677.466
23.428.471
57.700.210
39.416.024

0

1.049.717
83.044
25.073.479
0

0

0

52.832

0

22.918.943
365.292
1.736.412
146.750.945

109.636.153
64.355.093
13.280.417
22.900.903

0

9.017.660
82.080
25.978.244
0

0

0

1.052.832

0

21.369.762
460.132
3.095.518
135.614.397

YUKUMLULUKLER
KISA VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari (net)
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net)
Dider Finansal Yukumlilikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Finansal Kiralama Islemlerinden Borclar (net)
Dider Finansal Yukumliliikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR

OZSERMAYE

Sermaye

Sermaye Yedekleri

Kar Yedekleri

Net Donem Kari/Zarari

Gegmis Yillar Kar/Zararlari
TOPLAM OZSERMAYE VE YUKUMLULUKLER

31.12.2006
53.352.883
0

0

10

0

48.030.265
5.322.608
270.204

0

0

0

0

270.204

0
93.127.858
50.000.000
16.802.123
1.431.930
19.683.084
5.210.721
146.750.945

31.12.2007
44.242.608
178.949

0

0

0

33.934.197
10.129.462
329.873

0

0

0

0

329.873

0
91.041.916
50.000.000
16.802.123
3.888.366
14.122.700
6.228.727
135.614.397

OZET GELIR TABLOSU (YTL)

31.12.2006 31.12.2007

Satig Gelirleri (net)

Satislarin Maliyeti (-)

Hizmet Gelirleri (net)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler (net)
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Faaliyet Giderleri (-)

NET ESAS FAALIYET KARI /ZARARI
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-)
Finansman Giderleri (-)

FAALIYET KARI (ZARARI)

Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari

ANA ORTAKLIK DISI KAR/ ZARAR
VERGI ONCESI KAR/ZARAR

Vergiler (-)

NET DONEM KARI/ZARARI

4.903.719.506
-4.893.794.174
34.659.217
6.708.211
51.292.760
-27.688.520
23.604.240
7.541.830
-5.216.609

0

25.929.461

0

0
25.929.461
-6.246.377
19.683.084

4.510.573.336
-4,503.299.917
38.808.963
6.735.608
52.817.990
-32.455.858
20.362.132
12.421.379
-13.954.194

0

18.829.317

0

0
18.829.317
-4.706.617
14.122.700
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TSPAKB

AKDENizZ MENKUL DEGERLER TICARETI A.S.

Genel Bilgiler

Kurulus Tarihi : 05.03.1990

Adres : Siracevizler Cad. No:43 Kat:1-5 Sisli Istanbul
Telefon 1 212-233 1102

Faks 1 212-234 41 01

internet Sitesi : www.akdenizmenkul.com.tr
e-posta Adresi : info@akdenizmenkul.com.tr
internet islemleri : www.akdenizmenkul.com.tr
Cagri Merkezi :

Sube/Acente/Irtibat Biirosu Sayisi1  : 2

Calisan Sayisi : 18

Gorevi Adi/Soyadi

Yonetim Kurulu Baskani Keyan Ziilfikari

Yonetim Kurulu Baskan Vekili Kerem Ziilfikari

Yénetim Kurulu Uyesi Pervin Ziilfikari

Ust Yonetim
Gorevi Adi/Soyadi Sorumluluk Alani
Genel Mudur Alpaslan Varol

Ortagin Adi/ Unvani Pay Tutan (YTL) Payi (%)
Kazim Ziilfikari 1.173.071 96,95%
Keyan Zdilfikari 12.172 1,01%
Kerem Ziilfikari 12.173 1,01%
Pervin Ziilfikari 12.100 1,00%
Mahmut Karabiyik 484 0,04%
Toplam 1.210.000 100,00%
istemHacmi ... |
2006 2007
Hisse Senedi (bin YTL) 1.274.012 2.105.699
SGMK (bin YTL) 985 402
Vadeli islemler (bin YTL) 2.019 5.796
Hisse Senedi Pazar Payi (%) 0,20% 0,27%
SGMK Pazar Payi (%) 0,00% 0,00%
Vadeli islemler Pazar Payi (%) 0,01% 0,00%
Hisse Senedi Siralamasi 71 66
SGMK Siralamasi 119 124
Vadeli islemler Siralamasi 50 69
Bakiyeli Hesap Sayisi (adet) 1.391 1.313
Alim Satima Aracilik v" Yatinm Danismanligi
Halka Arza Aracilik Repo/Ters Repo Islemleri
Portfdy Yonetimi Turev Araglarin Alm Satimina Aracilik v
Kredili Menkul Kiymet, Aciga Satis ve Odiing Alma ve Verme Islemleri v
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TSPAKB

AKDENiZ MENKUL DEGERLER TiCARETI A.S.

UFRS'YE GORE DUZENLENMIS OZET MALI TABLOLAR (YTL
VARLIKLAR 31.12.2006 31.12.2007

CARI/DONEN VARLIKLAR

Hazir Degerler

Menkul Kiymetler (net)

Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Diger Alacaklar (net)

Diger Cari/Donen Varliklar

CARI OLMAYAN/DURAN VARLIKLAR
Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Dider Alacaklar (net)

Finansal Varliklar (net)
Pozitif/Negatif Serefiye (net)

Maddi Varliklar (net)

Maddi Olmayan Varliklar (net)
Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR

3.711.947
440.593
1.543.970
1.606.916
0

0

120.468
2.113.775
48.681

0

0
1.161.630
0

619.965
227.250
56.249
5.825.722

5.911.729
535.292
2.797.034
2.298.728
0

0

280.675
886.776
46.829

0

0

62.869

0

531.309
181.614
64.155
6.798.505

YUKUMLULUKLER
KISA VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari (net)
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net)
Dider Finansal Yukumlilikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net)
Dider Finansal Yukumliliikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR

OZSERMAYE

Sermaye

Sermaye Yedekleri

Kar Yedekleri

Net Donem Kari/Zarari

Gegmis Yillar Kar/Zararlari
TOPLAM OZSERMAYE VE YUKUMLULUKLER

31.12.2006
1.947.111
1.444.432
0

0

0

442.673
60.006
123.032
75.562

0

0

0

47.470

0
3.755.579
1.210.000
2.017.756
449.641
78.182

0
5.825.722

31.12.2007
3.254.587
2.485.967
0

0

0

488.387
280.233
41.528

0

0

0

0

41.528

0
3.502.390
1.210.000
2.017.756
527.823
-253.189

0
6.798.505

OZET GELIR TABLOSU (YTL)

31.12.2006 31.12.2007

Satis Gelirleri (net)

Satiglarin Maliyeti (-)

Hizmet Gelirleri (net)

Esas Faaliyetlerden Dider Gelirler (net)
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Faaliyet Giderleri (-)

NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Dider Faaliyetlerden Gelir ve Karlar
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-)
Finansman Giderleri (-)

FAALIYET KARI (ZARARI)

Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari

ANA ORTAKLIK DISI KAR/ZARAR
VERGI ONCESI KAR/ZARAR

Vergiler (-)

NET DONEM KARI/ZARARI

4.159.525
-4.050.860
1.029.426
260.809
1.398.900
-1.383.767
15.133
932.011
-642.906
-153.739
150.499
0

0
150.499
-72.317
78.182

38.399.122
-38.115.831
889.937
300.938
1.474.166
-1.245.664
228.502
110.217
-207.130
-189.299
-57.710

0

0

-57.710
-195.479
-253.189
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TSPAKB

ALAN YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Genel Bilgiler

Kurulus Tarihi :17.12.1990

Adres : Tegvikiye Cad. ikbal Is Merkezi No:103 Kat:7
Sigli Istanbul

Telefon 1 212-381 20 00

Faks 1 212-381 20 20

internet Sitesi : www.alanyatirim.com.tr

e-posta Adresi : info@alanyatirim.com.tr

internet islemleri : www.alanyatirim.com.tr

Cagri Merkezi :

Sube/Acente/Irtibat Biirosu Sayisi1  : 2

Calisan Sayisi : 75

Gorevi Adi/Soyadi

Yonetim Kurulu Baskani Orhan Sirek

Yonetim Kurulu Baskan Vekili Eren Elbirlik

Yénetim Kurulu Uyesi Cengiz Alpdzii

Yénetim Kurulu Uyesi Hasan Pak

Yénetim Kurulu Uyesi Semih Cetin

Gorevi Adi/Soyadi Sorumluluk Alani
Genel Mudur Hasan Pak
Genel Miidir Yardimcisi Cem Cihan Yurtici Piyasa, IK

Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi/ Unvani Pay Tutan (YTL) Payi (%)
Orhan Siirek 1.099.988 100,00%
Eren Elbirlik 8 0,00%
Ismet Elbirlik 1 0,00%
Cengiz Alpdzii 1 0,00%
Hasan Pak 1 0,00%
Semih Cetin 1 0,00%
Toplam 1.100.000 100,00%
istemHacmi ... |
2006 2007
Hisse Senedi (bin YTL) 2.629.921 4.069.386
SGMK (bin YTL) 708.624 1.350.712
Vadeli Islemler (bin YTL) 0 967.507
Hisse Senedi Pazar Payi (%) 0,40% 0,52%
SGMK Pazar Payi (%) 0,01% 0,02%
Vadeli islemler Pazar Payi (%) 0,00% 0,41%
Hisse Senedi Siralamasi 54 48
SGMK Siralamasi 79 69
Vadeli islemler Siralamasi - 39
Bakiyeli Hesap Sayisi (adet) 2.596 2.689
Alim Satima Aracilik v" Yatinm Danismanligi v
Halka Arza Aracilik v Repo/Ters Repo Islemleri v
Portfdy Yonetimi v' Tirev Araglarin Alim Satimina Aracilik v
Kredili Menkul Kiymet, Aciga Satis ve Odiing Alma ve Verme Islemleri v
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TSPAKB

ALAN YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

UFRS'YE GORE DUZENLENMIS OZET MALI TABLOLAR (YTL
VARLIKLAR 31.12.2006 31.12.2007

CARI/DONEN VARLIKLAR

Hazir Degerler

Menkul Kiymetler (net)

Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Diger Alacaklar (net)

Diger Cari/Donen Varliklar

CARI OLMAYAN/DURAN VARLIKLAR
Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Dider Alacaklar (net)

Finansal Varliklar (net)
Pozitif/Negatif Serefiye (net)

Maddi Varliklar (net)

Maddi Olmayan Varliklar (net)
Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR

5.178.424
63.639
124.000
3.625.734
30.342
1.287.420
47.289
391.885

0

0

0

0

0

85.986
188.806
117.093
5.570.309

5.765.470
274.126
1.450
4.373.495
702.521
264.163
149.715
439.789

0

0

0

0

0

145.968
135.842
157.979
6.205.259

YUKUMLULUKLER
KISA VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari (net)
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net)
Dider Finansal Yukumlilikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net)
Dider Finansal Yukumliliikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR

OZSERMAYE

Sermaye

Sermaye Yedekleri

Kar Yedekleri

Net Donem Kari/Zarari

Gegmis Yillar Kar/Zararlari
TOPLAM OZSERMAYE VE YUKUMLULUKLER

31.12.2006
2.757.945
1.265.000
0

4.563
1.274.506
58.487
155.389
144.782

0

0

0

0

144.782

0
2.667.582
1.100.000
9.018.724
976.624
-400.078
-8.027.688
5.570.309

31.12.2007
3.579.120
1.785.000
0

29.923
250.525
1.198.711
314.961
123.307

0

0

0

0

123.307

0
2.502.832
1.100.000
9.018.724
976.624
-164.750
-8.427.766
6.205.259

OZET GELIR TABLOSU (YTL)

31.12.2006 31.12.2007

Satis Gelirleri (net)

Satiglarin Maliyeti (-)

Hizmet Gelirleri (net)

Esas Faaliyetlerden Dider Gelirler (net)
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Faaliyet Giderleri (-)

NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Dider Faaliyetlerden Gelir ve Karlar
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-)
Finansman Giderleri (-)

FAALIYET KARI (ZARARI)

Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari

ANA ORTAKLIK DISI KAR/ZARAR
VERGI ONCESI KAR/ZARAR

Vergiler (-)

NET DONEM KARI/ZARARI

656.893.356
-656.893.356
2.117.829

0
2.117.829
-3.714.384
-1.596.555
1.339.565
-159.150
-36.717
-452.857

0

0

-452.857
52.779
-400.078

1.353.600.676
-1.353.600.676
1.960.256

0

1.960.256
-3.037.112
-1.076.856
982.268
-70.908
-40.140
-205.636

0

0

-205.636
40.886
-164.750
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TSPAKB

ALTERNATIF YATIRIM A.S.

Genel Bilgiler

Kurulus Tarihi 1 27.12.1996

Adres : Cumhuriyet Cad. No:8 Elmadag Han Kat:2-3
Elmadag Istanbul

Telefon : 212-31558 00

Faks 1 212-231 38 42

Internet Sitesi : www.ayatirim.com.tr

e-posta Adresi :

internet islemleri : www.ayatirim.com.tr

Cagri Merkezi 1 444 00 54

Sube/Acente/irtibat Biirosu Sayisi 15

Calisan Sayisi 173

Gorevi Adi/Soyadi

Yénetim Kurulu Baskani Tuncay Ozilhan

Yonetim Kurulu Bagkan Vekili Metin Tokpinar

Yénetim Kurulu Uyesi Ibrahim Yazici

Yénetim Kurulu Uyesi Emre Alkin

Yénetim Kurulu Uyesi Murat Ang

Yénetim Kurulu Uyesi Mustafa Uysal

Yénetim Kurulu Uyesi Cesur Kiling

Yénetim Kurulu Uyesi Ahmet Bal

Ust Yonetim

Gorevi Adi/Soyadi Sorumluluk Alani

Genel Mudur T. Metin Ayisik

Genel Midir Yardimcisi Z. Figen Yazici Yurtigi Piyasalar

Genel Midir Yardimcisi Murat Salar Haz., Kur. Fin., Varlik Yon.
Genel Midir Yardimcisi Ferhan Sehzad Uluslararasi Satis, Paz.

Ortagin Adi/Unvani Pay Tutan (YTL) Payi (%)
Alternatifbank A.S. 8.499.728 100,00%
Metin Tokpinar 68 0,00%
Ali Sanal 68 0,00%
Mustafa Uysal 68 0,00%
M. Alev Gégmez 68 0,00%
Toplam 8.500.000 100,00%
islemHacmi ... |
2006 2007
Hisse Senedi (bin YTL) 4.446.731 7.129.614
SGMK (bin YTL) 8.920.411 13.089.278
Vadeli Islemler (bin YTL) 393.902 2.240.055
Hisse Senedi Pazar Payi (%) 0,68% 0,92%
SGMK Pazar Payi (%) 0,15% 0,21%
Vadeli islemler Pazar Payi (%) 1,10% 0,95%
Hisse Senedi Siralamasi 34 34
SGMK Siralamasi 47 40
Vadeli Islemler Siralamasi 20 24
Bakiyeli Hesap Sayisi (adet) 4.102 4.050
Alim Satima Aracilik v" Yatinm Danigmanligi v
Halka Arza Aracilik ¥ Repo/Ters Repo Islemleri v
Portfoy Yonetimi v' Tirev Araclarin Alim Satimina Aracilik v
Kredili Menkul Kiymet, Aciga Satis ve Odiing Alma ve Verme Islemleri v
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TSPAKB

ALTERNATIF YATIRIM A.S.

UFRS'YE GORE DUZENLENMIS OZET MALI TABLOLAR (YTL
VARLIKLAR 31.12.2006 31.12.2007

CARI/DONEN VARLIKLAR

Hazir Degerler

Menkul Kiymetler (net)

Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Diger Alacaklar (net)

Diger Cari/Donen Varliklar

CARI OLMAYAN/DURAN VARLIKLAR
Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Dider Alacaklar (net)

Finansal Varliklar (net)
Pozitif/Negatif Serefiye (net)

Maddi Varliklar (net)

Maddi Olmayan Varliklar (net)
Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR

34.310.108
2.295.855
3.322.898

23.312.016
485.110
4.739.198
155.031
13.033.796
4.611

0

0

12.460.429

0

289.367
149.965
129.424
47.343.904

20.326.319
1.051.731
3.203.886

15.303.438
592.675
101.467

73.122
17.663.907
64.591

0

0

16.938.635

0

301.718
143.487
215.476
37.990.226

YUKUMLULUKLER
KISA VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari (net)
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net)
Dider Finansal Yukumlilikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net)
Dider Finansal Yukumliliikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR

OZSERMAYE

Sermaye

Sermaye Yedekleri

Kar Yedekleri

Net Donem Kari/Zarari

Gegmis Yillar Kar/Zararlari
TOPLAM OZSERMAYE VE YUKUMLULUKLER

31.12.2006
29.074.446
6.714.051

0

0

9.945.000
7.684.140
4.731.255
310.780

0

0

0

0

310.780

0
17.958.678
8.500.000
6.105.580
841.254
2.464.605
47.239
47.343.904

31.12.2007
16.956.264
1.074.853

0

33.926
11.547.846
3.241.452
1.058.187
400.938

0

34.315

0

0

366.623

0
20.633.024
8.500.000
6.105.580
1.186.641
4.774.346
66.457
37.990.226

OZET GELIR TABLOSU (YTL)

31.12.2006 31.12.2007

Satis Gelirleri (net)

Satiglarin Maliyeti (-)

Hizmet Gelirleri (net)

Esas Faaliyetlerden Dider Gelirler (net)
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Faaliyet Giderleri (-)

NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Dider Faaliyetlerden Gelir ve Karlar
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-)
Finansman Giderleri (-)

FAALIYET KARI (ZARARI)

Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari

ANA ORTAKLIK DISI KAR/ZARAR
VERGI ONCESI KAR/ZARAR

Vergiler (-)

NET DONEM KARI/ZARARI

39.058.011
-36.846.228
6.808.686
3.721.717
12.742.186
-8.677.369
4.064.817
657.612
-281.483
-1.556.927
2.884.019
0

0
2.884.019
-419.414
2.464.605

38.797.039
-38.688.153
9.076.204
7.356.395
16.541.485
-9.723.130
6.818.355
603.206
-177.840
-2.131.854
5.111.867
0

0
5.111.867
-337.521
4.774.346
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TSPAKB

ANADOLU YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

Genel Bilgiler

Kurulus Tarihi : 25.09.1998

Adres : Merkez Mah. Birahane Sok. No:38 Sisli Bomonti
Istanbul

Telefon 1 212-233 33 22

Faks 1 212-233 3318

internet Sitesi : www.anadoluyatirim.com.tr

e-posta Adresi : info@anadoluyatirim.com.tr

internet islemleri
Cagn Merkezi :
Sube/Acente/Irtibat Biirosu Sayisi : 25

Calisan Sayisi : 29

Gorevi Adi/Soyadi

Yonetim Kurulu Baskani Pulat Akgin

Yénetim Kurulu Uyesi Fikriye Filiz Haseski
Yénetim Kurulu Uyesi Engin Tiirker
Yénetim Kurulu Uyesi Yusuf Gezgdr
Yénetim Kurulu Uyesi Biilent Gékhan Giinay
Yénetim Kurulu Uyesi Recep Atakan

Gorevi Adi/Soyadi Sorumluluk Alani
Genel Mudur Mithat Korkut

Genel Miidir Yardimcisi Safak Simsek Operasyon, Krediler
Genel Midir Yardimcisi Kamelya Isler Pazarlama

Ortagin Adi/ Unvani Pay Tutan (YTL) Payi (%)
Anadolubank A.S. 4.428.000 82,00%
Mehmet Ristii Basaran 870.607 16,12%
Guilsel Altintug 50.482 0,93%
Aysel Basaran 48.717 0,90%
Fikriye Filiz Haseski 1.979 0,04%
Erol Altintug 215 0,00%
Toplam 5.400.000 100,00%
islemHacmi ...
2006 2007
Hisse Senedi (bin YTL) 8.691.351 7.977.900
SGMK (bin YTL) 417.695 147.192
Vadeli islemler (bin YTL) 0 0
Hisse Senedi Pazar Payi (%) 1,34% 1,03%
SGMK Pazar Payi (%) 0,01% 0,00%
Vadeli islemler Pazar Payi (%) 0,00% 0,00%
Hisse Senedi Siralamasi 21 30
SGMK Siralamasi 83 95
Vadeli islemler Siralamasi - -
Bakiyeli Hesap Sayisi (adet) 180 172
Alim Satima Aracilik v" Yatinm Danismanligi v
Halka Arza Aracilik v Repo/Ters Repo Islemleri v
Portfdy Yonetimi v' Tirev Araglarin Alim Satimina Aracilik
Kredili Menkul Kiymet, Aciga Satis ve Odiing Alma ve Verme Islemleri v
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TSPAKB

ANADOLU YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

UFRS'YE GORE DUZENLENMIS OZET MALI TABLOLAR (YTL
VARLIKLAR 31.12.2006 31.12.2007

CARI/DONEN VARLIKLAR

Hazir Degerler

Menkul Kiymetler (net)

Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Diger Alacaklar (net)

Diger Cari/Donen Varliklar

CARI OLMAYAN/DURAN VARLIKLAR
Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Dider Alacaklar (net)

Finansal Varliklar (net)
Pozitif/Negatif Serefiye (net)

Maddi Varliklar (net)

Maddi Olmayan Varliklar (net)
Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR

6.842.786
6.004
6.675.086
0

35.515

0

126.181
105.102

0

0

0

0

0

54.225
8.768
42.109
6.947.888

7.503.673
5.022.004
2.224.672

0
69.114
0
187.883
62.430
0

o O OO

17.398

0

45.032
7.566.103

YUKUMLULUKLER
KISA VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari (net)
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net)
Dider Finansal Yukumlilikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net)
Dider Finansal Yukumliliikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR

OZSERMAYE

Sermaye

Sermaye Yedekleri

Kar Yedekleri

Net Donem Kari/Zarari

Gegmis Yillar Kar/Zararlari
TOPLAM OZSERMAYE VE YUKUMLULUKLER

31.12.2006
950.169

0

0

0

313.921
48.531
587.717
101.926

0

0

0

0

101.926

0
5.895.793
2.985.000
1.438.777
1.083.774
388.242

0
6.947.888

31.12.2007
301.707

0

0

0

0

51.218
250.489
113.682

0

0

0

0

113.682

0
7.150.714
5.400.000
0

495.793
1.254.921
0
7.566.103

OZET GELIR TABLOSU (YTL)

31.12.2006 31.12.2007

Satis Gelirleri (net)

Satiglarin Maliyeti (-)

Hizmet Gelirleri (net)

Esas Faaliyetlerden Dider Gelirler (net)
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Faaliyet Giderleri (-)

NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Dider Faaliyetlerden Gelir ve Karlar
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-)
Finansman Giderleri (-)

FAALIYET KARI (ZARARI)

Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari

ANA ORTAKLIK DISI KAR/ZARAR
VERGI ONCESI KAR/ZARAR

Vergiler (-)

NET DONEM KARI/ZARARI

742.543.789
-742.472.447
2.240.733

0
2.312.075
-2.281.496
30.579
518.237
-50.903
-14.363
483.550

0

0

483.550
-95.308
388.242

244.366.372
-243.877.999
2.740.052

0
3.228.425
-2.353.674
874.751
806.184
-99.285
-9.859
1.571.791
0

0
1.571.791
-316.870
1.254.921
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TSPAKB

ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

Genel Bilgiler

Kurulus Tarihi : 27.11.1990

Adres : Emirhan Cad. Atakule A Blok No:145 K:11
Balmumcu Istanbul

Telefon 1 212-310 62 00

Faks 1 212-31062 10

internet Sitesi : www.atayatirim.com.tr

e-posta Adresi : operasyon@atayatirim.com.tr

internet islemleri : www.atayatirim.com.tr

Cagri Merkezi :

Sube/Acente/Irtibat Biirosu Sayisi1  : 7

Calisan Sayisi : 137

Gorevi Adi/Soyadi

Yonetim Kurulu Baskani Korhan Kurdoglu

Yonetim Kurulu Baskan Vekili Erhan Kurdoglu

Yénetim Kurulu Uyesi Mehmet Sami

Yénetim Kurulu Uyesi Elmas Merih Araz

Yénetim Kurulu Uyesi Salameh Sweis

Gorevi Adi/Soyadi Sorumluluk Alani
Genel Mudur Bilent Altinel

Genel Midir Yardimaisi Ceyhan Er Mali ve idari igler
Genel Midir Yardimcisi Nergis Kasabali Bayraktar Aragtirma

Genel Midur Yardimcisi Gonca Egilmez Inegdl Kurumsal Finansman
Genel Midur Yardimcis Hakan Sevim Pazarlama

Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi/ Unvani Pay Tutan (YTL) Payi (%)
Ata Holding A.S. 16.055.760 81,92%
Korhan Kurdoglu 2.105.040 10,74%
MTF SPV I Limited 1.400.000 7,14%
Erhan Kurdoglu 19.600 0,10%
Ece Kurdoglu 19.600 0,10%
Toplam 19.600.000 100,00%
islemHacmi ...
2006 2007
Hisse Senedi (bin YTL) 8.431.736 9.598.904
SGMK (bin YTL) 17.049.394 18.315.564
Vadeli islemler (bin YTL) 138.894 1.301.255
Hisse Senedi Pazar Payi (%) 1,30% 1,24%
SGMK Pazar Payi (%) 0,29% 0,29%
Vadeli islemler Pazar Payi (%) 0,39% 0,55%
Hisse Senedi Siralamasi 22 23
SGMK Siralamasi 38 38
Vadeli islemler Siralamasi 34 33
Bakiyeli Hesap Sayisi (adet) 2.946 2.801
Alim Satima Aracilik v" Yatinm Danismanligi v
Halka Arza Aracilik v Repo/Ters Repo Islemleri v
Portfdy Yonetimi v' Tirev Araglarin Alim Satimina Aracilik v
Kredili Menkul Kiymet, Aciga Satis ve Odiing Alma ve Verme islemleri v
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TSPAKB

ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

UFRS'YE GORE DUZENLENMIS OZET MALI TABLOLAR (YTL
VARLIKLAR 31.12.2006 31.12.2007

CARI/DONEN VARLIKLAR

Hazir Degerler

Menkul Kiymetler (net)

Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Diger Alacaklar (net)

Diger Cari/Donen Varliklar

CARI OLMAYAN/DURAN VARLIKLAR
Ticari Alacaklar (net)

Tliskili Taraflardan Alacaklar (net)
Diger Alacaklar (net)

Finansal Varliklar (net)
Pozitif/Negatif Serefiye (net)

Maddi Varliklar (net)

Maddi Olmayan Varliklar (net)
Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR

43.502.272
1.880.344
9.478.825

30.901.218
360.522
577.985
303.378

3.192.766
129.190

0

0

0

1.764.303
1.180.047
18.402
100.824
46.695.038

76.389.183
4.298.530
13.631.027
51.708.929
3.466.320
2.608.931
675.446
3.483.607
90.058

0

0

0

1.646.662
1.565.783
54.379
126.725
79.872.790

YUKUMLULUKLER
KISA VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari (net)
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net)
Dider Finansal Yukumlilikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Finansal Borglar (net)

Finansal Kiralama Islemlerinden Borclar (net)
Dider Finansal Yukumliliikler (net)

Ticari Borglar (net)

Diger Yukimlulikler (net)

ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR

OZSERMAYE

Sermaye

Sermaye Yedekleri

Kar Yedekleri

Net Donem Kari/Zarari

Gegmis Yillar Kar/Zararlari
TOPLAM OZSERMAYE VE YUKUMLULUKLER

31.12.2006
16.013.272
0

0

0

7.434.266
7.161.625
1.417.381
923.372

0

0

0

0

923.372
4.532,190
25.226.204
16.725.000
3.080.985
1.179.694
4.559.011
-318.486
46.695.038

31.12.2007
37.245.966
457.115

0

163.853

0

32.827.285
3.797.713
585.962

0

0

0

0

585.962
10.007.874
32.032.988
19.600.000
962.741
2.956.900
6.770.443
1.742.904
79.872.790

OZET GELIR TABLOSU (YTL)

31.12.2006 31.12.2007

Satig Gelirleri (net)

Satislarin Maliyeti (-)

Hizmet Gelirleri (net)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler (net)
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Faaliyet Giderleri (-)

NET ESAS FAALIYET KARI /ZARARI
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-)
Finansman Giderleri (-)

FAALIYET KARI (ZARARI)

Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari

ANA ORTAKLIK DISI KAR/ ZARAR
VERGI ONCESI KAR/ZARAR

Vergiler (-)

NET DONEM KARI/ZARARI

1.666.742.500
-1.666.014.489
19.721.267
5.046.188
25.495.466
-19.765.724
5.729.742
2.938.173
-63.204
-2.151.123
6.453.588

0

-639.577
5.814.011
-1.255.000
4.559.011

779.402.947
-777.931.750
22.618.567
5.561.293
29.651.057
-24.620.279
5.030.778
6.515.101
-196.209
-1.536.771
9.812.899
0

-965.359
8.847.540
-2.077.097
6.770.443
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TSPAKB

ATAONLINE MENKUL KIYMETLER A.S.

Genel Bilgiler

Kurulus Tarihi : 15.08.1990

Adres : Emirhan Cad. No:145 A Blok Atakule Balmumcu
Istanbul

Telefon 1 212-310 60 60

Faks 1 212-259 07 64

internet Sitesi : www.ataonline.com.tr

e-posta Adresi : elestiri@ataonline.com.tr

internet islemleri : www.ataonline.com.tr

Cagri Merkezi : 212-310 60 60

Sube/Acente/Irtibat Biirosu Sayisi  : 0

Calisan Sayisi 1 42

Gorevi Adi/Soyadi

Yonetim Kurulu Baskani Korhan Kurdoglu

Yonetim Kurulu Baskan Vekili Erhan Kurdoglu

Yénetim Kurulu Uyesi Duran Ugur

Yénetim Kurulu Uyesi Biilent Altinel

Ust Yonetim
Gorevi Adi/Soyadi Sorumluluk Alani
Genel Madur Hamit Can

Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi/ Unvani Pay Tutan (YTL) Payi (%)
Ata Yatinm Menkul Kiymetler A.S. 836.000 76,00%
Ata Holding A.S. 260.700 23,70%
Korhan Kurdoglu 1.100 0,10%
Erhan Kurdoglu 1.100 0,10%
Tuna Kurdoglu 1.100 0,10%
Toplam 1.100.000 100,00%
istemHacmi ... |
2006 2007
Hisse Senedi (bin YTL) 2.559.479 2.373.559
SGMK (bin YTL) 223.311 218.073
Vadeli islemler (bin YTL) 385.950 2.793.687
Hisse Senedi Pazar Payi (%) 0,39% 0,31%
SGMK Pazar Payi (%) 0,00% 0,00%
Vadeli islemler Pazar Payi (%) 1,08% 1,18%
Hisse Senedi Siralamasi 55 63
SGMK Siralamasi 92 89
Vadeli islemler Siralamasi 21 20
Bakiyeli Hesap Sayisi (adet) 8.560 8.519
Alim Satima Aracilik v" Yatinm Danismanligi v
Halka Arza Aracilik v Repo/Ters Repo Islemleri v
Portfdy Yonetimi Turev Araglarin Alm Satimina Aracilik v
Kredili Menkul Kiymet, Aciga Satis ve Odiing Alma ve Verme Islemleri v
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