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ARACI KURUMLAR
2022/12

Yalin Uzunlu - Deniz Kahraman

Raporumuzda Birligimizin araci kurumlarin
yani sira ana faaliyet alani sermaye piyasasi
islemleri olan yatinm bankalarindan derledigi
2022 yilina ait faaliyet verileri ile finansal ve-
riler dnceki dénemlerle karsilastirilarak analiz

etmistir ve bu donemde 63 araci kurum ve 1
yatinm bankasindan derlenen verilerin detay-
lari Birligimizin internet sitesinde kamuoyuna
duyurulmaktadir. 2022 yilinda 1 araci kurum
faaliyete gegmistir.

FINANSAL PIYASALARDAKI GELISMELER

Gelismis Ulkelerde artan enflasyon ve enerji
darbogazi gibi makroekonomik sorunlar pay
piyasalarina olumsuz yansimistir. MSCI
Dinya endeksi 2022 yilinda 2021 yilina gére
%19 gerilemistir. Tlrkiye'de ise ylksek enf-
lasyona ragmen gerek yil boyunca siliregelen
halka arzlar gerekse dislik faiz politikasi se-
bebiyle pay piyasasi yatirnmlar cazibesini
strdirmektedir. Buna mukabil, yabanci yati-
rimcilarin piyasa payindaki azalis ise dikkat
gekicidir. 2021 sonuna gére yabanci yatirim-
cilarin pay senedi saklama pay! 11 puan aza-
larak %?30’a gerilemistir.

Yerli bireysel yatirrmcilarin pay piyasasina il-
gisi stirerken, 2022 yilinda halka arzlarla 37
yeni sirket piyasaya katilmistir.

Artan enflasyon karsisinda BIST 100 endek-
sinin 2022 yilinda en fazla getiri saglayan ya-
tirrm araci olmasi yil sonu itibariyle 1,4 mil-
yon kisilik artisla 4 milyona yaklasarak rekor
kiran bireysel pay piyasasi yatirimci sayisini
aciklamaktadir. 2022 yili sonunda BIST 100
endeksi 2021 yil sonuna gére 3 katina gikarak
yili 5.509 puandan kapatmistir.

Grafik 1: Pay Piyasasi Islem Hacmi ve BIST-100
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Kaynak: Borsa Istanbul
Gecelik faiz gostergesi TLREF de 2022 yil so-

nunda %10 seviyesine gerilemistir. Bu du-
rumda Adustos, Eylal, Ekim ve Aralik

TURKIYE SERMAYE PiYASALARI BIiRLIGI

aylarinda politika faizinin toplam 5 puanlik in-
dirimle %14'ten %9'a ¢ekilmesi etkili olmus-
tur.



2021 yihini %22 seviyesinden kapatan gos-
terge tahvil faizi Mayis basinda cesitli yurtici
ve yurtdisi gelismelerin etkisiyle %27 seviye-
sini asmisti. Ancak daha sonra, yurtiginde ali-
nan makro-ihtiyati politika tedbirleri ile 6zel-
likle Agustos ayinda hizla baslayan disisini
son ceyrekte de sirdirerek yihh %10

Grafik 2: Faiz Oranlari
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Kaynak: Rasyonet

ARACILIK FAALIYETLERI

2022 yilinda pay senetlerinde hacim (gift ta-
rafli), 2021 yilina gére %136 artarak 35 tril-
yon TL'ye yUkselmistir.

Vadeli islem hacmi 2021 yilina gére %76 ar-
tarak 15,6 trilyon TL'ye ulasirken, opsiyon is-
lemleri %40 artarak 62 milyar TL olarak ger-
ceklesmistir.

Kaldirach islemler ise 2022 yilinda diger yati-
rim araglarina paralel olarak hacmini ciddi 6l-
cude arttirmistir. Bu dénemde kaldiragh is-
lemler hacmi 2021 yilina gére %97 artarak
25 trilyon TL olarak gerceklesmistir.

Diger yandan tahvil-bono islemleri 2021 yi-
lIna gbére %119 artarken, repo islemleri ayni
dénemde %14 azalmistir.

seviyesinden kapatmistir. Bu sert dlsiste
TCMB'nin Temmuz sonundan baslamak kay-
diyla bankalara getirdigi doviz mevduatina
karsilik Tark lirasi cinsinden uzun vadeli sabit
faizli menkul kiymet tesis etme ytukumlalagi
etkili olmustur.

e TLREF

30.09.22
31.10.22
30.11.22
31.12.22

Tablo 1'de yatirim kuruluslarinin (gift tarafh)
islem hacmi gosterilmektedir. Sabit getirili
menkul kiymet kesin alim-satim ve
repo/ters-repo islemlerine Borsa Istanbul’da
gerceklesen islemler ile borsa disinda gercek-
lesip Borsa'ya tescil edilen islemler dahil edil-
mistir. Merkez Bankasi ve Takasbank’a ait is-
lemlere ise tabloda yer verilmemistir.



Pay Senedi 14,946,636 35,261,757 135.9%
Araci Kurum 13,338,003 31,262,929 134.4%
Banka 1,608,633 3,998,828 148.6%
Sabit Getirili Menkul Kiymet 1,307,776 2,863,769 119.0%
Aracl Kurum 247,364 491,668 98.8%
Banka 1,060,412 2,372,100 123.7%
Repo 29,411,871 25,245,253 -14.2%
Aracl Kurum 6,843,620 3,134,843 -54.2%
Banka 22,568,251 22,110,409 -2.0%
Vadeli islemler 8,872,143 15,635,349 76.2%
Araci Kurum 8,482,584 14,719,437 73.5%
Banka 389,558 915,912 135.1%
Opsiyon 43,945 61,702 40.4%
Araci Kurum 40,786 59,208 45.2%
Banka 3,159 2,495 -21.0%
Varant¥* 79,881 150,572 88.5%
Kaldiragh islemler* 12,637,436 24,871,708 96.8%
Musteri 7,224,033 14,451,905 100.1%
Likidite Saglayici 5,413,403 10,419,803 92.5%

Kaynak: Borsa Istanbul, TSPB
* Sadece araci kurumlar tarafindan yapilmaktadir.

PAY SENETLERI

2022 yilinda 54 araci kurum ve 1 yatinnm ban-
kasi pay senedi piyasasinda islem yapmistir.
2021 yili sonuna gore 2 araci kurum daha pay
piyasasinda islem yapmaya baslamistir. Is-
lem hacmi 2021 yilina oranla %129 artarak
26 trilyon TL'ye ylkselmistir. Pay senedi is-
lemlerinde yodunlasma devam etmekte olup,
bir yatinm bankasiyla beraber ilk yedi kuru-
mun hacmi, 2022 yili sonunda toplam piyasa
hacminin %57’sini olusturmustur.

Yabanci yatirnmcilarin islem hacmindeki payi
2021 yilina gbére 1 puan artarak %?29'a yuk-
selmistir. Islem hacmini %214 arttiran yurtici
kurumsal yatirnmcilar 2021 yilina gbére en
fazla oransal artisi saglayan kalem olmustur.
Yurtdisi kurum ve yurtdisi kurumsal yatirimci
toplami 2021 yilina gore toplam igindeki pa-
yini 2 puan arttirarak %?29'a cikarirken, ya-
banci yatinmcilarin saklama igindeki payi
2021 yili sonuna gbére 11 puan azalarak
%30’a gerilemistir.

2022 yilinda Borsa Istanbul’da pay senedi is-
lem hacminin %71’i yurtici yatinmcilar tara-
findan yapilmistir. MKK verilerine gére bu ya-
tinmcilar 2022 sonu itibariyla halka agik pay
senetlerinin %71’'ine sahiptir.

2021 yilimi 2,3 milyon kisiyle kapatan yerli bi-
reysel yatirrmci sayisi, 2022 yili sonunda 4
milyon Kkisiye yaklasmistir. Bu yatirrmcilarin
islem hacmi ise 2021 yilina gére %129 arta-
rak 25,1 trilyon TL'ye gikmistir. Yurtici birey-
lerin toplam hacimdeki payi ise 2021 yili so-
nuna goére 2 puanlik disisle %61 olmustur.
Diger taraftan yurtici kurumsal yatirimcilarin
pay islemlerindeki payi sinirli kalmaya devam
etse de islemler gectigimiz yila gore %214 ar-
tarak 1,3 trilyon TL'ye ylUkselmistir.

Tablo 5te pay senedi hacimlerinin depart-
manlara goére dagihmi ele alinmaktadir. En
yuksek paya sahip olan internet islemlerinin
payl %53 olmustur.

Interneti, %26’lik pay! ile dogrudan piyasa
erisimi islemleri takip etmektedir. Kurumlarin



islemlerinde dogrudan piyasa erisimi kanali-
nin payl 2021 sonuna gdre 2 puan art mistir.
Dogrudan piyasa erisiminin (direct market
access/DMA) genellikle ylksek frekansl
ve/veya algoritmik islem yapan yurtdisi ku-

gortlmektedir. Toplam 12 kurum dogrudan
piyasa erisimi Uzerinden pay senedi islemi
yaparken, kurum bazinda hayli yogunlasma
oldugu, bu kanaldan yapilan pay senedi is-
lemlerinin %88’inin 2 kurum tarafindan yapil-

rumlar tarafindan tercih edildigi  dig1 gortlmektedir.

Yurtigi Bireyler 61.1%  15.2%  29.5% 39.7% 30.1%  49.7% 55.7%
Yurtigi Kurumlar 6.4%  27.3% 13.5% 12.5% 44.1%  48.3% 44.1%
Yurtigi Kurumsal 3.6%  55.5%  56.5% 10.1% 10.2% 0.4%

Yurtici Yatirimci 71.1% 97.9% 99.5% 62.3% 84.4% 98.4% 99.9%
Yurtdisi Bireyler 0.1% 0.1% - 0.1% 0.1% -

Yurtdisi Kurumlar 28.3% 1.9% 0.1% 37.2% 10.2% 1.6% 0.1%
Yurtdisi Kurumsal 0.5% 0.1% 0.4% 0.4% 5.3% -

Yurtdisi Yatirinmai 28.9% 2.1% 0.5% 37.7% 15.6% 1.6% 0.1%
Toplam 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

Kaynak: TSPB
SABIT GETIRILI MENKUL KIYMETLER

Sabit getirili menkul kiymetler (SGMK) piya-
sasinda hem araci kurumlar hem de bankalar
faaliyet gostermektedir.

Yatirrm kuruluslarinin kesin alim-satim islem
hacimleri (tescil dahil), 2022 yili sonunda
2021 yilina goére %119 artarak 3 trilyon TL
olarak gerceklesmistir.

Repo/ters-repo islemleri ise (tescil dahil)
2022 yili sonunda 25 trilyon TL olmus, hacim
2021 yili sonuna goére %14 azalmistir.

2022 yilinda 40 araci kurum ve 46 banka tah-
vil/bono kesin alim satim piyasasinda islem
yapmistir. Bu islemlerde araci kurumlarin
payl %17 olurken, bankalar %83’llik pay el-
lerinde tutmaktadir. Repo piyasasinda ise 35
aract kurum ile 43 banka islem yapmistir.
Repo islemlerinde araci kurumlarin payi ben-
zer sekilde %12 olmustur. Araci kurumlar ta-
rafindan gergeklestirilen repo islem hacminin
neredeyse beste biri (%17) banka istiraki
olan tek bir araci kurum tarafindan gercek-
lestirilmistir.

Verileri derlenen yatinm bankasi, sabit getirili
menkul kiymetler piyasasinda da islem yap-
makta olup; asadida sunulan departman ve
yatinmci dagilimi analizlerine dahil edilmistir.

Birligimizce verileri derlenen kurumlarin
SGMK islemlerinin hemen hemen tamami
yerli yatinmcilar tarafindan yapilmistir (Tablo
2).

Tahvil/bono islem hacminin %55‘ini yurtigi
kurumsal yatinmcilar olustururken, %?27’'sini
yurtigi kurumlar gerceklestirmistir. 2021 yili
sonunda incelenen kurumlar SGMK islemleri-
nin %21’ini kendi portféylerine yaparken bu
oran 2022'de %7'ye kadar gerilemis, onun
yerini toplam igindeki payini 18 puan arttira-
rak %28’e gikaran subeler (zerinden yapilan
islemler almistir. (Tablo 5).

Repo/ters-repo piyasasinda da araci kurum-
lar ile yatinnm bankasinin musterilerinin nere-
deyse tamami yurtigi yatinmcilardan olus-
maktadir. Kurumsal yatirimcilarin bu islem-
lerdeki payi 2022 yilinda gegen yila gére %25



azalirken, paylan %56’ya inmistir. Diger ta-
raftan son dénemde vyurtici bireysel yatirnm-
cilarin repo hacmi %35 artarken toplamdaki
paylari ise %29’a gikmistir.

VADELI ISLEMLER

2022 yilinda 52 araci kurum ve 13 banka ta-
rafindan vadeli islem yapilmistir. 2021 yili so-
nuna gore 1 araci kurum daha vadeli islemler
piyasasinda islem yapmaya baslamistir. Yati-
rim kuruluslarinca yapilan toplam vadeli is-
lem hacmi, Tablo 1'de gorilecegdi Gzere 2022
yilinda 2021 yilina gore %76 artarak 16 tril-
yon TL'ye ulasmistir.

Tablo 3'te gorilecedi Gzere, BIST pay ve en-
dekslerini dayanak alan vadeli islemler gecgen
yillarda oldugu gibi en ylksek grup olmaya
devam etmistir.

Paya dayal vadeli islemler %119 artarken,
kiymetli madenleri dayanak alan ve diger ola-
rak siniflandirilan vadeli islemleri yillik bazda
%5 artmistir. Boylece, bu donemde diger ola-
rak siniflandirilan vadeli islemlerin toplam
icerisindeki payl 2021 yili ayni dénemine gore
%>5’e gerilerken, paya dayali vadeli islemlerin
toplam icindeki pay!r 9 puan artarak %44’e
citkmistir.

Araci kurumlar ve dederlendirmeye alinan
yatirnm bankasi toplam islemlerin %98’ini
gerceklestirmekte olup, diger 12 bankanin is-
lemleri ¢ok sinirlidir.  Yaratilan hacmin
%?24'luk kismi tek bir kurumdan gelirken, ilk
2 kurum toplam hacmin Ugte birini olustur-
maktadir.

Pay senedi islemlerin %61'ini olusturan yur-
tici bireysel yatirrmcilar, vadeli islemlerde de
en yuksek paya sahip olup, toplam vadeli is-
lem hacminin %40’in1 olusturmaktadir (bkz.
Tablo 2).

Daha ¢ok yurtdisi kurumlari yansitan yabanci
yatirrmcilarin payi ise 2021 sonuna godre 2

Hem SGMK hem de repo islemlerinde yurtdisi
satis ve pazarlama departmaninin payi agir-
likla bir araci kurumun yurtici kurumsal yati-
rimcilarin islemlerini bu departman aracili-
diyla yapiyor olmasindan kaynaklanmaktadir.

puan artarak %38’e cikmistir. Departman ba-
zinda bakildiginda ise yurtdisi departmanin-
daki islem hacmi payi %7 ile sinirli kalmistir.
Yabanci yatirmcilarin islem hacminin bir
kismi, DMA ve internet kanallari aracilidiyla
gerceklesirken, bazi araci kurumlar da bu is-
lemleri yurtdisi satis departmanlari olmamasi
nedeniyle yurtici satis departmani altinda yu-
ritmektedir. Toplam 7 kurumun kullandigi
dogrudan piyasa erisimi kanalinin islem hac-
mindeki payr 2021 yilina gére 1 puan artarak
%31 olmustur. Dogrudan Piyasa Erisimi ve
internet kanallan ile yapilan vadeli islemler
toplam hacmin (cgte ikisini olusturmaktadir.

Endeks 35.6% 36.7%
Doviz 21.7% 15.1%
Pay 35.1% 43.7%
Diger 7.6% 4.5%
Toplam 100% 100%

Kaynak: Borsa Istanbul

Incelenen kurumlarin vadeli islemlerinde de-
partman dadiliminda en ylksek pay %34 ile
internet kanalidir. Bu pay 2021 toplamina
gbre 3 puan azalsa da internet hala vadeli is-
lemler icin en popller kanal olmayi surdlr-
mektedir.

Bu dénemde yurtici satis ve pazarlama kana-
liyla yapilan vadeli islemlerin hacmi iki buguk
katina gikmis, yurtici satis ve pazarlama ka-
leminin toplam igerisindeki payi ise 2 puan ar-
tarak %11'ye ylkselmistir.



OPSIiYONLAR

2022 yilinda 33 araci kurum ve 2 banka tara-
findan gergeklestirilen opsiyon islem hacmi
onceki yilin ayni dénemine gére %40 artarak
62 milyar TL olmustur. Pay, endeks ve ddvizi
dayanak alan opsiyonlarinin hacminin arttigi
gorilmektedir.

2021 yilinda toplamdan aldigi %40’lik pay ile
ilk siraya oturan pay opsiyonlar ise, 2022 yi-
iInda bu payini %47'ye yikseltmistir. Doviz
opsiyonlarinin toplamdaki pay! ise azalmaya
devam ederek 2022 yilinda %25 olmustur.

2022 yil sonu itibariyle verisi derlenen ku-
rumlarin opsiyon islem hacmi 59 milyar TL ci-
vari olurken, ilk 4 araci kurum tarafindan ger-
ceklestirilen islemler incelenen kurumlarin
toplam opsiyon hacminin Ugte ikisini (%65)
olusturmustur.

Araci kurumlarin opsiyon islemlerinin yurtici
kurumlar kaleminde yogunlastigi, en buytk 2
VARANTLAR

Agirhkli olarak bireysel yatinmcilarin islem
yaptigi varant piyasasinda 2022 yilinda 44
kurum aracihk yapmistir. Yillik islem hacmi
%388 artarak 151 milyar TL'ye gikmistir.

Bu islemlerin %40'1 ayni zamanda varant ih-
raggisi da olan bir kuruma ait oldudu,

Yurtigi Satis ve Pazarlama 5.2% 40.4%
Sube, Acente, Irtibat Biirosu 11.0% 36.8%
Sube 8.6% 27.9%
Acente 1.2% 8.4%
irtibat Biirosu 1.2% 0.5%
Internet 53.1% 1.6%
Dogrudan Piyasa Erisimi (DMA) 26.4%, -
Gagri Merkezi - -
Portfoy Yonetimi 0.2% -
Kurum Portfoyu 1.1% 6.8%
Yurtdisi Satis ve Pazarlama 3.0% 14.4%
Toplam 100% 100%

Kaynak: TSPB

kurum tarafindan gerceklestirilen hacmin de
hacmin neredeyse yarisini olusturdugu gérul-
mektedir. Bu islemler genellikle kurum port-
foyu islemlerini yansitmaktadir.

Endeks 31.0% 28.4%
Doviz 29.2% 24.7%
Pay 39.8% 46.8%
Toplam 100.0% 100.0%

Kaynak: Borsa Istanbul

Departman dagihimina daha ayrintili bakildi-
dginda, en cok islem kurum portféoyine yapi-
lirken, bunu subeler takip etmektedir (bkz.
Tablo 5). Opsiyon islemlerinde diger Grin-
lerde en 6nemli paya sahip olan internetin
payl %12 olurken, dogrudan piyasa erisimi
kanalinin payi ise %11 olmustur.

dolayisiyla piyasada yodunlasmanin ylksek
oldugu gorilmektedir.

Tablo 5'te gorlldigu Gzere internet islemleri
%46’k pay ile basi cekerken, onu ihragal ku-
rumlarin islemleri dolayisiyla kurum portfo-
yune yapilan islemler (%35) takip etmekte-
dir.

39.3% 11.1% 18.0% 5.3% 15.8%
26.9% 11.6% 23.7% 11.7% 11.6%
11.0% 9.8% 23.5% 0.7% 11.3%
15.5% 0.8% 0.0% 0.0% 0.3%
0.3% 1.0% 0.2% 11.0% 0.0%
0.0% 34.3% 11.8% 46.3% 29.9%
0.0% 31.2% 11.4% 0.2% 0.0%
6.4% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
0.4% 0.3% 0.0% 0.0% 0.0%
9.8% 4.3% 31.0% 35.2% 42.6%
17.3% 7.0% 4.2% 1.4% 0.1%
100% 100% 100% 100% 100%



KALDIRAGLI ISLEMLER

Kaldiragh islemler yalnizca araci kurumlar ta-
rafindan yapilmakta olup, bu islemlerin hacmi
2022 yilinda 2021 yilina gére %97 artisla 25
trilyon TL olmustur. 2022 yilinda 33 araci ku-
rum bu alanda faaliyet géstermistir. Bu hac-
min 11 trilyon TL'lik kismi araci kurumlarin
musterileri ile gergeklestirdigi kaldiragh is-
lemlerden, kalan kismi kurumlarin kendilerini
koruma amagli olarak likidite saglayicilar ile
gerceklestirdikleri islemlerden olusmaktadir.

KURUMSAL FINANSMAN

Bu bolimde incelenen kurumlar tarafindan
gerceklestirilen kurumsal finansman proje
sayilarina yer verilecektir. 2022 yilinda 39
kurum kurumsal finansman faaliyetinde

Kaldirach islemlerde yogunlasma goérilmek-
tedir. Misterilerle gergeklesen islemlerin Ugte
ikisini ilk bes araci kurum tarafindan yapil-
mistir.

Bu dénemde kurum portféyl disinda gergek-
lesen kaldiragh islemlerin %30’u internet lze-
rinden yapilmis iken, ardindan gelen yurtici
satis departmaninin pay! %16’dir. Tablo 5'te
kurum portfoyU altinda izlenen tutar esas ola-
rak likidite saglayicilar ile yapilan islemleri
gbstermektedir.

bulunmustur. 2021 yili sonuna gére 4 araci
kurum daha kurumsal finansman faaliyetinde
bulunmaya baslamistir.

PAY SENEDI HALKA ARZLARI VE TAHVIL IHRACLARI

2022 yili basindan itibaren 6zellikle gelismis
Ulkelerde seyreden yliksek enflasyon ile faiz
arttirnmlarinin devam etmesi yatirimcilari bu-
yume hisselerinden ziyade daha givenli tabir
edilen hisselere yoneltmis, bu durum da k-
resel risklerin devam etmesiyle paralel olarak
dinyada halka arz piyasasinin yavaslamasina
sebep olmustur.

Ernst&Young Global IPO Trends raporuna
gbére 2022 yilinda dinyada halka arzlar ol-
dukca yavaslamis, halka arz olan sirket sayisi
yillik bazda %50 azalarak 334'e dlserken,
halka arzlarin toplam blylkligu de %73 aza-
larak 32 milyar dolar olarak gerceklesmistir.

Tlrkiye'de ise 2021 yilindaki yliksek halka arz
performansinin 2022 yilinda da devam ettigi
gorilmektedir. Bu dénemde 37 sirket, 2 GYO
ve 1 GSYO borsaya kote olurken, elde edilen
toplam hasilat 19 milyar TL'yi asmistir. Arz
olan sirketlerin 22’si Yildiz Pazarda, 18’ ise
Ana Pazarda kote olmustur. 2022 yilinda ger-
ceklesen 37 halka arza katilan yatirimci sayisi
ise 8,7 milyona ulasmistir. Ancak bu rakamin,

birden ¢ok halka arza katilan yatirimcilar bir-
den fazla kez icerdigi géz 6nine alinmaldir.

Bu dénemde Info Yatirim toplam 7 halka arz
gerceklestirerek liderligi elinde tutmaktadir.
Halka arzlarda es liderlik olabildigi igin ku-
rumsal finansman faaliyetlerine iliskin Tablo
7'de tamamlanan halka arz sayisi 45 olarak
gosterilmektedir.

2022 yilinda 6zel sektoérin tahvil ihraci hasi-
lati 2021 yilina gore %40 artisla 362 milyar
TL olarak gercgeklesmistir. 1.856 adet tahvil
ihracinin 369’unun araci kurumlar araciligiyla
gergeklestirildigi goriilmektedir. Bu ihraglarin
bir kismina yatinm bankalari da aracilik ettigi
icin, Tablo 6'da sunulan rakamlar ile farkhlik
gbstermektedir.



Sayi 49
Tutar (mn. TL) 15,929
Sayi 4
Tutar (mn. TL) 5,632
Sayi 2
Tutar (mn. TL) 25
Sayi 1,294
Tutar (mn.TL) 258,444

Kaynak: Borsa Istanbul

37
18,572

727

1,856

362,153

*Tahsisli satiglar harictir. Kira sertifikalari ve VDMK dahildir.
TAMAMLANAN KURUMSAL FINANSMAN PROJELERI

Birincil Halka Arz 59
ikincil Halka Arz 0
Tahvil-Bono Ihraci 1,085
Sirket Satin Alma/Birlesme-Alis 4
Sirket Satin Alma/Birlesme-Satis 11
Finansal Ortaklik 0
Diger Finansmana Aracilik 4
Sermaye Artirimi 35
Temettl Dagitimi 36
Ozellestirme -Alis Tarafi 0
Ozellestirme -Satis Tarafi 0
Diger Danismanlik 72
Toplam 1,306

Kaynak: TSPB

Birligimizce derlenen verilere gore; 2022 yil
boyunca araci kurumlar 1.856 adet yeni ku-
rumsal finansmani projesi almis, 1.567'si
tahvil-bono ihraci olmak lzere, toplam 1.770
adet proje tamamlamistir.

PORTFOY YONETIMI

Araci kurumlar gergek ve tuzel kisilere birey-
sel portfoy yonetimi hizmeti sunabilmektedir.

Aralik 2022 itibariyla 17 araci kurum tarafin-
dan 3.220 gergek ve tizel kisiye portfoy yo-
netimi hizmeti verilmektedir. 2021 il

45

1,567
0

10

0

2

25

56

0

0

64

1,769

2022 yilinda toplam 95 yeni halk arz projesi
alinmis, bunlarin 45’i tamamlanmstir. ileriki
ddéneme devreden halka arz projesi sayisi ise
93'tlr.

sonuna gore 1 araci kurum portféy yonetimi
faaliyetini sonlandirmistir. Misteri sayilarini
dederlendirirken, birden fazla kurumda he-
sabi olan misteriler olabilecedi dikkate alin-
malidir.



Aracl kurumlarin y6nettigi toplam portfoy bi-
yUkliga 2022 yili sonunda 2021 yilinin ayni

ozellikle tlzel kisilerden kaynaklandigi goril-
mektedir.

dénemine goére %149 artarken, artisin
Yatirimc Sayisi 2,634 3,220
Tazel 46 69
Gergek 2,588 3,151
Portfoy Biiyiikliigii (mn. TL) 4,361 10,851
Tizel 1,038 5,586
Gergek 3,324 5,266

Kaynak: TSPB

KREDILI ISLEMLER

Araci kurumlar hisse senetleri alimiyla sinirli
olmak Gzere musterilerine kredi kullandirabil-
mektedir.

2022 yili sonunda aktif olarak kredi kullanan
yatirimci sayisi %5 artis ile 38 bin kisiye ulas-
mistir. Bununla beraber araci kurumlarin
musterilerine kullandirdigi kredi bakiyesi ise
borsaya ilginin artarak strmesiyle Aralik
2022 sonunda 30 milyar TL'yi asmis, 2021
sonuna gore %163 artmistir. Bu dénemde 46
kurumun kredi kullanan yatirnmcisi bulun-
maktadir.

Kredi Hacmi (mn. TL) 11,469
Kredi Kullanan Yatirimci Sayisi 29,979
Yatirimci Bagina Kredi Hacmi (TL) 382,580

Kaynak: TSPB

ERISIM AGI

Araci kurumlarin yatirnmcilara hizmet verdigi
noktalar, genel muadirlik, sube, irtibat ba-
rosu ve acentelerden olusmaktadir. Verisi

derlenen yatinm bankasinin merkez disi bi-
rimi bulunmamaktadir.

2022 sonu itibariyla 42 kurumun merkez disi
birimi bulunmaktadir. Merkez disi birimlerin
blyldk kisminin emir iletimine aracilik faaliyeti

Kredili islem bakiyesi en yiksek 5 kurum top-
lam kredili islem bakiyesinin yarisini olustur-
maktadir. Yatirirmci basina ortalama kredi ba-
kiyesine bakildiginda ise tutarin araci kurum
bazinda 97 bin TL ile 4,1 milyon TL arasinda
degistigi gbozlenmektedir.

Kredili islemlere iliskin veriler incelenirken bir
yatirrmcinin birden fazla kurumda hesabi ola-
bilecegi g6z 6nlinde bulundurulmahdir. Ay-
rica, kredi bakiyelerine hisse senedi kredisini
banka kanaliyla saglayan kurumlar verilere
dahil degildir.

30,206
37,777
799,577

sunan acentelerden olustugu gortlmektedir.
Banka koékenli araci kurumlar emir iletimine
aracilik igin grup bankalari ile anlasirken, Bir-
ligimiz tarafindan derlenen verilere goére,
banka istiraki olmayan beg araci kurumun ge-
sitli bankalarla arasinda emir iletimine araci-
llk s6zlesmesi oldugu goridlmektedir. 2022
sonu itibariyla acente subeleri sayisi 9.449 ol-
mustur.



2022 yilinda sube sayisi 25 adet artarak 327
olmustur. 26 kurumun subesi bulunmaktadir.
Toplam 19 kurumun irtibat birosu bulunur-
ken irtibat blrosu sayisi ise 2021 sonuna
gore 4 azalarak 124 olmustur.

Merkez disi birimlerin islem hacmindeki roll
incelendiginde, 6zellikle SGMK, repo ve opsi-
yonlar igin merkez disi birimlerin hacminin,
toplam islem icerisinde hatiri sayilir bir payi
oldugu anlasiimaktadir.

CALISAN PROFILI

Sektoérdeki toplam calisan sayisi, 2022 yilinda
592 kisilik artisla 6.771 Kkisiye ulasmistir.
2022 yilinda calisan sayisindaki artisin buyuk
kismi daha gok dogrudan satis islemlerinin ol-
dudu irtibat blrolari ve sube departmanla-
rinda yasanmistir. Kurum basina ortalama
calisan sayisi 106 olurken, kurum bazinda ba-
kildiginda galisan sayisi 4 (Vesta Menkul) ile
484 (GCM Menkul) arasinda degismektedir.

2021 yili sonuna gére GCM Yatirrm 79 yeni
calisan istihdam ederek 2022 yilinda personel
sayisini en fazla arttiran kurum olurken, onu
66 kisiyle Deniz Yatirim ve 51 kisiyle Ak Yati-
rim izlemistir. En fazla personel azalisi ise 49
kisi ile bazi irtibat burolarini kapatan Phillip-
Capital’de olmustur.

incelenen yatinm kuruluslarinda, personelin
agirlikli olarak merkez disi birimler (sube,
acente ve irtibat birosu), yurtici satis ve pa-
zarlama ile mali ve idari isler departmanla-
rinda calistigi gorilmektedir. Merkez disi bi-
rimler ile yurtici satis ve pazarlamada calisan-
larin sayisi, toplam galisan sayisinin yarisini
gecmektedir.

2022 yilinda en cok personel artisi; sube
(toplam 219 kisi) ve irtibat birosu depart-
manlarinda (toplam 68 kisi) gerceklesmistir.

Subeler 302 327
irtibat Birolar 128 124
Acente Subeleri 9,408 9,449
TOPLAM 9,838 9,900

Kaynak: TSPB

Bununla beraber fiiliyatta acenteler ve irtibat
birolari ¢cogunlukla musteri edinimine katki
saglamaktadir.

Kadin 2,656 2,948
Erkek 3,523 3,823
Toplam 6,179 6,771

Kaynak: TSPB

Tablo 12’de araci kurumlarin ortalama galisan
sayisl da verilmektedir. Ortalama calisan sa-
yisinin en fazla oldugu departman 28 kisi ile
yurtici satis ve pazarlama birimi olup, ardin-
dan gelen mali isler birimindeki ortalama ca-
lisan sayisi 13'tdr. Arastirma departmani 52
kurumda bulunmaktadir ve ortalama calisan
sayisi 4 kisidir. Bununla beraber en fazla
arastirma uzmani g¢alisan kurumda bu sayi
14’tar. Kurumsal finansman departmani ise
39 kurumda bulunmaktadir. Bu bélimde en
fazla istihdam yaratan alti kurum, kurumsal
finansman departmanindaki toplam calisan-
larin %40’in1 olusturmaktadir.

Tablo 12'de ayrica araci kurumlarda depart-
manlara gore dagilimi ve departmanlarda go-
rev alan kadin calisanlarin orani verilmekte-
dir. Kadin galisan oraninin en ylksek oldugu
birimin %80 ile insan kaynaklari oldugu, onu
%055 ile irtibat barolarinin takip ettigi gézlem-
lenmektedir.

2022 yilinda yeni ise alimlarin agirlikla 35 yas
alti grupta gergeklestigi gézlenmektedir. Bu



grup sektdér calisanlarinin %49’unu olustur-
mustur. Araci kurum calisanlari ile ilgili yas,
cinsiyet, tecriibe ve egitim durumu hakkinda

kapsaml veriler www.tspb.org.tr adresinde
yer almaktadir.

Sube ve Irtibat Birosu 2,140 45.7% 2,453 46.1% 5 5
Sube 1,392 42.1% 1,611 41.8% 5 5
irtibat Blirosu 748 52.5% 842 54.3% 6 7

Yurtici Satis ve Pazarlama 1,261 48.1% 1,337 48.5% 27 28

Broker 71 38.0% 63 34.9% 2 2

Dealer 159 41.5% 149 39.6% 7 6

Yurtdisi Satis ve Pazar- 174 33.9% 176 33.5%

lama 6 6

Hazine 144 36.1% 166 39.2% 4 4

Portfoy Yonetimi 33 18.2% 36 13.9% 2 2

Kurumsal Finansman 146 33.6% 158 36.1% 4 4

Arastirma 205 22.9% 220 25.5% 4 4

Mali ve Idari isler 760 45.1% 800 47.0% 12 13

ic Denetim-Teftis 212 47.6% 234 45.7% 4 4

Insan Kaynaklari 98 79.6% 103 79.6% 3 3

Bilgi Islem 344 16.6% 367 16.9% 6 7

Diger 432 42.8% 509 42.8% 7 9

Toplam 6,179 43.0% 6,771 43.5% 101 106

Kaynak: TSPB
Birligimiz, yatinm kuruluslarinin kamuya Kisa vadeli ticari alacaklar ayrintili incelendi-

acikladiklan 6zet finansal tablolarin yani sira,
bu tablolara iliskin daha detayli verileri de
derlemektedir. Birligimiz tarafindan hazirla-
nan Araci Kurum Finansal Tablo Hazirlama
Rehberi dogrultusunda diizenlenen dipnotlar
ile 6zet finansal tablolar arasinda ufak farkli-
liklar mevcuttur. Dipnotlarda yer alan detayli
veriler uygulama birligi agisindan daha sag-
likl bulundugundan, rapordaki tim tablo-
larda bu verilere yer verilmistir.

Tablo 13'te gosterildigi izere yatirim kurulus-
larinin toplam varliklari, 6zellikle ticari ala-
caklar kalemindeki artis ile 2022 yilinda 2021
yil sonuna goére %148 artmistir.

ginde, kredili mlsteri bakiyesinin 2021 sonu
ile 2022 sonu arasinda %163 arttigi do-
nemde, kredili miusterilerden alacaklarin
%167 artisla 31 milyar TL'ye yaklastigi goz-
lenmektedir. Bununla beraber miusterilerden
alacaklar bakiyesinde ayni dénemde 15,3
milyar TL'lik, takas ve saklama merkezinden
alacaklar bakiyesinde ise 8,4 milyar TL'lik ar-
tis olmustur.

Sonug olarak, kisa vadeli ticari alacaklar 2022
sonunda 2021 yil sonuna kiyasla %153 blyU-
yerek 76 milyar TL olmustur. Bilangonun pasif
tarafinda ise musteriler ile takas ve saklama
merkezine borglardaki artisin etkisiyle birlikte
kisa vadeli ticari borglar ayni dénemde %178
artarak 61,9 milyar TL'yi agmistir.


http://www.tspb.org.tr/

Dénen Varliklar 57,576 145,382
Nakit ve Nakit Benzerleri 17,202 32,614
Finansal Yatinmlar (Kisa Vadeli) 7,399 30,518
Ticari Alacaklar (Kisa Vadeli) 30,009 76,000
Diger 2,967 6,249
Duran Varliklar 3,810 7,061
Finansal Yatinmlar (Uzun Vadeli) 1,881 2,992
Diger 1,929 4,069
TOPLAM VARLIKLAR 61,386 152,443
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 42,024 118,860
Kisa Vadeli Borglanmalar 16,894 50,814
Ticari Borglar (Kisa Vadeli) 22,248 61,893
Diger 2,882 6,153
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 2,583 1,448
zkaynaklar 16,780 32,135
Odenmis Sermaye 3,542 5,616
Sermaye Diizeltmesi Farklari 241 224
Paylara Iliskin Primler/iskontolari 112 539
Birikmis Diger Kapsaml Gelir/Giderler 642 1,187
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1,214 1,594
Gecmis Yillar Kar/zararlari 5,255 8,550
Net Dénem Kari/Zarari 5,775 14,465
TOPLAM KAYNAKLAR 61,386 152,443

Kaynak: TSPB

Eylil ayi icerisinde Borsa Istanbul Pay Piya-
sas! ile Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasinda
yasanan olagan disi volatilite kaynakl olarak
gerceklesen gelismeler nedeniyle bazi araci
kurumlar ile musterileri arasinda alacak baki-
yesi olusmustur. Araci kurumlar bazi muste-
rilerin takas yukumliliklerini yerine getirmek
zorunda kalmis ve ilgili mUsterilerden alacakl
duruma ddsmustir. Bununla birlikte yilin son
ceyredinde bazi sirketler 6zkaynaklarini glic-
lendirmek Gzere 6édenmis sermayelerini artir-
mistir.

Likit bir aktif yapisina sahip sektdérin varlik-
larinin 145,4 milyar TL'sini dénen varliklar
olusturmaktadir. Bu tutarin %41’'lik kismini,
59 milyar TL’sini ¢ kurum olusturmaktadir.
Toplam varliklarin 32,6 milyar TL’sini nakit ve
nakit benzerleri, 76 milyar TL'sini ise kisa va-
deli ticari alacaklar olusturmaktadir. Finansal
yatirnmlar ise 2022 sonunda 2021 yil sonuna

gore %313 artarak 31 milyar TL'ye yaklas-
mistir.

Nakit ve nakit benzerleri ile kisa vadeli finan-
sal yatirmlar beraber dederlendirildiginde,
Tablo 14'te goruldagu Gzere aract kurumlarin
57,1 milyar TLlik kisa vadeli portfdylerinin
buyuk kismini 26,6 milyar TL ile repo ve mev-
duatin olusturdugu gorilmektedir.

Incelenen dénemde kurumlarin pay senedi
yatinmlari Borsa istanbul’da iyimser beklen-
tilerin etkisiyle %321 artigla 20 milyar TL'yi
asmistir. Ayni dénemde, diger finansal varlik-
lardaki %471'lik artista birkag kurumun yati-
rim fonu bakiyesini artirmasi etkili olmustur.

Varliklar tarafinda finansal yatirimlar ve ticari
alacaklar kalemlerindeki biylimenin kisa va-
deli borglanmalarla finanse edildigi gorilmek-
tedir. 2021 yiIl sonuna goére kisa vadeli



borglanmalar 2022 sonunda %201 artarak
50,8 milyon TL olmustur.

Alt kinlimlar incelendiginde; cgikariimis tahvil,
bono ve senetlerden temin edilen kaynaklarin
az sayida kurumun etkisiyle %214 artarak
16,4 milyar TL'ye ulastigi goridlmektedir.
2022 yiinda 2 yeni araci kurumun kendi
borglanma aracini ihrag ettigi, boylelikle 2022
sonu itibariyla kendi borglanma aracini ihrag
eden kurum sayisinin 19 oldugu gorilmekte-
dir. Bununla beraber para piyasasi ve banka
kredileri kanaliyla temin edilen kaynaklarin
incelenen dénemde yaklasik 22 milyar TL art-
tig1 gortlmektedir. 2022 sonu itibariyla banka
kredileri bakiyesi 7,1 milyar TL, para piyasa-
sina borg bakiyesi 26,6 milyar TL olmustur.

Kurumlarin déviz cinsi varhklar 2022 so-
nunda 2021 yil sonuna gore dolar bazinda %7
azalarak 13,6 milyar TL olmustur. Ayni dé-
nemde yukiumlultikler ise dolar bazinda %14
artisla 11 milyar TL'ye ¢cikmistir. Déviz cinsin-
den yukUmlialtklerin, misterilere kisa vadeli
borglar kaleminde yodunlastigi gorilmekte-
dir.

GELIR TABLOSU

2022 yilinda kurumlarin gelirleri gegen yilin
ayni dénemine kiyasla %134 artarak 27,2
milyar TL'ye ulasmistir.

2022 yilinda aracilik gelirleri, islem hacimle-
rindeki artisa bagl olarak onceki yila gore
%95 artisla 11,3 milyar TL olmustur. Bu tu-
tarin %55’i ilk yedi kurum tarafindan elde
edilmistir.

Repo Mevduat 14,812 26,617
Kamu SGMK 649 3,284
Ozel SGMK 901 1,216
Pay Senedi 4,811 20,272
Diger 1,038 5,746
Toplam 22,210 57,134

Kaynak: TSPB

Yatinm kuruluglarinin toplam 6zkaynaklari,
gecmis yil karlari, net kardaki yikselise ve
6denmis sermayesini artiran kurumlara bagl
olarak 2021 yil sonuna gore 15,4 milyar TL'lik
artisla 2022 sonunda 32,1 milyar TL olmus-
tur. Bu sure igerisinde biri yeni kurulmus ikisi
yeniden faaliyetine baslamis toplam 29 ku-
rum 6denmis sermayesini toplam 2 milyar TL
artirmistir.  Sektérin  6denmis sermayesi
2021 sonuna godre %59 artarak 5,6 milyar
TL'ye gikmistir.

VIOP teminat takas yukumluliklerini karsila-
masindan kaynakh olarak, 2022 vyilinin
Gclincl ceyredinde oOzkaynaklarinda azalis
gbézlenen kurumlardan 3’0 son c¢eyrekte
6denmis sermayelerini toplam 850 milyon TL
artirmistir.

Ayrintili incelendiginde, pay senedi ve tirev
islem komisyonlarinda, bu Urinlerdeki islem
hacmi artisina paralel olarak artis goridlmus-
tdr. Araci kurumlarin vadeli islem hacmi %76
artarken, tdrev islemlerden elde ettikleri ge-
lirlerde %59’luk artis gérilmuastir.

Araci kurumlarin pay senedi islem hacminin
2021 yilina kiyasla %138’lik artis gosterdigi
ortamda, pay senedi aracilik gelirleri %122
artmistir. Bu gelirler, brut aracilik gelirlerinin
%87’sini olusturmustur.



Aracilik Gelirleri

Kurum Portféyl Kar/Zararlari

Kurumsal Finansman Gelirleri

Yatirim Fonu Dagitim ve Varlik Yonetimi Gelirleri
Musteri Faiz Gelirleri

Diger Gelirler

Toplam
Kaynak: TSPB

Pay senedi islem hacimlerinde goérilen kon-
santrasyon gelirlere de yansimaktadir. Pay
senedi islem hacminin %36’sin1 3 kurum ya-
ratirken, gelirlerin de %30’u 3 kurum tarafin-
dan yaratilmaktadir. Kaldiragh islem hacmi
bir dnceki yila kiyasla %97 artarken, kaldi-
rach islemlerden elde edilen komisyonlar
%44 ile islem hacmindeki artisin altinda kal-
mistir.

Pay Senedi 4,409 9,778 121.8%
Tirev Islem 1,058 1,679 58.8%
Kaldiragh islem 718 1,036 44.4%
SGMK 108 167 55.3%
Yabanci MK 304 416 36.7%
Briit Gelir 6,596 13,076 98.2%
Iadeler -797 -1,751 119.8%
Net Geliri 5,800 11,325 95.3%
Kaynak: TSPB

Halka Arz - Tahvil ihrag 661
Sirket Satin Alma-Birlesme 27
Diger Finansmana Aracilik 40
Sermaye Artirimi-Temettd Dagitimi 12
Diger Danismanlik 52
Toplam 792

Kaynak: TSPB

Yeniden Tablo 15'te sunulan toplam gelirlere
ddnecek olursak, 6nceki yila gére 2022 yi-
inda musterilerin kredi bakiyesindeki artisa
paralel olarak 2022 yilinda miusterilerden
elde edilen faiz gelirleri dnceki yila gore %161
artarak 6,4 milyar TL'ye ylkselmistir.

Araci kurumlar, portfoy yonetim sirketlerince
ybnetilen yatirm fonlarinin satisina aracilik

5,800 11,325 95.3%
1,838 3,420 86.1%
792 985 24.4%
111 197 77.6%
2,435 6,354 160.9%
670 4,938 636.6%
11,646 27,220 133.7%

Tablo 15'te géruldigu Gzere 2022 yilinda 6n-
ceki yilla gére tim gelir kalemlerinde artis
godzlemlenirken, en biylk tutar artisi aracihk
gelirlerinde yasanan 5,5 milyar TL'lik baylime
olmustur. Ayrica, misteri faiz gelirleri de kar-
silastirilan dénemde 3,9 milyar TL bayimus-
tar.

Sektérin kurumsal finansman gelirleri bir 6n-
ceki yila oranla %24 oraninda artarak 985
milyon TL olmustur. Birincil halka arz faali-
yetlerinde 2021 yilinda gérilen canlihk 2022
yilinda da devam etmistir. 2022 yilinda, 6n-
ceki yila oranla kurumsal finansman faaliyet-
lerinde gorilen artisa bagh olarak bu gelir-
lerde de artis gézlemlenmistir (Tablo 17).
Halka arz ve tahvil ihraclarina aracilik gelirleri
%31 artarak 868 milyon TL olmustur.

868 31.4%
24 -10.4%
53 33.2%
16 33.9%
24 -54.9%

985 24.4%

hizmeti vermektedir. 2022 yilinda 19 kuru-
mun gelir elde ettigi yatinm fonu satisi kale-
minde, bir dnceki yila kiyasla elde edilen gelir
%106 blylyerek 134,3 milyon TL'ye gikmis-
tir. Bununla beraber 16 kurumun faaliyet
goOsterdigi varlik yonetiminde ise 63 milyon
TL gelir yaratilmistir. Toplamda, kurumlarin
yatirm fonu dagitim ve varlik yonetimi



aracilik gelirleri
(Tablo 15).

197 milyon TL olmustur

Saklama, yatinm danismanhdi gibi diger ko-
misyon gelirleri ile esas faaliyet gelirlerinin
muhasebelestigi diger gelirler kalemi karsi-
lastirllan dénemde %623 artarak 4,8 milyar
TL'yi asmistir. Bu kalemdeki hizli artista bir
araci kurumun kendi portfoytndeki girisim

Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri
islem Paylari
Diger Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri
Genel Yonetim Giderleri
Personel Giderleri
Amortisman Giderleri
itfa Paylari
Uyelik Aidat, Gider ve Katki Paylari
Komisyon ve Diger Hizmet Giderleri
Vergi, Resim ve Harg Giderleri
Diger Genel Yonetim Giderleri

Toplam
Kaynak: TSPB

2022 yilinda kurumlarin toplam giderleri ise,
onceki yila kiyasla %96 artarak 9,8 milyar TL
olmustur. Giderlerdeki artista en blylk etken
personel giderleri olup, bunda is hacmindeki
bliylmeyle birlikte personel sayisinin artma-
sinin ve (cretlerde enflasyon (zerinde artis
yapilmasinin etkisi oldugu go6zlemlenmekte-
dir. Toplam personel gideri incelenen dé-
nemde %97 artarak 3,9 milyar TL'ye yaklas-
mistir.

2022 sonunda 6.771 kisinin istihdam edildigi
sektorde calisan basina disen aylik ortalama
personel gideri 6nceki yilin ayni dénemine
gére %72 olan ortalama enflasyonun U(ze-
rinde, %81 artarak 50.202 TL olmustur.

Sonug olarak, borsanin artis trendinde oldugu
2022 yilinda, aracilik gelirleri ile kredili mus-
teri gelirlerindeki artiglar ile 6zellikle kurum
portféyline yapilan islemlerden elde edilen
gelirlerdeki artislarin etkisiyle, 2021 yilina ki-
yasla toplam gelirler (brit kar) %133 artarak

sermayesi yatirm fonunun deder artis ka-
zanci etkili olmustur.

2022 yilinda bir araci kurumun portféyindeki
girisim sermayesi yatirim fonunun deder arti-
sindan kaynaklanan gelir diger gelirler ara-
sinda takip edilmekte olup bu kalemin yari-
sindan fazlasini olusturmaktadir.

1,242 2,427 95.4%
890 1,758 97.5%
352 669 90.1%

3,752 7,384 96.8%

1,982 3,897 96.7%
183 274 49.5%

21 26 23.0%

35 57 63.5%

92 256 179.3%
318 795 150.4%
1,123 2,080 85.2%
4,995 9,811 96.4%

27,2 milyar TL olurken, giderler %96 artisla
9,8 milyar TL olarak gercgeklesmistir (Tablo
19).

Birligimiz tarafindan 2010 yilinda yayinlanan
Araci Kurum Finansal Tablo Rehberine gére
kurumlarin finansman gelir/giderlerinde takip
etmesi beklenen “kur farki ve finansal Grin-
lerin dederlemesine iliskin” gelir ve giderlerin,
bazi kurumlar tarafindan diger faaliyet gelir-
lerinde muhasebelestirildigi bilinmektedir. Di-
der faaliyet gelirleri kalemi, piyasalardaki ha-
reketlenmenin sonucu olarak artan kur farki
gelirlerinin etkisiyle 2021 yilina gére %75 ar-
tarak 3,4 milyar TL'ye yaklasmistir.

Bu kalemde yodgunlasma go6zlemlenmekte
olup 2022 yilinda bir kurumun elde ettigi di-
ger faaliyet gelirleri, bu kalemdeki toplam tu-
tarin Ggte birini olusturmaktadir. 3,9 milyar
TL'yi bulan diger faaliyet giderlerinde de ben-
zer sekilde s6z konusu kurumlarin kur farki
giderlerinin etkisi yuksektir.



Satis Gelirleri (Net)

Satislarin Maliyeti

Briit Kar/Zarar

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri
Genel Yonetim Giderleri

Arastirma ve Gelistirme Giderleri
Diger Faaliyet Gelirleri

Diger Faaliyet Giderleri

Faaliyet Kari/Zarari

Yatinnm Faaliyetlerinden Gelirler
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler
Istirak K&r/Zararlarindan Paylar
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar/Zarar
Finansman Gelirleri

Finansman Giderleri

Vergi Oncesi Kar/Zarar

Vergi Gelir/Gideri

Dénem Vergi Gelir/Gideri

Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri

Donem Kari/Zarari
Kaynak: TSPB

Bu sekilde, 2022 yilinda faaliyet kari bir 6n-
ceki yilla gbre %142 ylkselerek 16,9 milyar
TL'ye cikmistir. Kurumlarin finansal yatirim-
larina iliskin net faiz gelirleri/giderleri, kur
farki gelirleri, temettli gibi finansal gelir-
leri/giderlerinin yer aldigi net finansman ge-
lirleri, ayni dénemde 203 milyon TL'lik artigla
790 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Sonug itibaniyla, verisi derlenen kurumlarin
net donem kari bir 6nceki yila gore 2022 yi-
linda %150 artisla 14,5 milyar TL olmustur.

646,301 811,189 25.5%
-634,655 -783,969 23.5%
11,646 27,220 133.7%
-1,239 -2,426 95.8%
-3,752 -7,384 96.8%
-3.4 -1.6 -52.5%
1,922 3,362 74.9%
-1,596 -3,886 143.5%
6,977 16,885 142.0%
6 12 103.6%

-0.1 -0.1 51.5%

47 85 78.8%
7,031 16,981 141.5%
3,661 6,095 66.5%
-3,075 -5,306 72.6%
7,617 17,771 133.3%
-1,842 -3,306 79.5%
-1,903 -3,069 61.3%
61 -236 -486.7%
5,775 14,465 150.5%

incelenen 64 araci kurum ve 1 yatinm ban-
kasindan 55'i bu dénemde kar etmistir.
2022 yilinda en ¢ok kar eden kurum Is Yati-
rnm (4,1 milyar TL) olurken en ylksek kar
elde eden ilk 4 kurum (Is Yatinm, Garanti
Yatirim, Ak Yatinm, Yapi Kredi Yatirrm) ise
sektor karinin yarisindan fazlasini olustur-
mustur. Onceki ceyregde kiyasla zarar eden
kurum sayisindaki artis, Eylul ayinda piya-
salarda meydana gelen oynakliktan kaynak-
landigi dikkat cekmektedir.

Tablo 20’de net karin brit kara bélinmesiyle
hesaplanan karhlik orani 2022 yilinda bir 6n-
ceki yila gore 3,5 puan artarak %53,1 olmus-
tur. Dider taraftan 6zsermaye karhlik orani
onceki yila oranla 23,7 puan artarak %65
oraninda gerceklesmistir. Artista, 6zserma-
yedeki artisin kardaki artisin gerisinde kal-
masi etkili olmustur.



Kurum Sayisi
Kar Eden Kurum
Zarar Eden Kurum
Net Kar
Toplam Kar (milyon TL)
Toplam Zarar (mn. TL)
Net Kar/Briit Kar*
Ozsermaye Karlilik*

Kaynak: TSPB
*12 ayhk hesaplanmistir

61
58

5,775
5,790
-15
49.6%
41.3%

64
55

14,465
14,619
-154
53.1%
65.0%
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PORTFOY YONETIM SIRKETLERI
2022/12

Deniz Kahraman

Bu raporumuzda Birligimizin portfoy yéne-
tim sirketlerinden derledigi 2022 yilina ilis-
kin olarak portféy yonetimi buyuklikleri,
calisan profili ve finansal tablo verileri ele

PORTFOY YONETIMI

Portfoy yonetim sirketleri yatirm fonlari,
emeklilik yatinm fonlari ve yatinnm ortak-
liklari yénetmektedir. Portfoy ydnetim sir-
ketleri ayrica gergek ve tlzel yatinmcilara
bireysel portféy yonetimi hizmeti sunmak-
tadir.

Portfoy yonetim sirketleri yonettikleri yati-
rim fonu tipine gore ise faaliyetleri sinir-
landinimis ve sinirlandiriimamis olarak
ikiye ayrilmaktadir. Faaliyetleri sinirlandi-
rilmis portféy yonetim sirketleri, yalnizca
gayrimenkul yatinrm fonu ve/veya girisim
sermayesi fonu yonetebilmektedir.

Yatirrm Fonu 54
Emeklilik Yatirnm Fonu 24
Bireysel Portféy Yonetimi* 34
Yatirim Ortakhdi 7
Toplam 56

Kaynak: TSPB

alinacaktir. Raporumuzda kullanilan veri-
lerin detaylarina ve gegmis dénem analiz-
lerine www.tspb.org.tr adresinden ulasila-
bilir.

2022 sonu itibaryla 59 portfoy yodnetim
sirketi bulunmaktadir. 2022 yilinda 8 sir-
ket faaliyetine yeni baslamistir. Bu sirket-
lerden biri faaliyeti sinirli portféy yénetim
sirketi statUsindedir. Faaliyete baslayan
bu sirketlerden hentliz 5'i varlik yénetimine
baslayabilmistir. 2022 sonu itibariyla port-
foy yoOnetiminde bulunan 56 kurumdan
10’unun faaliyetleri sinirli sirketler oldugu
yani sadece gayrimenkul ve/veya girisim
sermayesi yatinm fonu yoénettigi gorul-
mektedir.

1,441 799,078
384 433,534
16,242 335,020
14 1,373
18,081 1,569,005

* Toplam bireysel portfdyi olan yatirnmci sayisina bakarken, gercek ve tiizel kisilerin birden fazla kurumda port-

foyii olabilecegi dikkate alinmalidir.

Bu sirketlerce yonetilen portfoy bayukluga
son 1 yilda %140 artarak 1,6 trilyon TL'ye
yaklasmistir. Bu dénemde emeklilik fonla-
rinin toplam portfoy buyukligd %78 ora-
ninda artarken yatirim fonlari portfoyU ise
%145 oraninda ylkselmistir.

Son bir yilda yatirm fonu sayisi 974'ten
1.441’e cikarken emeklilik yatinm fonu sa-
yisi 372'den 384’e cikmistir. Yatirnm fonu
sayisindaki artisin temel nedeni serbest
yatirnm fonu ve girisim sermayesi yatirim
fonu sayisindaki hizli ylkselistir.

TURKIYE SERMAYE PiYASALARI BIiRLIGi



Emeklilik yatinnm fonu sayisinda 2021 yili-
nin ikinci yarisinda kamu sermayeli bir

emeklilik sirketinin fonlarini
Yatirnm Fonlar 325,700
Emeklilik Yatirim Fonlan 243,834
Bireysel Portféy Yonetimi 82,439
Gergek Kisi 36,145
Tazel Kisi 46,295
Yatirnm Ortakliklar 920
Toplam 652,893

Kaynak: TSPB

2022 Aralik sonu itibariyla portféy yoéne-
timi yapan 56 kurumun 15’i banka kdken-
lidir. Banka kdkenli kurumlar toplam port-
foyln %80‘ini yonetmektedir.

Yatirim Fonlari 974
Emeklilik Yatirim Fonlari 372
Bireysel Portfoy Yonetimi 4,096

Gergek Kisi 3,717

Tlzel Kisi 379
Yatirim Ortakhklari 13
Toplam 5,455

Kaynak: TSPB

Aralik 2022 itibariyla yatirnrm fonu ydneten
54 sirket bulunmaktadir. Yatirnrm fonu sa-
yisi 467 adet artarak 1.441’e cikarken top-
lam portféy bayUkliga %145 artisla 799
milyar TL'ye ulasmistir.

Yatirnm fonu yoneten sirketler arasinda
toplam yoénetilen yatirim fonlarinin %53°0
ilk bes sirket (Ziraat, Ak, Yapi Kredi, Is ve
Garanti) tarafindan yonetilmektedir.

MKK verilerine goére toplam yatirm fonu
yatirimci sayisi 2021 sonuna gére 377 bin
kisi artarak 3,6 milyona yaklagsmistir. Bu
yatinmcilarin onemli blyuklagun

birlestirmesinin etkisi gordlmuistid. 2022
yili boyunca fon sayisi fazla degismemistir.

799,078
433,534
335,020
112,972
222,048
1,373
1,569,005

2022 Aralik sonu itibariyla en yiksek port-
foy blayldkligine sahip timl banka kokenli
ilk G¢ kurum (sirasiyla Ziraat, Ak ve Is
Portfoy) toplam yonetilen portféyin
%47'sin1 olusturmaktadir.

1,441
384
16,242
15,518
724

14
18,081

olusturan yerli bireysel yatirimcilar toplam
yatirm fonu portféy  bayukligunin
%53'lnd meydana getirmektedir.

Yatirim fonlari, menkul kiymet yatirim fon-
lari, gayrimenkul yatirrm fonlari, girisim
sermayesi yatirm fonlari, borsa yatirm
fonlari ile serbest yatirim fonlarindan mey-
dana gelmektedir.

Yatirim fonu portféylnin en buyuk kismini
olusturan menkul kiymet yatirm fonu
portfoy buyukligindeki biylime 2022 yi-
linda %87 olmustur.



Menkul Kiymet Yatirnm Fonu
Gayrimenkul Yatirim Fonu
Girisim Sermayesi Yatinm Fonu
Borsa Yatirnrm Fonu

Serbest Yatirim Fonu

Toplam

Ozel Fon

Kaynak: TSPB

2021 yilinin son ceyredinde Turk lirasinin
ciddi deger kaybiyla birlikte yatirimci ter-
cihi déviz cinsi Urlnlerden yana olmustur.
Bu doénemden itibaren serbest fonlarin
hem bakiye hem de sayi olarak blyudugu
g6zlenmistir.  Onemli bélimi eurobond
yatirirmlari yapan bu fonlarin sayisi 2022
yilinda %73 artarak 650°ye cikarken bu
fonlarin portféy blyukligi ise doviz kurla-
rindaki artistan da destek bularak %253
artarak 358 milyar TL olmustur. Yatirrmci-
larin serbest yatirim fonlarina ilgi duyma-
sinda, doviz cinsi borclanma araclarini (eu-
robond) dogrudan satin almak yerine fon
araciigiyla satin almanin gelir vergisi
avantaji saghyor olmasi etkilidir.

Girisim sermayesi yatirrm fonu sayisi 2022
yilinda 71 adet artarken, portfoy buylk-
IGgU %193 artisla 46 milyar TL'yi asmistir.
Portfoy buyuklugundeki artisin %36°s1 iki
sirketten ileri gelmistir. Aralik 2022 itiba-
riyla girisim sermayesi yatinrm fonu bulu-
nan 34 portféy yonetim sirketi bulunmak-
tadir.

Aralik 2022 itibariyla 19 portfoy yonetim
sirketi tarafindan ydnetilen gayrimenkul
yatinim fonu sayisi 6nceki yila gére 29 adet
artarak 105’e ¢ikmis, bu fonlarin buylk-
0§l ise %119 oraninda blyumustir.

184,372 343,912
16,719 36,670
15,776 46,289

7,377 14,188
101,455 358,018
325,700 799,078
45,628 146,305

Birligimizce bilgi amaciyla derlenen, port-
foy yonetim sirketleri tarafindan kurularak
kisi veya kuruluslara katilma paylari 6nce-
den belirlenmis sekilde tahsis edilen 6zel
fonlarin blayUkligindeki bliylime de str-
mus, 2022 vyilinda portfoy buayuakluga
%221 artarak 146 milyar TL'yi asmistir. Bu
fonlarin yaklasik yarisinin déviz cinsinden
ihrac edilen serbest fonlar oldugu gorul-
mektedir.

Merkezi Kayit Kurulusu aylik bazda yatirim
fonlarindaki fiyat etkisinden arindiriimig
net sermaye giris-cikiglarini yayimlamak-
tadir. Portféy yonetim sirketlerinin yurtdi-
sinda kurulu fonlari MKK’da yer almadigi
icin Tablo 5'te sunulan MKK’da saklanan
portféy blyukligu (753 milyar TL) Birligi-
mizin derledigi tutardan (799 milyar TL)
dislktlr. Tablo 5'te gosterildigi Uzere
2022 yilinda ayinda en ¢ok kaynak girisi
olan fon tiirt 168 milyar TL ile serbest fon-
lar olmustur.

2022 yilinda para piyasasi fonlarina 48
milyar TL, hisse senedi fonlarina 13 milyar
TL, girisim sermayesi fonlarina 11 milyar
TL sermaye girisi olurken, fon sepeti fon-
larindan 4,6 milyar TL ¢ikis yasanmasi dik-
kat cekmektedir.



Serbest 101,488
Para Piyasasi 40,749
Hisse Senedi 24,398
Borglanma Araglari 35,547
Girisim Sermayesi 16,211
Gayrimenkul 14,294
Dedisken 17,415
Fon Sepeti 26,375
Katilm 8,410
Kiymetli Madenler 8,104
Karma 4,896
Korumali 809
Genel Toplam 298,696
Kaynak: MKK

2022 sonu itibanyla 24 kurum emeklilik
yatirnrm fonu yonetmektedir.

Yakin dénemde 6zel emeklilik sisteminde
gesitli reformlar yapilmig, Mayis 2021'de
yurarlige giren dizenlemeyle 18 yas alti
katihmcilarin bireysel emeklilik sistemine
dahil olabilmesinin énd aciimistir. 2022 yih
itibariyla daha 6nce %25 olan devlet kat-
kisi orani %30’a cikarilmistir.

Diger taraftan, katilimcilar nakit ihtiyacini
karsilamak (zere sistemden c¢ikmak zo-
runda kalmadan birikiminin %50’sine ka-
dar olan tutari gekebilme imkanina sahip
olmustur. Ayrica, BES sdzlesmelerinden
kaynakl alacaklarin temlik edilmesi de
mimkin olmustur.

168,499 254,769 356,257
47,675 58,339 99,088
12,632 39,395 63,793
6,273 19,089 54,636
10,742 28,793 45,004
2,753 20,430 34,724
2,197 13,632 31,047
-4,593 4,430 30,805
7,698 10,405 18,815
2,405 5,924 14,028
-1,706 -397 4,499
-647 -554 255

253,928 454,255 752,951

Bu donemde emeklilik yatirnm fonlari bi-
yUkligu otomatik katiim sistemi (OKS)
fonlari dahil olmak Uzere 2021 sonuna
gore %77 artarak 433 milyar TL'ye yaklas-
mistir. Ilk bes kurum (Ziraat, Ak, Is, Ga-
ranti ve Yapi Kredi Portféy) toplam emek-
lilik yatirim fonlarinin %84'tnd yonetmek-
tedir.

Emeklilik yatirnm fonlar tirlerine goére in-
celendiginde en blyltk payin kiymetli ma-
den fonlarindan olustugu dikkat gekmek-
tedir. Hisse senedi fonlarinin payiise 2021
sonunda %4 civarindayken 2022 sonu iti-
bariyla %11’e ulasmistir. Yabanci hisse se-
netleri ise yabanci menkul kiymetler al-
tinda izlenmekte olup bu enstrimanin fon
portfoylindeki payi %2 civarindadir.



Kiymetli Madenler
Borglanma Araglari Fonu
Ozel Sektér Borglanma Araglart Fonu
Kamu Borglanma Araglari Fonu
Dis Borglanma Araglari Fonu
Borglanma Araglan Fonu
Degisken Fon

Para Piyasasi Fonu

Hisse Senedi Fonu

Karma Fon

Fon Sepeti Fonu

Endeks Fon

Katilim Fonu

Standart Fon

Katki Fonu

Baslangic Fonu

OKS Standart Fon

Toplam
Kaynak: Takasbank

63,542
48,702
3,409
23,269
12,375
9,649
47,383
13,470
11,580
6,234
2,626
1,715
959
9,887
23,162
1,726
12,980
244,038

Takasbank’tan temin edilen menkul kiy-
met (gayrimenkul ve girisim sermayesi
fonlar harig) ve emeklilik yatirnm fonlari-

nin dagihmi asadidaki tabloda

Yurtici Hisse Senedi 13% 21%
Yabanci Hisse Senedi 8% 2%
DIBS 4% 2%
OsSBA 16% 10%
Kamu Eurobond 9% 12%
Ozel Sektér Eurobond 16% 11%
Mevduat 6% 25%
Repo 6% 4%
Kamu Kira Sertifikasi 0% 1%
Ozel Sektor Kira Sertifikasi 2% 2%
Altina Dayali Kira Sertifikasi 1% 1%
Altina Dayali DIBS 0% 0%
Altin 4% 3%
Diger* 15% 7%
Toplam 100% 100%

Kaynak: Takasbank

106,947
67,735
3,901
32,544
18,315
12,975
78,838
11,955
45,505
8,474
9,177
6,705
1,444
17,642
50,282
1,186
9,399
432,516

verilmektedir.

2022 yilindaki en belirgin

dedisim hem yatinm fonlarinda hem
emeklilik fonlarinda hisse vyatirimlarinin

payindaki artis olmustur.

Yurtici Hisse Senedi
Yabanci Hisse Senedi
DiBS

OSBA

Kamu Eurobond

Ozel Sektér Eurobond
Mevduat

Repo

Kamu Kira Sertifikasi

Ozel Sektdr Kira Sertifikasi
Altina Dayali Kira Sertifikasi
Altina Dayali DIBS

Altin

Diger*

Toplam

* Diger kategorisi girisim sermayesi yatirimlari ile fon katilma paylarini icermektedir.

13%
1%
16%
8%
15%
1%
6%
1%
4%
1%
16%
1%
9%
9%
100%

23%
2%
14%
5%
11%
1%
5%
1%
5%
1%
18%
1%
5%
9%
100%



Menkul kiymet yatirrm fonlarinin kisa va-
deli yatinmlarinda repo islemleri yerine
mevduati tercih etmeye baslamasiyla bir-
likte, mevduatin 2021 sonuna goére 19
puan artarak %25 olmustur. Ozel sektdriin
yurtdisinda ihrac ettigi eurobondlar ile 6zel
sektdr borglanma araglarinin payi ise sira-
siyla %11 ve %10 olmustur. Yatirm fon-
larinda yurtici hisse senetlerinin pay! ise 8
puan artisla %21’e cikmistir. Yerli hisse
senetlerinin payi artarken, yabanci hisse
senetlerinin payi 6 puan dlserek %?2'ye in-
mistir.

Emeklilik yatinm fonlan tarafinda ise %23
payla yurtici hisse senetleri en ylksek payi
olusturmaktadir. Bu fonlarda da yerli hisse

Aralik 2022 itibariyla bireysel portféy yo-
netimi hizmetinde bulunan 34 kurum bu-
lunmaktadir. Ilgili ddnemde portféy ydne-
tim sirketleri tarafindan 15.518 gergek,
724 tiazel kisinin olmak Uzere toplamda
335 milyar TLlik portféy yonetilmektedir.
Bu veriler incelenirken bir yatirrmcinin bir-
den fazla kurumda hesabi olabilecedi unu-
tulmamalidir.

2022 yilinda bireysel portfoy ydnetimi hiz-
meti alan musteri sayisi 12.146 kisi artar-
ken artisin biylk oranda 2 kurumun yilin
son ceyredindeki misteri sayisindaki artis-
tan kaynaklandigi gortlmektedir. Bu ar-
tista bireysel portfoy yénetimi hizmeti su-
nulan musterilere acilan kur korumahl TL
mevduat hesaplarinin etkisi oldugu ifade
edilebilir.

Bu dénemde portfoy ydnetim sirketlerin-
den bireysel portféy ydnetimi hizmeti alan
yatirrmcilarin %70’inin ilk iki portfoy yone-
tim sirketinden birine Yapi Kredi ve Ak

senetlerinin payr 10 puan artis sergilemis-
tir.

Altina dayah kira sertifikalari %18 payla
ikinci sirada gelmektedir. Kiymetli maden-
ler de emeklilik yatirrm fonu yatirrmcilan
tarafindan tercih edilen bir varlik sinifi
olup, altina dayali kira sertifikalari da dabhil
edildiginde toplam portfoylin %25’e yaki-
ninin bu Grinlerde degerlendirildigi gorul-
mektedir. Yatirnm fonlarinda bu oran %4'te
kalmaktadir.

Altina dayali kira sertifikalarini %14 payla
devlet i¢ borglanma senetleri ve %100
payla kamunun yurtdisinda ihrag ettigi eu-
robondlar izlemektedir.

Portfoy) yoneldigi gorilmektedir. Portfoy
blyukliga acisindan ise bireysel portfoy
ybnetimi en yltksek kurum (Ziraat,) port-
foylin %49’unu yonetmektedir.

Gergek Kisi 80,454 32,518
Tizel Kisi 64,440 157,608
Toplam 144,895 190,126

Kaynak: TSPB

Birligimiz bireysel portfoy blayukliga veri-
lerinde yatirnm fonlar gibi kolektif yatinm
araclarn ile diger yatirim araglarini ayristi-
rarak derlemektedir. Bu dogrultuda ince-
lendiginde 15.518 gercgek kisinin 6zel port-
foy yonetimi kapsaminda ydnetilmekte
olan 113 milyar TL'lik yatinmlarinin %71’
yatinm fonlarinda dederlenmektedir. Ayni
oran 222 milyar TL'lik tGzel kisi portf6-
ylnde daha dlisik olup %29'dur.

112,972
222,048
335,020



Portfoy yonetim hizmetini disaridan alan
yatirnm ortakliklarinin portféyleri minhasi-
ran portféy yonetim sirketleri tarafindan
yonetilmektedir. Halihazirda 55 adet yati-
rim ortakhdinin 14’4 7 portfoy yénetim sir-
ketinden portféy yonetim hizmeti almakta-
dir.

Portfoy yonetim sirketleri tarafindan yone-
tilen yatirm ortakhdr portféy buyuklagu
2022 sonunda 2021 sonuna gore %49 ar-
tisla 1,4 milyar TL'ye vyaklasmistir.

Menkul Kiymet Yatirim Ortakhdgi
Gayrimenkul Yatinnm Ortakligi
Girisim Sermayesi Yatinnm Ortaklidi
Toplam

Kaynak: TSPB

CALISAN PROFILI

Sektorde yeni kurumlarin faaliyete gegcme-
siyle 2021 sonu itibariyla calisan sayisi ilk
kez 900'U asmis, Aralik 2022 itibariyla ise
faaliyete gecen 8 yeni portféy ydnetim

Genel Mudur 51
Portfoy Yonetimi 231
Yurtici Satis 112
Yurtdisi Satis 6
Yatirrm Danismani 26
Arastirma 45
Risk Yoénetimi 42
Fon Hizmet ve Operasyon 86
Mali ve idari isler 120
Ic Denetim-Teftis 76
insan Kaynaklar 7
Bilgi Islem 21
Diger 109
Toplam 932

Kaynak: TSPB

Yonetilen yatirm ortakhdi toplam portf6-
ylinin %74'G menkul kiymet yatirrm or-
takliklarindan meydana gelmektedir.

Aralik 2022 itibariyla 2 sirketin yonettigi
girisim sermayesi yatirim ortakhdi portféy
blayukligu %50 artisla 344 milyona cikar-
ken, sadece 1 sirketin yonettigi gayrimen-
kul yatinm ortakhgi buyukliga ise nere-
deyse dort misline cikarak 12 milyon TL'yi
asmistir. Bu portfoy yonetim sirketi, ortak-
hdin nakit varliklarini yénetmektedir.

687.7 1,016.5

3.1 121
228.9 344.2
919.7 1,373.8

7.8
21.2
58.0
50.0
26.9
37.8
52.4
55.8
48.3
51.3
71.4
23.8
33.9

38.5

sirketiyle birlikte 1.187"yi bulmustur. Sek-
térde toplam calisan sayisinin %39’unu
kadinlar olusturmaktadir.

59 10.2 1
291 20.6 6
134 58.2 5

7 71.4 2

31 22.6 1

54 35.2 2

47 51.1 2
122 49.2 3
141 54.6 2

94 44.7 2

11 72.7 1

27 14.8 1
169 39.6 3

1,187 38.5 18
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59 portfoy ydnetim sirketi arasinda galisan
sayisl siralamasinda 50 ve Uzeri galisana
sahip olan ilk 6 kurumun (Istanbul, Azi-
mut, Is, Ak, Yapi Kredi ve Garanti Portfoy)
calisan sayisi toplam portfoy yonetim sir-
ketlerindeki calisan sayisinin  %236’'sIni
olusturmaktadir. Diger taraftan calisan sa-
yisi 10 veya 10’dan daha az olan 21 kurum
bulunmaktadir. Sektér geneline bakildi-
dinda ortalama galisan sayisi 20'dir.

2022 yilinda nette 255 kisilik yeni istihdam
yaratilmisken, personel sayisindaki artisin
%48’'inin 10 yildan kisa deneyime sahip ki-
silerden olustugu goérilmektedir. Portfoy
ybnetim sirketlerinde cgalisanlarin depart-
manlara goére dadihmi Tablo 8'de

FINANSAL TABLOLAR

2022 yilinda portféy yénetim sirketlerinin
toplam varlhklari 2021 sonuna %118 ar-
tisla 7,5 milyar TL'yi asmistir. 2022 yilinda
sektérin toplam 6édenmis sermayesi 183
milyon TL artarken, artisin 68,5 milyon

verilmistir. Portféy ydnetim sirketleri ana
faaliyet konusu geregince risk yonetimi ve
fon hizmeti departmanlarn bulundurmakta
ya da bu hizmeti disaridan temin etmekte-
dir. Sektorde hem risk yonetimi hem de
fon hizmet birimi olan 24 portfdy yénetim
sirketi vardir. 34 kurumda arastirma de-
partmani bulunmaktadir. Aralik 2022 itiba-
riyla calisanlarin dortte biri (291 kisi) port-
foy yonetimi biriminde gorev almaktadir.
Bu departmanda calisanlarin %?21’ini ka-
dinlar olusturmaktadir.

Portféy yonetim sirketlerinin galisanlar ile
ilgili yas, cinsiyet, tecribe ve egitim du-
rumu hakkinda kapsamli veriler
www.tspb.org.tr adresinde yer almaktadir.

TL'lik kismi yeni faaliyete gecen 8 sirket-
ten, 37,5 milyon TL'lik kismi ise Ziraat
Portfoy’in sermaye artirmindan ileri gel-
mistir.

Donen Varhklar 3,306.5 6,296.6
Nakit ve Nakit Benzerleri 1,165.9 1,347.8
Finansal Yatinmlar (Kisa Vadeli) 1,041.4 2,811.2
Diger Donen Varliklar 1,099.1 2,137.5
Duran Varhklar 130.2 1,250.0
Maddi Duran Varliklar 41.7 105.7
Finansal Yatirnmlar (Uzun Vadeli) 31.6 113.2
Diger Duran Varliklar 56.9 1,031.1
TOPLAM VARLIKLAR 3,436.7 7,546.6
Kisa Vadeli Yukamlalikler 406.2 1,137.1
Uzun Vadeli Yukamlulikler 196.9 501.8
Ozkaynaklar 2,833.6 5,907.7
Odenmis Sermaye 582.0 765.1
Sermaye Dlizeltmesi Farklari 5.6 4.4
Paylara Iliskin Primler/iskontolar 9.5 9.5
Birikmis Diger Kapsamli Gelir/Giderler 3.6 57.2
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 124.2 201.6
Gecmis Yillar Kar/Zararlari 609.5 1,360.0
Net Dénem Kari/Zararl 1,499.3 3,509.8
TOPLAM KAYNAKLAR 3,436.7 7,546.6

Kaynak: TSPB



Varliklarin énemli bdlimunin kisa vadeli
varhklarda dederlendirdigi anlasiimakta-
dir. Aralik 2022 itibariyla sektdér genelin-
deki nakit ve nakit benzerleri 2021 sonuna
gbre %16 oraninda artarak 1,3 milyar
TL'ye cikmistir. Kisa vadeli finansal yati-
rimlar ise %170 artisla 2,8 milyar TL ol-
mustur. Varlklarin 6nemli bélimidnin kisa
vadeli varliklarda degerlendirdigi anlasil-
maktadir. Portfoy yonetim sirketlerinin bi-
langolarindaki toplam varlklarin %79'u

Esas Faaliyet Gelirleri

Portfoy yonetim sirketlerinin esas faaliyet
gelirleri portféy yonetim komisyonlari, ya-
tinm danismanlhk gelirleri ve yatirm fon
satis gelirleri olmak Uzere (¢ ana kalemde
takip edilmektedir. Bununla beraber sektor
gelirlerinin neredeyse tamami portféy yo-
netim komisyon gelirlerinden olusmakta-
dir.

2021 ile kiyaslandiginda sirketlerin portfoy
yonetim gelirleri %136 artisla 4,2 milyar

Portfoy Yonetim Komisyon Gelirleri
Kolektif Portfoy Yonetimi
Emeklilik Yatirnrm Fonlari
Yatirnm Fonlari
Menkul Kiymet Yatirirm Fonlari
Gayrimenkul Yatinnm Fonlar
Girisim Sermayesi Yatinnm Fonlar
Borsa Yatirim Fonlan
Serbest Yatirim Fonlari
Yatirnm Ortaklhiklari
Bireysel Portfoy Yonetimi
Gergek Kisi
Tilzel Kisi
Yatirnm Danismanh@g Gelirleri
Fon Pazar ve Satis Aracilik Gelirleri

TOPLAM
Kaynak: TSPB

200 milyon TL'nin Ustlnde toplam varligi
olan ilk 13 kuruma aittir.

Likit bir yapiya sahip sektdr varliklarinin
neredeyse tamami doénen varlklardan
meydana gelmektedir. Ayrica, 2 portfoy
yonetim sirketi tahakkuk eden basar
primlerini kisa ve uzun vadeli ticari alacak-
lar altinda izledigi icin diger donen varliklar
ve diger duran varliklar kaleminde 6nemli
bir artis olmustur.

TL olmustur. Toplam gelirdeki ylkseliste
portfoy blylkliklerindeki bliyimeye para-
lel olarak serbest fon yonetim komisyonla-
rindaki artisin etkisi gorilmektedir.

Fon pazarlama ve satis aracilik hizmetle-
rinden o6nceki yillarda oldugu gibi kayda
deder gelir elde edilmemistir. 2022 yilinda
sadece 4 kurum fon daditimindan gelir
elde etmistir.

1,768.5 4,169.8 135.8%
1,603.5 2,243.8 39.9%
187.2 339.1 81.2%
1,400.4 3,205.7 128.9%
841.6 1,654.6 96.6%
90.6 178.2 96.7%
184.1 352.3 91.4%
13.9 29.4 111.4%
270.3 991.2 266.7%
15.8 22.4 41.4%
165.0 602.5 265.1%
110.6 317.8 187.4%
54.4 284.7 423.0%
5.6 13.1 134.9%

1.6 5.8 271.2%
1,775.7 4,188.7 135.9%



2022 yilinda goézlenen artisa paralel olarak
menkul yatinm fonlarindan elde edilen ge-
lirler de %97 artarak 1,6 milyar TL olmus-
tur. Serbest yatinnm fonlar portféya 6nceki
yilin ayni dénemine kiyasla 3,5 mislini
asarken bu fonlarin yénetiminden elde edi-
len gelir ise %267 artisla 991 milyon TL
olmustur.

Yilllk komisyon gelirlerinin ortalama port-
foy blUyukligline bolinmesiyle elde ettigi
yillik ortalama komisyon gelirleri Tablo
11’de incelenmektedir. Yatinm fonlarinda
portfoy yonetim sirketlerinin elde ettigi or-
talama komisyon orani %0,69 olarak he-
saplanmistir.

Yatirnrm Fonu 0.69
Emeklilik Yatirnm Fonu 0.11
Bireysel Portféy Yonetimi 0.48
Yatirim Ortakhdi 2.16
Toplam 0.46
Kaynak: TSPB

*Yilhiklandiriimis.

Emeklilik yatinm fonlarinin portféy blyuk-
[GgU 434 milyar TL ile yatinm fonlarn port-
foy buyUkligunin %54'G kadar olsa da
emeklilik yatinm fonlarindan elde edilen
gelirler yatinm fonlarindan elde edilen ge-
lirlerin ancak %?11’i kadardir.

2022 yilinda bu fonlarin yénetiminden elde
edilen gelirler %81 artarak 339 milyon
TL'ye cikmistir.

GELIR TABLOSU

Neredeyse tamaminin portfdy yonetimi
komisyon gelirinin olusturdugu 4,2 milyar
TL'ye (Tablo 10) ulasan esas faaliyet gelir-
lerinin yani sira kurum portfdylinden elde
edilen gelirlerin de etkisiyle 2022 yilinda
brit kar 6énceki yilin ayni dénemine kiyasla
2,8 milyar TL artarak 4,8 milyar TL'ye ylik-
selmistir. Dider taraftan aralarinda genel

Emeklilik fonlarindan portféy yonetim sir-
ketleri sektér ortalamasinda %0,11 ora-
ninda komisyon elde etmistir.

Son bir yilda bireysel portfoy yonetimi hiz-
meti sunulan hesaplarin blytkliga artar-
ken, 2022 yilinda bireysel portféy yoneti-
minden elde edilen gelir de énceki yila ki-
yasla %265 artisla 603 milyon TL'ye cik-
mistir.

2022 yilinda bireysel portféy yénetimi hiz-
meti veren sirketlerin yillik ortalama ko-
misyon orani %0,48'dir. Portfoyl ekseri-
yetle yatirim fonlarina yonlendirilen gergek
kisilerin portféyline uygulanan komisyon
oraninin tizel kisilere oranla daha ylksek
oldugu hesaplanmaktadir.

Yukarida belirtildigi gibi 7 portféy yonetim
sirketi 14 yatinm ortakhdinin portféoyini
yonetmektedir. 2022 yilinda ydnetilen ya-
tinm ortakhidi portféy buyUkliglu o6nceki
yila kiyasla %49 buytrken yatinm ortakhgi
yonetiminden yil toplaminda elde edilen
gelir %41 artarak 22,4 milyon TL olmus-
tur.

Bu donemde yatirm ortaklidi yoneten
portfdy yobnetim sirketlerinde yillik orta-
lama komisyon orani %2,16 olarak hesap-
lanmaktadir.

yonetim giderleri ile diger faaliyet gelirle-
rinin netlestirilmis halini iceren net giderler
kalemi ise 594 milyon TL artarak 845 mil-
yon TL olmustur.

2022 yilinda genel yonetim giderleri 6nceki
yilla gére %145 artisla 1,9 milyar TL'yi as-
mistir. Bu giderlerin %60’ 1n1 personel



giderleri olusturmaktadir. Personel gider-
lerini ortalama personel sayisina bdlerek,
bir galisanin aylik ortalama maliyetini bul-
mak mimkindir. 2022 yilinda bu tutar
onceki yila gbre %106 artarak 89.529 TL
olmustur. Artan karliliga paralel olarak

Satis Gelirleri (net)

Satislarin Maliyeti (-)

BRUT KAR/ZARAR

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)

Genel Yénetim Giderleri (-)
Personel Giderleri

Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)

Diger Faaliyet Gelirleri

Diger Faaliyet Giderleri (-)

FAALIYET Ki\RI/ ZARARI

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler

Yatirnm Faaliyetlerinden Giderler

FINANSMAN GIDERI ONCESIi FAALIYET KARI/ZARARI

Finansman Gelirleri
Finansman Giderleri (-)

SURDURULEN FAALIYETLERDEN VERGI ONCESI K/Z

Dénem Vergi Gelir/Gideri
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri
DONEM KARI/ZARARI
Kaynak: TSPB

Bazi kurumlar tahakkuk ettikleri perfor-
mans primlerini diger faaliyet gelirlerinde
muhasebelestirmektedir. Iki kurumun
yuksek tutarli gelirleri neticesinden bu ka-
lem karsilastirilan dénemde 565 milyon TL
artarak 1,3 milyar TL olmustur. Faaliyet gi-
derleri ise ayni déonemde 118 milyon ol-
mustur. Faaliyet karl bu sekilde %134 ar-
tarak 3,9 milyar TL'yi bulmustur.

Sirketlerin kurum portféylne yaptigi alim
satim islemlerinden elde ettikleri gelirler fi-
nansal yatirimlarina yoénelik reeskont ge-
lirlerini yatinm faaliyetlerin gelir/giderleri
ile finansman gelir/giderleri kalemlerinde
izlemektedir. Sirketlerin bu gelirleri karsi-
lastirlan dénemde 348 milyon TL artisla
622 milyon TL'ye gikmistir.

calisan basina aylik ortalama kar tutar ise
onceki vyila kiyasla %88 yukselerek
273.249 TL olmustur.

2,478.6  5,802.6 134.1%
-542.7 -1,019.8 87.9%
1,935.9 4,782.8 147.1%
-31.8 -70.4 121.2%
-784.5 -1,922.1 145.0%
-448.0 -1,149.5 156.6%
0.0 0.0 253.0%
610.1 1,265.9 107.5%
-44.3  -117.9 166.2%
1,685.4 3,938.2 133.7%
94.2 166.4 76.6%
-24.1 -22.8 -5.3%
1,755.5 4,081.8 132.5%
210.9 503.7 138.8%
-7.3 -25.8 252.9%
1,959.1 4,559.8 132.7%
-349.1  -811.0 132.3%
-110.8  -239.0 115.7%
1,499.3 3,509.8 134.1%

Vergi giderleri dusulduginde, net kar kar-
silastirilan dénemde %136 yikselerek 3,5
milyar TL'yi asmistir. Kardaki artisla 6zser-
maye karlihdi da 15 puan artarak %93’e
ulasmistir.

2022 yilinda 50 kurum toplamda 3,5 mil-
yar TL kér ederken, zarar eden 9 kurumun
toplam zarar 22,3 milyon TL'de kalmistir.
Sirasiyla en ¢cok kar eden Re-pie, Ak, Yapi
Kredi, Arz, Azimut ve Is Portfdy sektédr top-
lam karinin %55'ini olusturmustur.



Kurum Sayisi
Kar Eden Kurum
Zarar Eden Kurum
Net D6nem Kari (mn TL)
Kar Toplami (mn. TL)
Zarar Toplami (mn. TL)
Net Kar/Gelirler

Ozsermaye Karlilik
Kaynak: TSPB

51
45

1,499.3
1,507.8
-8.5
77.4%
77.3%

59
50

3,509.8
3,532.2
-22.3
73.4%
92.5%



FINANSAL DUZENLEMELERE
UYUMDA TEKNOLOJIL

UYGULAMALARI: REGTECH

Acgiimi “Regulatory Technology” olan,
dilimize ise "Dizenleme Teknolojileri”
olarak cevrilebilecek RegTech’i Dinya
Ekonomik Forumu “y6netisim, raporlama,
uyum ve risk yonetimi yukdmlalaginin
belirlenmesi ve vyerine getiriimesinde
dizenleyiciler de dahil olmak U(zere
yuksek dizeyde dlizenlemeye tabi sektor
paydaslarina yardimci olan gesitli yeni
teknolojik  gbziimlerin uygulanmasi”
olarak tanimlamaktadir. RegTech
uygulamalari dlzenleyici otoriteler ve
finans kurumlar tarafindan da siklikla
kullaniimaktadir.

Dizenleme teknolojileri (RegTech),
finansal kurumlarin dilzenleyici uyum
yuakidmlaldklerini yerine getirmede

karsilastiklar zorluklara bir ¢gézim olarak
gelistirilmistir. Merkezi Hindistan'da
bulunan bir uluslararasi arastirma sirketi
olan MarketsandMarkets tarafindan
hazirlanan bir rapora gbére, RegTech
pazarinin 2021'den 2026'ya kadar yilhk
ortalama %?20,8 buyime orani ile 2023
yilina kadar 19,5 milyar dolara ulagsmasi
beklenmektedir.

Ozellikle 2008 mali krizinin ardindan mali
sektor dizenlemelerinde artis
goérulmastir. Teknolojik atilimlar ise
musteri deneyimini ve finansal kurumlarla
olan etkilesimi gelistirmek icin teknoloji
odakl Urdnler yaratan fintek sirketlerinin
sayisindaki artigi tetiklemistir. Dlzenleyici
onlemlerin ve yasalarin teknolojiye daha
bagiml bir sektérle uyum gerekliligi ise
duizenleyici teknoloji ihtiyacini
beraberinde getirmistir.

Baris Yalin Uzunlu

Finans kuruluglarinin  uyum streglerini
otomatiklestirme, operasyonel maliyetleri
disirme, risk yo6netimini iyilestirme,
dizenlemelere uyum, kara para aklamayi
6nleme, erken uyari sistemleri
gelistirilmesi gibi amaclar olan RegTech
yapay zeka, makine 6grenimi, nesnelerin
interneti, blylk veri analitigi, dagitik
defter teknolojisi, akilli kontratlar, bulut
bilisim, kriptoloji ve biyometri gibi
finansal teknoloji sirketleri tarafindan da
siklikla tercih edilen yontem/teknolojileri
kullanmaktadir. Bu calismada finansal
piyasalarda kullanilan farkli tirde Regtech
gbzimleri  gesitli vaka  cgalismalan
Uzerinden analiz edilmistir. Finans sektori
her zaman yogun bir sekilde
dizenlenmistir ve dizenleyici
gerekliliklerin  artan  karmasiklidi  ve
hacmi, uygunlugu saglamak igin finansal
kurumlar Gzerinde &nemli bir baski
olusturmaktadir. RegTech ¢6zumleri,
finansal kurumlara pek cok alanda uygun
maliyetli ve verimli ¢oéziimler saglamak
icin gelistirilmistir. RegTech'in finansal
piyasalardaki kullanim alanlar
dizenlemelere uyum, risk ydnetimi, kara
para aklamay! ve ter6rin finansmanini
6nleme ve dolandiricihik tespiti,
dizenleyici raporlama ile piyasa
gbzetimini igerir.

TURKIYE SERMAYE PiYASALARI BIiRLIiGI
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UYUM

Finansal piyasalarda mevzuata uyum,
finansal piyasalarin batinliguna,
seffafidini ve istikrarini saglamak igin
tasarlanmis yasalara, dlizenlemelere ve
sektér standartlarina uygun sekilde
faaliyet gostermeyi ifade etmektedir.
Uyum; gerek vyatirmcilarin finansal
sisteme olan glvenini slrdldrmek,
gerekse dolandinclik  faaliyetlerinin,
piyasayl suistimal etmenin ve diger
suistimal bigimlerinin dnlenmesi igin kritik
6neme sahiptir.

Bu bolimde gerek yerel gerekse bélgesel-
kUresel cesitli dizenleyici ve denetleyici
kurumlar tarafindan cikarilan
dizenlemelere finans kuruluslarinin uyum
saglamasi icin RegTech’in nasil kullanildigi
tim dinyadan o6rneklerle mercek altina
alinmaktadir.

BNP Paribas, Credit Agricole CIB (CACIB),
Goldman Sachs ve UBS gibi bankalar da
Avrupa Birligi tarafindan 2007 vyilinda
cikarilan ve 2018 yilinda gulncellenen
MIFID II' diizenlemesine uyum amaciyla
New York merkezli bir finansal hizmetler
ve bilgi teknolojileri sirketi olan Droit
Financial Technologies LLC tarafindan
gelistirilen Adept MIFID II platformunu
kullanmaktadir. Sistem, bankalarin
binlerce sayfa tutan ve zaman iginde
glincellenen  dizenlemeye uyumunu
saglamak adina banka tarafindan
sermaye piyasalarinda gergeklestirilen
islemlerin dizenleme tarafindan
belirlenen kurallar ile uyumlu olup
olmadigi, hangi erteleme ve muafiyetlerin
mevcut oldugu ve finansal aracg likidite

! Agilimi “Finansal Arag Piyasalarl Direktifi (Markets
in Financial Instruments Directive)” olan MiFID
Avrupa finans piyasalarinda seffafligi saglamayi
hedefleyen ve finans piyasasi kurumlarinin kamuyu
aydinlatma yukumldldklerini standardize eden bir
dizenlemeler batinlidir. Konu basliklar arasinda
elektronik emir gergeklestirme, takas, raporlama,
risk azaltimi, vergilendirme ve iflas gibi tim
finansal sistemi etkileyen hususlar bulunmaktadir.
Ozellikle borsanin isleyis esaslari (izerine odaklanan
MiIFID 2018 yilinda glincellenmis ve MIiFID II adini
almistir.

durumu gibi faktorler icin dederlendirme
hesaplamalari yapmaktadir.

Uyum sistemleri gelistirmeye odaklanmis
bir diger RegTech sirketi ise Chicago
merkezli Ascent'dir. Sirket ile is birligi
yapan iki global banka olan ING Bank ve
CommBank Australia manuel yapildiginda
1,800 saat stiren Avrupa Birligi'nde finans
piyasalarini  didzenleyen en 6nemli
regilasyonlardan MiIFID II ve MiFIR?
uyum kontrolini Ascent’in platformu ile
2,5 dakikaya indirmeyi basarmistir.
Sirket, kurumsal musterilerinin
binyelerinde calisan her bir uyum
gorevlisinin yilda %49'a varan bir zaman
tasarrufu sagladigini belirtmektedir.

Hollanda’'nin en kdkli bankalarindan biri
olan Rabobank ise bankacilik islemlerinin
uyum kontroli, bu vyolla hem tim
kontrollerin tek bir sistem Uzerinden
yapilmasi hem de kaynak kullanimini ve is
bitirme sdresini azaltma amacyla
Chicago’da kurulmus bir  finansal
hizmetler ve bilgi teknolojileri sirketi olan
Accuity ile is birligi yapmistir. Sirketin
Fisco Trade Compliance ¢dzUmuni
kullanan banka, dncesinde islem basina 8
farkli internet sitesinin kullanildigi ve
ortalama 10 manuel kontrollin yaklagik 15
dakika strdigu uyum kontrol sirecini 3
dakikaya indirmeyi basarmistir.

Benzer sekilde, 2022 Eylul itibariyle 738
milyar Euro’luk varlik buyutklugayle
Ispanya’nin en blyik 2.bankasi olan
BBVA de cgesitli kiresel ve yerel
diazenleyici  yukumliliklere  uyumunu
maksimize etmek adina 2017 vyilinda

2 Acihmi “Markets in Financial Instruments
Regulation” olan MIFIR ise tiim lye devletlerde
dogrudan gegerli olan ve Avrupa Birligi'ndeki tim
finansal hizmet firmalarinda bitlinlyle uygulanmasi
gereken badlayici bir dlizenlemedir. MiFIR, 6zellikle
yetkili firmalara raporlama kurallari getiren seffaflik
yukimlulikleri ile bilinir. MiFIR islem Raporlamasi,
yetkili finansal hizmet saglayicilarin tim ticari
verilerini T+1 araliklarinda bir Onayli Raporlama
Mekanizmasina (ARM) géndermelerini gerektiren

bir zorunluluktur.



Fenergo’'nun CLM Software platformunu
kullanmaya baslamistir.

KARA PARA AKLAMAYI/TERORUN FINANSMANINI
ONLEME VE DOLANDIRICILIK TESPITI

Finansal dolandiricilik, diinya c¢apinda
onemli ekonomik ve sosyal hasara neden
olan kalici ve blydyen bir sorun olarak
karsimiza c¢ikmaktadir. Teknolojinin ve
karmasik  finansal araglarin  artan
kullanimi, dolandiricilarin daha girift
dolandiricihk planlari yapmalarini
saglayarak, bireylerin ve kuruluslarin
bunlar tespit etmesini ve &6nlemesini
zorlastirmistir. Ayrica COVID-19 salgini,
kliresel ekonomideki aksama ve glvenlik
aciklart nedeniyle dolandiriciik ve mali
suglarda artisa yol acarak, isletmelerin ve
bireylerin kendilerini mali dolandiriciliga
karsi korumak igin tetikte olmalarini ve
uygun onlemleri almalarini zorunlu hale
getirmistir.

Uluslararasi nitelik arz eden kara para
aklanmasinin ne kadar buyuk boyutlarda
oldugunu anlamak igin son zamanlarda
gerceklesen iki olaya mercek tutulmasi
faydali olacaktir. Ornedin, Danimarka’nin
en blylk bankasi olan Danske Bank’in
Estonya subesi hakkinda 2007-2015
yillari arasinda 200 milyar Euro kara para
aklandigi iddiasi ile sorusturma
baslatilmis, sucglamayi kabul eden banka
2022 yili sonunda Danimarka’da bir kara
para aklama davasinda simdiye dek
verilen en ylksek ceza olan 3,5 milyar
kron (= 470 milyon Euro) cezaya
carptinlmistir. 2012 yilinda ise Avrupa’nin
en blyldk bankalarindan biri olan HSBC,
Meksika ve Kolombiya’da vyerlesik
uyusturucu kartellerinin 1 milyar dolara
yakin parasini akladigi gerekcesiyle 1,9
milyar dolarlik ceza 6demek zorunda
kalmistir. Benzer olaylarin
tekrarlanmamasi icin gin gectikce daha
fazla finans kurulusu profesyonel RegTech
gozUmleri gelistiren sirketlerle is birligi
yapmaya baslamistir. Avrupa Bankacilik
Otoritesi‘nin (EBA) 2021 yilinda 26 Ulye
Ulkeden 115 finans kurulusunun
katihmiyla yaptigi bir anket sonuglarina

gére  katiimcilarin  yanisi  RegTech
¢bzimlerini kara para aklamayi/terérin
finansmanini 6nleme ve dolandiricilik
tespiti alanlarinda kullandigini
belirtmistir. Asadida bu uygulamalara
yonelik drnekler verilmektedir.

Ingiliz  bankacihk  devi Standard
Chartered, kara para aklamay! 6nleme
amaciyla 2022 vyilinda Ingiltere'de
kurulmus bir veri analitigi sirketi olan
Quantexa ile calismaya baglamistir.
Sirketin yapay zeka tabanli platformunun
bankanin karmasik finansal analizleri
verimli bir sekilde yapmasina yardimci
olmasi beklenmektedir. Platform kara
para aklama, dolandiricihk ve ter6rin
finansmaniyla mucadeleye yonelik
cozimler sadlamak amaciyla dinamik
varlik ¢6zimi, ag analitigi ve baglamsal
veriler kullanarak bankanin mali suglar
ekibinin stpheli islemleri hizli ve dogruluk
pay! yuksek bir bicimde tespit etmelerine
olanak saglamaktadir. Varlik buyuklagu
bakimindan Hollanda’nin  en  blylk
bankasi olan ING Bank ise 2016 yilinda
dolandiricilik tespiti alaninda kullanmak
tizere Israil merkezli bir biylik veri analizi
sirketi olan ThetaRay ile anlagsmistir.
Sirketin Advanced Analytics Solution
isimli platformunu kullanan banka bu
sayede buylk miktarda veri igerisine
gizlenmis dolandiricihik stpheli islemleri
ylksek dogruluk oraniyla tespit etmeyi
amaclamaktadir. Kara para aklama ve
dolandiricilik tespiti gibi siber suclan
6nlemek adina sistemler gelistiren en
blyik sirketlerden biri ise Ingiltere
menseili  Featurespace™’dir. Kamuya
aciklandigi kadariyla 30’dan fazla klresel
bankanin kullandigi ARIC™ platformunun
altinda gergek zamanh makine 6grenimi
tabanli Adaptive Behavioral Analytics
(saniyede 8,200'den fazla islemi analiz
edebilmektedir) ve Automated Deep
Behavioral Networks ydntemleri gelistiren



sirket bu sayede 180’'den fazla ulkede
gerceklesen olaylan risklerine goére
notlandirarak kurumsal mousterilerinin
dolandiricihk ve kara para aklamayi
Onlemelerine yardimcl olmay!
amaclamaktadir. Sistem, bltliininde 50
milyardan fazla islemi analiz etme
kapasitesine sahiptir.

ARIC™ platformunu kullanan kurumlara
tam anlamiyla olmasa da Ingiltere'nin
Takasbank”t olarak nitelendirilebilecek,
banka ve finansal kuruluslarin islemlerini
modern teknoloji ile daha hizli ve kolay
gergeklestirmelerine zemin hazirlayan,
kredi agma gibi geleneksel bankacilik
islemlerini yapmayan bir kurulus olan
ClearBank  ornek verilebilir.  Ilave
entegrasyonlar gerektirmeden birden gok
musteriye gelismis dolandiricilik tespiti
yapma ve kara para aklama siphesi olan
islemleri izleme olanadi sunan coklu
kiracillik islevi de ClearBank'in ARIC
platformunu kullanma kararinda kritik bir
faktér olmustur. Bu sayede banka,
misteri verilerinin gizliligini ve gtvenligini
korurken belirli  verileri  mdusterileri
arasinda paylasabilmektedir.

1983 yilinda Amerika Birlesik
Devletleri'nde  kurulmus bir d6deme
sistemleri sirketi olan ve 80’'den fazla
Ulkede faaliyet gosteren TSYS'de ARIC™
platformunun aktif kullanicilar
arasindadir. Bu sayede dolandiricilik
kaynakl gelir kaybini %39 azaltan kurum,
Adaptive Behavioral Analytics ydontemi ile
TSYS Foresight ScoreSM isimli bir metrik

Miisteriyi Tanima

Finans kuruluslarinin kara para aklamay!
ve diger yasa disi faaliyetleri 6nlemek igin
musterilerinin ~ kimligini  dogrulamasi
elzemdir. Bu amacgla olusturulan musteriyi
tanima prosedirleri ise isletmelerin
musterilerinin kimliklerini belirlemek ve
dogrulamak ve onlara hizmet vermenin
olasi  risklerini  dederlendirmek igin
kullandiklari bir dizi politika ve surectir.
Bu prosedurler; dolandiricihdi, kara para

gelistirmis ve dolandiricihk islemlerini
%70 azaltirken slpheli islemleri tespit
etme oranini %30 arttirmayi basarmistir.

Bu platformun mausterileri arasinda
Tlrkiye'den Akbank da bulunmaktadir.
2020 yilinda Featurespace ile is birligi
yapan banka vyaklasik 18 milyon
miusterisinin tim bankacilik iglemlerini
yakinen takip ederek supheli islemleri
aninda tespit etmeyi ve sehven bloke
edilen glvenli islem sayisini da azaltmayi
hedeflemektedir. Ayni zamanda
Ispanya’nin en bilyik bankalarindan
Santander 2021 yilinda dijital varhklarin
izlenmesi icin blok zinciri tabanli bir
sistem gelistirmek lzere Regtech firmasi
Elliptic ile is birligi yapmistir.

Discovery isimli sistem kripto
borsalarinda genis 6lcekte karsi taraf risk
dederlendirmesi yapmak igin gelismis
blockchain analitigini  kullanmaktadir.
Cozim, islem hacmine goére kripto
islemlerinin %97'den fazlasini kapsayan
dogru ve kapsamli kripto veri seti
kullanilarak olusturulmustur. Santander
bu sayede kara para aklama
dizenlemelerine uyumun gelistirilmesi ve
kara para aklama/teroérin finansmani
riskinin azaltilmasini hedeflemektedir.

Finans kuruluslarinin kara para aklamay!
ve terbrizmin finansmanini 6nleme ile
mucadelesinde dikkat etmesi gereken en
6nemli nokta olan mdasteriyi tanima
prosedirleri asadida ayn bir baslik altinda
incelenmistir.

aklamayr ve terdrin finansmanini
onlemek igin bankacilik, finans ve e-
ticaret gibi sektérlerde yaygin olarak
kullanilmaktadir. Mdisteriyi tanima, ad,
adres ve dogum tarihi gibi kisisel bilgilerin
toplanmasi ve dogrulanmasinin yani sira
stipheli faaliyetler igin islemlerin
izlenmesini igerir. Bu prosedirler temel
olarak 4 ana bashkta toplanmaktadir.
Bunlar:



a- Miisteri

Tanima:

Ad,

adres,

dogum tarihi ve devlet tarafindan
verilen kimlik gibi temel bilgilerin
toplanmasini igerir.

b- Miisteri

Durum Tespiti: Bu

adim, isi, mesledi ve mali gegmisi
hakkinda ek bilgiler toplayarak

magsterinin
degerlendirmeyi
durumlarda,

yuksek

musteriler

tespiti
daha

risk

igerir.
isletmelerin
olusturan
icin gelismis durum
yapmasi

profilini

Bazi
daha
belirli

gerekebilir. Bu,

kapsaml

6zgegmis

kontrollerini veya fonlarin kaynadi
gibi ek bilgileri icerebilir. Ornegin,

c—

Risk Degerlendirmesi: misteriyi
tanima prosedirleri, belirli bir
miusteriyle is yapmakla ilgili genel
riskin degerlendirilmesini de igerir.
Ornegin, bir banka dolandiricilik
veya baska bir suc faaliyeti
gecmisi olan bir mdasteriyle is
yapmayi reddedebilir.

Siirekli iIzleme: misteriyi tanima
prosedirleri tek seferlik  bir

uygulamadan ibaret  degildir.
Isletmeler, risk profillerindeki
olagandisi faaliyetleri veya
degisiklikleri tespit etmek igin
musterilerini surekli olarak

islemek zorundadir. Ornegin, bir

bir banka, siyasi olarak ntfuz finans kurumu, kara para
sahibi bir kisi olan bir miusteri aklamaya isaret edebilecek
hakkinda gelismis durum tespiti herhangi bir slpheli davranisi
yapabilir. belirlemek icin bir miusterinin
islemlerini izleyebilir.
Kurum Ulke Uygulama Regtech Sirketi Amag
Dizenleyici
BBVA UK ingiltere OneSumX Wolters Kluwer Raporlama/Likidite Riski
Yonetimi
. Ulkelerarasi Diizenleyici
Mizuho Japonya OneSumX Wolters Kluwer RaporlamayRisk Yonetimi
BGFI Bank Gabon OneSumX Wolters Kluwer Dizenleyici Raporlama
Know Your Kripto varliklarda para
SEBA Bank isvigre Transaction, Reactor, Chainalysis aklama, yolsuzluk ve
Kryptos uyumsuzlugu 6nleme
BNP Paribas, CACIB MiFID Il dizenlemesine
! ! itli Al MIFID Il Droi
Goldman Sachs, UBS Gesitl dept Mi roit uyum
. Risk yonetimi ve
Rabobank Hollanda Fisco Trade Accuity operasyonel verimlilik
Compliance
artigl
ING Bank Hollanda Advanced Analytlcs ThetaRay Dolandiricilik tespiti
Solution
ABN Amro Hollanda CLM Software Fenergo Siireg optimizasyonu
BBVA ispanya CLM Software Fenergo MIFID Il dtizenlemesine
uyum
IBM® Algo®
Societe Generale Fransa Integrated Market IBM Risk yonetimi

and Credit Risk, IBM
Platform Symphony®



https://www.chainalysis.com/chainalysis-kyt/
https://www.chainalysis.com/chainalysis-kyt/
https://www.chainalysis.com/chainalysis-reactor/
https://www.chainalysis.com/chainalysis-kryptos/

MIiFID Il duizenl i
HypoVereinsBank Almanya IBM® Openpages IBM ! ulilzue; emesine
Arion Bank izlanda AML Sof.tware Lucinity Kara p"ara aklamay!
Solution Oonleme
Belgazprombank Belarus Fico Tonbeller Siron Fico Tonbeller Kara p"ara aklamayr
AML Onleme
Suspicious Activity Kara para aklamavi
SPD Silicon Valley Bank Cin Monitoring Solution NICE Actimize F:)'nleme ¥
(SAM 9)
NetR |® K kl
Nova KBM Slovenya € . evea . Symphony Al ara p"ara axiamay!
Compliance Suite onleme
Kara para aklamayi
Akbank Turkiye ARIC Risk Hub Featurespace 6nleme, dolandiricilik
tespiti
Kara para aklamayi
TSYS ABD ARIC Risk Hub Featurespace onleme, dolandiricilik
tespiti
Hellwig Bank Almanya AQMetrics Platform AQMetrics MiFID I dulilzuer:lemesme
Veri yonetimi, birlesik
Bank of Lithuania Litvanya Regnology Platform Regnology (SupTech) diizenleyici raporlama
platformu olusturma

Tablo 1: Halihazirda RegTech gdzimleri kullanan sirket érnekleri

Misteriyi tanima proseddrleri icin Regtech
¢bzimleri giderek daha fazla finans
kurulusu tarafindan  kullanilmaktadir.
Konunun o6nemine dikkat cekmek igin
sayisal bir 6rnek vermek gerekirse,

DUZENLEYICI RAPORLAMA

Yarurlukteki yasa ve ydnetmeliklere
uyumu saglamak icin verilerin
toplanmasini, dizenlenmesini ve
dizenleyici kurumlara sunulmasini iceren
dizenleyici raporlama, finans
piyasalarinda faaliyet gdsteren kurumlar
icin hayati bir sirectir. Bu slreg her gegen
yil. daha da karmasiklasan vyasal
dizenlemeler sebebiyle zor, maliyetli ve

zaman alicidir. Bununla birlikte,
dizenleyici  teknolojideki ilerlemeler,
stireci kolaylastirmaylr ve dogrulugu,

verimliligi ve uyumlulugu iyilestirmeyi
mumkan kilmistir. Bu bélimde,
RegTech'in dizenleyici raporlamay!
gelistirmek ve kuruluslarin Uzerindeki
yikl azaltmak igin nasil kullanildig
dinyadan 6rneklerle agiklanmaktadir.

Merkezi Ispanya’da bulunan ve ilkenin en
blylUk bankasi olan Santander Group’un
dijital bankasi Openbank, 2018 vyilinda

Deloitte’'un 2022 yilinda yayinladigi “Open
Innovation in RegTech” raporuna goére
finans kuruluglarinin  Musteriyi Tanima
proseddurleri icin yillik ortalama 60 milyon
dolar harcadigini belirtmek yeterli olur.

hem Avrupa hem de Gilney Amerika
Ulkeleri icin kiresel dlizeyde merkez
bankasi, sermaye, likidite, ticaret, islem
ve AnaCredit raporlamasinin uygulanmasi
icin ABD'li RegTech sirketi olan AxiomSL
ile calismaya baslamistir. Banka bu
sayede sistem kullanicilarinin raporlama
mantigini olusturma ve sirdirme
konusunda tam kontrole sahip olmalarini
amacglamaktadir. AxiomSL tarafindan
saglanan ve otomasyon amach kullanilan
platformun merkez bankasi, sermaye ve
likidite uyum gerekliliklerini karsilamak
icin veri madenciliginden raporlama
sunumuna kadar tim sureci
otomatiklestirerek, bankanin zaman ve
kaynak tasarrufu yaratacadi
ongoérilmektedir.

Amerika Birlesik Devletleri merkezli
klresel bir banka olan State Street, 2017
yilinda Cognizant adl bir RegTech firmasi



tarafindan sadlanan bulut tabanh bir
dizenleyici raporlama platformunu
hayata gecirmistir. Platform, diizenleyici
raporlama sirecini otomatiklestirmek igin
makine 6grenimi ve analitigi kullanarak
bankanin gerektirdigi manuel cabayi
azaltma amaciyla kullanilmaktadir.
Cozim, bankanin dizenleyici raporlan

PIYASA GOZETIMI

Piyasa dolandiricihdi, piyasa bozucu
eylemlerde bulunma veya igeriden bilgi
ticareti yapmak gibi piyasa fiyatlarini
maniplile eden veya bozan herhangi bir
faaliyet anlamina gelir. Piyasa suiistimali
dizenlemelerine uyum, supheli
davraniglarin izlenmesini, olagan disi
faaliyetlerin raporlanmasini ve piyasa
suiistimalini 6nlemek icin kontrollerin
uygulanmasini igerir.

RegTech’in bu alanda  duzenleyici
kurumlar tarafindan kullanimina
verilebilecek érneklerden biri NASDAQ -
Sybenetix is birligidir. Dinyanin en blylk
tezgahisti  teknoloji  piyasasi olan
NASDAQ 2017 yilinda alim-satim yapan
yatinmcilarin piyasa bozucu islemlerini
erkenden tespit ederek dnlemek amaciyla
2011 yihinda Londra’da kurulmus bir

GENEL DEGERLENDIRME

Regtech finansal hizmetler sektori igin
uyumsuzluklar minimize ederek verimlilik
arttirmayi amaclayan bir unsur olarak
ortaya cikmistir. Yapay zeka, makine
ogrenimi  ve blok zinciri gibi ileri
teknolojilerden yararlanan Regtech
cozlUmleri mevzuata uyum, risk
yonetimini ve operasyonel verimliligi
onemli o6lglide iyilestirme potansiyeline

3 Nasdaq, piyasa ve islem gézetimini saglamak
amaclyla Nasdaq Trade Surveillance (SMARTS)
isimli bir yazihm gelistirmistir. Kiresel gapta
120’den fazla pay piyasasina, 50’den fazla vadeli
islem ve opsiyon piyasasina ve 40'tan fazla emtia
piyasasina erisim saglayan yazilim operasyonel

tamamlamak igin gereken slireyi %?30'a
kadar azaltarak operasyonel maliyetleri
disiirmeye ve raporlamada dogrulugun
artmasina yardimcr  olmustur. Tim
bunlara ek olarak platform, yeni
dizenlemelere uyum sdrecini
kolaylastirmistir.

yapay zeka tabanl Regtech sirketi olan
Sybenetix’i binyesine katmistir. Nasdaq
bu sayede Sybenetix'in borsa grubunun
mevcut piyasa goOzetimi teknolojisini3
satin alan firmalara hizmet sunarak
genisletmesini amaclamaktadir.

Benzer sekilde, kiiresel bir hukuk ve
RegTech sirketi olan Relativity, 2022 bir
Deutsche Bank istiraki olan ve finans
kurumlarina hizmet veren Breaking
Wave'in, uyum ve dlzenleyici cabalarini
ilerletmek icin Relativity'nin yapay zeka
destekli iletisim gdzetim Urind Relativity
Trace'i kullanmaya basladigini
duyurmustur.  Sirket, bu platform
sayesinde iceriden ogrenenlerin ticareti
(insider trading), gizli anlasma ve piyasa
manipllasyonu gibi suistimalleri proaktif
olarak tespit etmeyi amacglamaktadir.

sahiptir. Regtech'in aktif olarak
kullaniimasi finans kurumlarinin
maliyetleri disirmesine, hatalar en aza
indirmesine  ve misteri deneyimini
gelistirmesine olanak saglamistir.

Bununla birlikte, Regtech'in sayisiz
faydasina ragmen hala ele alinmasi
gereken bazi zorluklar ve risklerin oldugu
gbéz ardi edilmemelidir. En baylk

karmasikhdr azaltma, yasal diizenlemeler ile uyum
saglama ve piyasa manipllasyonunu engelleyerek
sirketlerin itibarini koruma gibi amaglar
cergevesinde tim diinyada 170'ten fazla sirket
tarafindan kullaniimaktadir.



zorluklardan biri, Regtech c¢6zimleri Regtech kaynakl risklere ise RegTech

konusunda teknoloji girisimlerine yol gbzimleri gelistirmede kullanilan makine
gosterecek dizenleyici rehberlik ogrenimi algoritmalarini  egitmek igin
eksikligidir. Henliz Regtech alaninda kullanilan  verilerde  onyargi* veya
uygulanmasi gereken kural ve yanligliklar riski, kullanilan
standartlan iceren kapsaml bir ekonomik/finansal verilerin glncelligini
dizenleme bulunmadigindan ¢ozimlerin yitirmesi veya artik mevcut ortami temsil
gelistiriimesi ve uygulanmasinda etmemesi durumunda ortaya ¢ikan model
zorluklarla karsilasilabilmektedir. kaymasi riski ve teknolojiye asin

. . . . glivenme riski 6rnek verilebilir.
Diger bir zorluk ise mevcut sistemlerle

sorunsuz  entegrasyon ve iletisim Bu potansiyel tehditleri azaltmak igin ise

saglamak icin Regtech c¢odzimlerinin finansal kurumlar makine 06grenimi

birlikte calisabilirlik ve standardizasyon algoritmalarini  egitmek icin kullanilan

ihtiyacidir. verilerin dizenli olarak gbdzden
gecirilmesini ve gilncellenmesini ihmal
etmemelidir.
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4 Makine 6greniminde 6nyargi, yanllik olarak da olguya denir. Bir RegTech ¢ozimulnln kaynadindaki
bilinen bias, bir makine 6grenimi algoritmasinin algoritmay! egitmek icin kullanilan veriler 6nyargili
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