ARACI KURUMLAR
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Mert Dede - Deniz Kahraman

Bu galismamizda Birligimizin araci kurumlarin 63 araci kurum ve 1 yatinm bankasindan der-
yani sira ana faaliyet alani sermaye piyasasi lenen verilerin detaylar Birligimizin internet
islemleri olan yatinm bankalarindan derledigi  sitesinde kamuoyuna duyurulmaktadir.

2025 yilina ait faaliyet verileri ile finansal ve-
riler gegen dénemlerle karsilastirilarak analiz
etmistir.

FINANSAL PIYASALARDAKI GELISMELER

2025 yilinin ilk geyredinde ABD yonetimi
tarafindan aciklanan yeni gimrik tarifeleri
ve korumaci ticaret politikalari, kiresel bi-
ylme ve ticaret gorinimdine iliskin endise-
leri artirarak finansal piyasalarda dalgalan-
malara neden olmustur. Ticaret politikala-
rina iliskin belirsizlikler 6zellikle yilin ilk ay-
larinda risk istahini baskilarken, jeopolitik
gelismeler ve kiresel ekonomik aktiviteye
iliskin soru isaretleri de yatirnmci davranis-
lari Gzerinde etkili olmustur. Bununla bir-
likte, yilin ilerleyen dénemlerinde enflasyon
gbérinimunde kaydedilen iyilesme, gelis-
mis Ulke merkez bankalarinin para politika-
larinda kademeli gevseme siirecine basla-
masi ve kiresel risk istahindaki toparlanma
ile birlikte dinya genelinde finansal piyasa-
larda daha olumlu bir gérinim hakim ol-
mustur.

Ozellikle Avrupa Merkez Bankasi'nin yil bo-
yunca slrdlrdtgu faiz indirimleri ve ABD
Merkez Bankasi'nin yilin son cgeyreginde
basladigi faiz indirim slireci, kiresel finan-
sal kosullari desteklemistir. Bu gelismelerin
etkisiyle klresel pay piyasalan glcli bir
performans sergilemis, MSCI Tim Ulkeler
Dinya Endeksi (MSCI ACWTI) 2025 yilini do-
lar bazinda %?22,9 ylikselisle tamamlamis-
tir. Gelismekte olan Ulke piyasalan ise
%34,4'lk  getirileriyle  gelismis  Ulke

TURKIYE SERMAYE PiYASALARI BiRLiGi

piyasalarindan olumlu ayrismistir. Dlinya
genelinde borsalara kote sirketlerin toplam
piyasa dederi %18 artarak 151 trilyon do-
lara ulasirken, pay senedi islem hacmi de
%35 artisla 302 trilyon dolar seviyesine
yukselmigtir.

Tlrkiye'de ise yliksek faiz ortami ve enflas-
yon muhasebesinin sirket karlhklarn Uze-
rindeki etkileri nedeniyle pay piyasasi, ki-
resel piyasalara kiyasla daha sinirli bir per-
formans goéstermistir. Yilin ilk geyredinde
BIST-100 endeksi dalgali bir seyir izlemis,
Mart ayinda yasanan siyasi gelismelerin et-
kisiyle piyasalarda belirsizlik artmis ve risk-
ten kagis egilimi glglenmistir. Bu donemde
endeks once ylkselis egilimi gosterirken,
sonrasinda piyasalarda artan oynaklikla
birlikte sert bir dizeltme yasamistir. Mart
ayl sonrasinda ise piyasalarda kademeli bir
dengelenme slreci baglamis, yilin ikinci ya-
risinda para politikasina iliskin beklentilerin
iyilesmesiyle birlikte daha istikrarli bir g6-
rindm 6éne gikmistir.

Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 2024
yili Aralik ayinda baslattigi faiz indirim si-
recini 2025 yilhinin ilk aylarinda da surdir-
mus ve politika faizini Mart ayinda %42,5
seviyesine kadar c¢ekmistir. Ancak Mart
ayinda finansal piyasalarda yasanan



oynakhdin ardindan para politikasinda ye-
niden sikilasmaya gidilmis, Nisan ayinda
politika faizi %46 seviyesine yUkseltilmis-
tir. Yilin ikinci yarisinda ise enflasyondaki
disils egiliminin gliclenmesi ve finansal pi-
yasalardaki istikrarin yeniden

saglanmasiyla birlikte faiz indirim sireci
tekrar baslamistir. Temmuz, Eylil, Ekim ve
Aralik aylarinda gergeklestirilen faiz indi-
rimleri sonucunda politika faizi yil sonunda
%38 seviyesine gerilemistir.

Grafik 1: Pay Piyasasi Islem Hacmi ve BIST-100
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Kaynak: Borsa Istanbul

Para politikasindaki bu gelismeler tahvil piya-
sasina da yansimistir. Yilin ilk aylarinda %35-
37 bandinda seyreden gdsterge tahvil faizleri,
Mart ayinda yasanan piyasa oynakligi sonra-
sinda %46 seviyelerine kadar yukselmistir.
TCMB'nin attigi adimlar ve piyasalardaki den-
gelenme sirecinin ardindan tahvil faizleri ka-
demeli olarak gerilemis ve yil sonunda %34
seviyelerine inmistir. Bdylece yilin ilk yari-
sinda ylksek oynakhdin hakim oldugu tahvil
piyasasinda, ikinci yarida daha istikrarli bir
goérinidm olusmustur.

Pay piyasalarinda ise kiresel piyasalardaki
glicli performansa ragmen yuksek reel faiz
ortami yatinmcr tercihlerinde belirleyici ol-
maya devam etmistir. Buna karsin, yabanci
yatinmcr islemlerinde o6nceki yil gézlenen
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satis egilimi yerini alimlara birakmistir. Bu-
nunla birlikte, son yillarda oldukca canlh sey-
reden halka arz faaliyetleri 6énceki yillara ki-
yasla yavaslamis ve yatirimcilarin daha segici
hareket ettigi bir donem yasanmistir.

Tim bu gelismeler sonucunda BIST-100 en-
deksi 2025 yilini Tirk lirasi bazinda yaklasik
%715 ylkselisle tamamlarken, Tlrk lirasindaki
deder kaybinin etkisiyle dolar bazinda %6 ge-
rilemistir. Boylece 2025 yili, kiiresel pay pi-
yasalarinin glgcli performans sergiledigi an-
cak Tlrkiye sermaye piyasalarinin yiksek faiz
ortami, enflasyonla miuicadele politikalar ve
ddénemsel siyasi gelismelerin etkisiyle daha
temkinli bir gérinim sundudu bir yil olarak
kayda gegmistir.



Grafik 2: Faiz Oranlari
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Kaynak: Rasyonet

ARACILIK FAALIYETLERI

2025 yilinda yatirim kuruluglarinin sabit geti-
rili menkul kiymet ve repo/ters repo islemle-
rinin hacmi sirasiyla %98 ve %62 oranlarin-
dan artmistir. Opsiyon hacmi yillik %156 artis
sergilerken, vadeli islemlerdeki artis %50'de
kalmigtir. Kaldiragh islemler de %64 civarinda
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artis sergilemistir. Pay senedi islemleri ise
azalan ilgiyle yalnizca %?26 oraninda artmis,
varant islemleri azalmistir.

Pay Senedi 68,616,910 86,496,947 26.1%
Araci Kurum 59,747,111 75,172,443 25.8%
Banka 8,869,799 11,324,503 27.7%
SGMK 10,426,229 20,625,577 97.8%
Araci Kurum 1,559,456 3,278,665 110.2%
Banka 8,866,773 17,346,912 95.6%
Repo 372,737,094 604,540,974 62.2%
Araci Kurum 108,572,505 182,327,300 67.9%
Banka 264,164,589 422,213,674 59.8%
Vadeli islemler 32,698,834 48,944,845 49.7%
Araci Kurum 29,982,714 44,822,295 49.5%
Banka 2,716,121 4,122,550 51.8%
Opsiyon 329,159 842,458 155.9%
Araci Kurum 277,471 677,844 144.3%
Banka 51,687 164,614 218.5%
Varant 315,417 293,538 -6.9%
Kaldiragh isl. 42,513,003 69,723,295 64.0%
Muisteri 24,252,378 39,352,317 62.3%
Likidite Saglayici 18,260,625 30,370,978 66.3%

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

Tablo 1'de yatirnm kuruluglarinin (gift tarafh)
islem hacmi gdsterilmektedir. Sabit getirili
menkul kiymet kesin alim-satim ve
repo/ters-repo islemlerine Borsa Istanbul’da

gerceklesen islemler ile borsa disinda gergek-
lesip Borsa‘ya tescil edilen islemler dahil edil-
mistir. Merkez Bankasi ve Takasbank’a ait is-
lemlere ise tabloda yer verilmemistir.



PAY SENETLERI

2025 yilinda 59 araci kurum ve 1 yatirrm ban-
kasl pay senedi piyasasinda islem yapmistir.
Islem hacmi 2024 yilina kiyasla yalnizca %26
artarak 86 trilyon TL'de kalmistir. Pay senedi
islemlerinde yogunlasma devam etmekte
olup, bir yatirnm bankasiyla beraber ilk 4 ku-
rumun hacmi, 2025 yilinda toplam piyasa
hacminin %44’Gnd olusturmustur. Yabanci
yatirmcilarin islem hacmindeki payr 2024
toplamina gbre 7 puan artisla %33’e ylksel-
mistir TCMB verilerine gére ise 2025 yilinda
yabanci yatinmcilarin fiyati ve kur etkisinden
arindirnlmis net hisse senedi alisi 3,8 milyar
dolar olmustur.

2024 yilin1 6,8 milyon kisiyle kapatan yerli bi-
reysel yatinmci sayisi, 2025 sonunda 6,5 mil-
yon kisiye gerilemistir. Bu yatirnmcilarin islem
hacminin toplam islem hacmindeki payi ise

Araci Kurum Sayisi 60 45
Yurtici Yatirnmai 67.0% 99.2%
Yurtici Bireyler 52.8% 1.8%
Yurtigi Kurumlar 6.5% 21.7%
Yurtici Kurumsal 7.6% 75.7%
Yurtdisi Yatirimci 33.0% 0.8%
Yurtdisi Bireyler 0.1% 0.0%
Yurtdigi Kurumlar 32.4% 0.8%
Yurtdisi Kurumsal 0.4% 0.0%

2024 toplamina gore 6 puan diserek %53’e
inmigtir.

Tablo 5’te pay senedi hacimlerinin depart-
manlara gore dagihmi ele alinmaktadir. En
ylksek paya sahip olan internet islemlerinin
payl ise %46 olmustur. Interneti, %24'lik
pay! ile dogrudan piyasa erisimi islemleri ta-
kip etmektedir. Dogrudan piyasa erisimi (di-
rect market Access/DMA) genellikle yliksek
frekansli ve/veya algoritmik islem yapan
yurtdisi kurumlar tarafindan tercih edilmek-
tedir. Toplam 13 kurum dogrudan piyasa eri-
simi kanaliyla pay senedi islemi yaparken,
kurum bazinda yogunlasmanin yliksek ol-
dudu, bu kanaldan yapilan pay senedi islem-
lerinin %87’sinin 2 kurum tarafindan yapildigi
gorilmektedir.

48 53 44 50 30
96.2% 56.6% 79.6% 86.0% 100.0%
3.3% 34.8% 38.0% 39.4% 56.5%
3.1% 8.4% 36.3% 41.6% 43.5%
89.8% 13.4% 5.3% 5.0% 0.0%
3.8% 43.4% 20.4% 14.0% 0.0%
0.0% 0.1% 0.0% 0.0% 0.0%
0.0% 43.3% 20.3% 14.0% 0.0%
3.8% 0.0% 0.1% 0.0% 0.0%

Kaynak: TSPB

SABIT GETIRILI MENKUL KIYMETLER

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

Yatirnm kuruluslarinin kesin alim-satim islem
hacimleri (tescil dahil), 2025 yilinda 2024 yi-
lina kiyasla %98 artarak 20,6 trilyon TL ola-
rak gergeklesmistir. Bu dénemde 45 araci ku-
rum ve 49 banka tahvil/bono kesin alim satim
piyasasinda islem yapmistir. Araci kurumlar
2024 toplaminda bu islemlerde %14 olan
paylarini 2025 yilinda %16'ya ¢gikarmistir.

Birligimizce verileri derlenen araci kurumlar
ile yatinm bankasinin SGMK islemlerinin he-
men hemen tamami yerli yatinmcilar tarafin-
dan vyapilmistir (Tablo 2). Islemlerin
%?75,7'sini  yurtici kurumsal yatirnmcilar,
%21,7'sini yurtigi kurumlar gergeklestirmis-
tir.

Repo/ters-repo islemleri ise (tescil dahil)
2024 yilina kiyasla %62 artisla 605 trilyon TL
olmustur. Repo piyasasinda ise 48 araci ku-
rum ile 49 banka islem yapmistir. Araci ku-
rumlarin bu islemlerde payi %30 olmustur.



Birligimizce verileri derlenen araci kurumlar
ile yatinm bankasinin repo/ters repo islemle-
rinin de neredeyse tamami yerli yatinmcilar
tarafindan yapilmistir. Kurumsal yatirimcila-
rin bu islemlerdeki payr %90 olmustur.

VADELI ISLEMLER

2025 yilinda 53 araci kurum ve 17 banka ta-
rafindan vadeli islem yapilmistir. Yatinm ku-
ruluslarinca yapilan toplam vadeli islem
hacmi, Tablo 1’de gorilecegi Gzere 2024 yili-
nin ayni dénemine gére %50 artarak 49 tril-
yon TL'ye ulasmistir. Tablo 3'te gorilecedi
Uzere, paylar ve pay endekslerini dayanak
alan islemler hacmin énemli kismini olustur-
maktadir.

Araci kurumlar ve dederlendirmeye alinan
yatinm bankasi toplam islemlerin %92'sini
gercgeklestirmekte olup, diger 17 bankanin is-
lemleri sinirhdir. Ilk 2 kurum toplam hacmin
yaklasik Ugte birini olusturmaktadir.

Daha gok yurtdigi kurumlari yansitan yabanci
yatirrmcilarin payr %43 ile islemlerin énemli
kismini olusturmaktadir. Yurtigi bireysel yati-
rimcilar ise toplam vadeli islem hacminin
%?35’ini olusturmaktadir (bkz. Tablo 2).

OPSIYONLAR

44 araci kurum ve 7 banka tarafindan gergek-
lestirilen opsiyon islem hacmi 2025 vyilinda
2024 yilina kiyasla %156 oraninda artmistir.
Ilk 5 kurum tarafindan gerceklestirilen islem-
ler toplam opsiyon hacminin %54'Gn0 olus-
turmustur. Uriin bazinda kirlhmlara bakildi-
dinda islemlerde déviz opsiyonlarinin agirhgi-
nin 2025 yilinda daha da artarak %62'yi bul-
dugu gortlmektedir.

2025 yilinda verisi derlenen kurumlarin opsi-
yon islem hacmi incelendiginde 842 milyar TL
hacim yaratildidi, e bu islemlerin yurtici bi-
reyler (%37) yurtici kurumlarin (%36) ve

Hem SGMK hem de repo islemlerinde yurtdisi
satis ve pazarlama departmaninin islemleri
adgirhkla bir araci kurumun yurtici kurumsal
yatirimcilarin islemlerini bu departman araci-
lidiyla yapiyor olmasindan kaynaklanmakta-
dir.

Departman bazinda bakildidinda ise yurtdisi
satis departmanindaki islem hacmi payi %14
ile sinirh kalmistir. Yabanci yatirrmcilarin is-
lem hacminin bir kismi dogrudan piyasa eri-
simi kanali aracihidiyla yuruttuga gorilmekte-
dir. Toplam 6 kurumun kullandigi dogrudan
piyasa erisimi kanalinin pay1 %31olmustur.

Yurtigi yatirmcilarin tercih ettigi internet ka-
nali ise islemlerin %26’sini olusturmustur.

Endeks 38.4% 33.4%
Doviz 11.2% 12.4%
Pay 42.9% 39.3%
Diger 7.5% 15.0%
Toplam 100% 100%

Kaynak: Borsa Istanbul

yurtdisi kurumlarda (%20) yodunlastigi go-
ridlmektedir.

Endeks 17.4% 15.3%
Doviz 45.6% 62.4%
Pay 31.8% 22.3%
Toplam 100% 100%

Kaynak: Borsa Istanbul

Departman dagihmina bakildidinda, islemle-
rin en buyudk kismi, %21’i, tek bir kurumun
islemlerinin etkisiyle dogrudan piyasa erisimi
ile, %21'i ise kurum portféyline yapilmistir.
Opsiyon islemlerinde dider driinlerde en



Onemli paya sahip olan internetin payi ise
%14'de kalmistir.

VARANTLAR

Adirhkh olarak yurtigi kurumlarin islem yap-
tig1 varant piyasasinda 2025 yilinda onceki
yila kiyasla %7 azalmistir.

Bu islemlerin yaklasik %45’inin ayni zamanda
varant ihraggisi da olan iki kuruma ait oldugu,
piyasada yogunlasmanin ylksek oldugu go-
rdlmektedir.

Tablo 5'te gorlldigu Gzere internet islemleri
%43’llk pay ile basi cekerken, onu ihraggi ku-
rumlarin islemleri dolayisiyla kurum portfé-
ylne yapilan islemler (%30) takip etmekte-
dir.

Kurum Sayisi 60 45 48 53 44 50
Yurtici Satis ve Pazarlama 10.5% 40.5% 51.4% 14.4% 26.9% 12.4%
Sube, Acente, Irtibat Biirosu 8.7% 28.9% 27.5% 10.8% 16.6% 0.8%

Sube 6.3% 10.7% 11.7% 9.9% 16.0% 0.7%

Acente 2.0% 17.9% 15.7% 0.7% 0.5% 0.0%

Irtibat Biirosu 0.5% 0.3% 0.1% 0.2% 0.1% 0.0%
Internet 46.3% 1.1% 0.0% 26.2% 13.8% 42.6%
Dogrudan Piyasa Erisimi (DMA) 23.9% 0.0% 0.0% 30.7% 20.6% 0.0%
Cagr Merkezi 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Portféy Yonetimi 1.1% 1.7% 1.9% 0.8% 1.4% 0.6%
Kurum Portfoyu 0.6% 14.9% 1.5% 3.3% 20.6% 29.6%
Yurtdisi Satis ve Pazarlama 8.9% 12.8% 17.6% 13.8% 0.1% 14.1%

Kaynak: TSPB

KALDIRACLI ISLEMLER

Kaldiragh islemler yalnizca araci kurumlar ta-
rafindan yapilmakta olup, bu islemlerin hacmi
2025 yilinda 2024 yilina kiyasla %64 artisla
70 trilyon TL olmustur. Bu hacmin 39 trilyon
TL'lik kismi araci kurumlarin mausterileri ile
gerceklestirdigi kaldiracgh islemlerden, kalan
kismi kurumlarin kendilerini koruma amaglh
olarak likidite saglayicilar ile gergeklestirdik-
leri islemlerden olugsmaktadir.

Kaldiragh islemlerde yogunlasma gorilmek-
tedir. 2025 yilinda 30 araci kurumun gercgek-
lestirdigi bu islemlerin %30’u tek bir kurum
tarafindan yapilmistir. Tablo 5'te kurum port-
foyl altinda izlenen tutar esas olarak likidite
sadlayicilar ile yapilan islemleri gostermekte-
dir. 2025 yilinda kurum portféyl disinda ger-
ceklesen kaldiragl islemlerin %58’ internet
Uzerinden yapilmis iken, ardindan gelen yur-
tici satis departmaninin payi %42'dir.

30
23.1%
1.2%
0.6%
0.6%
0.0%
32.1%
0.0%
0.0%
0.0%
43.6%
0.0%



KURUMSAL FINANSMAN

Bu bolimde incelenen kurumlar tarafindan
gercgeklestirilen kurumsal finansman projele-
rine yer verilecektir. 2025 yilinda ayinda 34
Zayif gegen 2024 yilindan sonra 2025 yilinda
enflasyonist baskilarin kademeli olarak hafif-
lemesi, para politikalarina iliskin belirsizlikle-
rin azalmasi ve yatirimci glivenindeki topar-
lanma ile birlikte kiiresel halka arz piyasala-
rinda yeniden canlanma egilimi goézlenmistir.
Ozellikle buyiik dlcekli halka arzlarin yeniden
gindeme gelmesi ve kurumsal yatirnmci tale-
bindeki artig, kiresel halka arz hacimlerinin
blylmesini desteklemistir.

Ernst & Young'un Global IPO Trends raporuna
gbre, 2025 yilinda dinya genelinde toplam
1.331 sirket halka arz edilmis ve bu halka
arzlardan 177 milyar dolar kaynak sadglan-
mistir. Bir énceki yila kiyasla halka arz sayi-
sinda yaklasik %7, halka arz hacminde ise
%44 artis kaydedilmistir.

araci kurum kurumsal finansman faaliyetinde
bulunmustur.

Tlrkiye'de ise 2025 yilinda pay senedi halka
arz faaliyetleri bir 6nceki yila kiyasla yavasla-
mistir. 2024 yilinda 22 olan pay senedi halka
arzi sayisi, 2025 yilinda 16'ya gerilerken,
halka arz bayukliga 58,3 milyar TL'den 41,0
milyar TL'ye dismuistir. Yatirnm ortaklidi ta-
rafinda ise 2024 yilinda 1 olan halka arz sayisi
2025 yilinda toplam 2,9 milyar TL'lik 2 arz ya-
pilmistir., bu islemlerden sadlanan kaynak
yaklasik olmustur.

Ote yandan, 2025 yilinda 3 adet borsa yatirm
fonu halka arz edilmis olup, bu halka arzlarin
toplam blyUkluglu 67 milyon TL olarak ger-
ceklesmistir.

Sirketlerin sermaye piyasalar aracilidiyla
borglanma yoluyla finansman saglamaya y6-
nelik ilgisi ise devam etmistir. 2025 yilinda
gerceklestirilen tahvil ihraclarinin sayisi
1.862'ye yukselirken, ihrag tutar bir 6nceki
yila gére %51 artarak 956,6 milyar TL'ye
ulasmistir.

Sayi 22 16
Tutar (mn. TL) 58,253 40,950
Sayi 1 2
Tutar (mn. TL) 1,260 2,921
Sayi - 3
Tutar (mn. TL) - 67
Sayl 1,607 1,862
Tutar (mn. TL) 632,228 | 956,640

*Tahsisli satiglar harigtir.
Kaynak: Borsa Istanbul



TAMAMLANAN KURUMSAL FINANSMAN PROJELERI

Birincil Halka Arz 41
ikincil Halka Arz 0
Tahvil-Bono Ihraci 1,204
Sirket Satin Alma/Birlesme-Alis 1
Sirket Satin Alma/Birlesme-Satis 5
Finansal Ortaklik 0
Diger Finansmana Aracilik 1
Sermaye Artirimi 36
Temettd Dagitimi 45
Ozellestirme- Alis Tarafi 1
Ozellestirme- Satis Tarafi 1
Diger Danismanlik 50
Toplam 1,385

Kaynak: TSPB

Birligimiz tarafindan derlenen verilere gore,
yatirrm kurulusglarinin kurumsal finansman
faaliyetleri 2025 yilinda artis gostermistir.
Yil icerisinde toplam 1.549 kurumsal fi-
nansman projesi tamamlanirken, bu rakam
bir dnceki yila gére %12 artisa isaret et-
mektedir.

Tamamlanan projeler icerisinde en yliksek
payl 1.381 adet ile tahvil ve bono ihraglari
olusturmustur. Ayrica yil igerisinde 3 alis
tarafi ve 3 satis tarafi olmak lizere toplam
6 adet sirket satin alma ve birlesme islemi
ile 1 adet 6zellestirme satis tarafi danis-
manhgr tamamlanmistir.

PORTFOY YONETIMI

Araci kurumlar, birincil ve ikincil piyasalar-
daki aracilik faaliyetlerinin yaninda gergek ve
tizel kisilere bireysel portféy yodnetimi hiz-
meti sunabilmektedir.

2025 itibanyla 17 araci kurum tarafindan
3.690 gergek ve tlizel kisiye portfoy yonetimi
hizmeti verilmektedir. Mlsteri sayilarini de-
derlendirirken, birden fazla kurumda hesabi
olan mdusteriler olabilecedi dikkate alinmali-
dir.

23
0
1,381
3
3

1

18

51

0

1

68
1,549

Birincil halka arz sayisi 2024 yilindaki 41
seviyesinden 23'e gerilemis olmakla birlikte
tahvil-bono ihracglari 1.204 adetten 1.381
adede ylkselmistir. Benzer sekilde, diger
danismanlik projelerinde ve temettli dagi-
timi islemlerinde de artis kaydedilmistir.
Buna karsilik sermaye artirmi islemleri
36'dan 18'e gerilemistir. Tablo 6’daki veri-
lerden farklilik géstermesinin nedeni, Tablo
6'da bankalar tarafindan gerceklestirilen
ihraglarin da yer almasina karsin, Tablo
7'de yalnizca araci kurumlara ait ihrag ve-
rilerinin dikkate alinmig olmasinin yani sira
es liderlikten kaynakh farklarda vardir.

Araci kurumlarin yonettigi toplam portfoy bu-
yUkliga 2025 sonunda 2024 sonuna gore
%65 artarak 50 milyar TL olmustur.

Yatirimci Sayisi 3,074
Tazel Kisi 177
Gercek Kisi 3,513
Portfoy Buylikliigi (mn. TL) 30,417
Tlzel Kisi 23,993
Gercek Kisi 26,091

Kaynak: TSPB

3,690
162
3,563
50.083
14,245
27,578



KREDILI ISLEMLER

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

2025 sonu itibariyla aktif olarak kredi kulla-
nan yatinnmci sayisi 2024 sonuna goére fazla
dedismeyerek 44 bin kiside kalirken, kredi
bakiyesi %75 artisla 110 milyar TL olmustur.
Bu dénemde 54 kurumun kredi kullanan ya-
tirrmcisi bulunmaktadir.

Kredili islem bakiyesi en yiksek 3 kurum top-

olusturmaktadir. Yatinmci basina ortalama
kredi bakiyesine bakildiginda ise tutarin araci
kurum bazinda 69 bin TL ile 27 milyon TL ara-
sinda degistigi gdozlenmektedir.

Kredili islemlere iliskin veriler incelenirken bir
yatirirmcinin birden fazla kurumda hesabi ola-
bilecedi g6z 6nltinde bulundurulmalidir. Ay-
rica, kredi bakiyelerine hisse senedi kredisini
banka kanaliyla saglayan kurumlar verilere
dahil degildir.

lam kredili islem bakiyesinin %37’sini
Kredi Hacmi (mn. TL) 62,656 109,929
Kredi Kullanan Yatirimci Sayisi 43,576 44,165
Yatirnmci Basina Kredi Hacmi (TL) 1,437,861 2,489,047

Kaynak: TSPB

ERISIM AGI

Araci kurumlarin yatirnmcilara hizmet ver-
digi noktalar, genel mudurlik, sube, irtibat
blrosu ve acentelerden olusmaktadir. Ve-

risi derlenen yatirim bankasinin merkez disi
birimi bulunmamaktadir.

2025 sonu itibariyla 46 kurumun merkez

disi birimi bulunmaktadir. Merkez disi

Sube 31 32 390
Irtibat Biirosu 16 17 141
Acente Subesi 15 15 9,203
TOPLAM 44 46 9,734

Kaynak: TSPB

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

birimlerin blUyldk kisminin emir iletimine
aracilik faaliyeti sunan acentelerden olus-
tugu goriulmektedir. Banka kokenli araci
kurumlar emir iletimine aracilik icin grup
bankalar ile anlasirken, banka istiraki ol-
mayan dort araci kurumun gesitli banka-
larla arasinda emir iletimine aracilik sézles-
mesi oldugu goérilmektedir.

378
119
8,906
9,403

Bununla beraber fiiliyatta acenteler ve irtibat
blrolar ¢ogunlukla miusteri edinimine katki
saglamaktadir.



CALISAN PROFILI

Sektoérdeki toplam cgalisan sayisi, 2025 yilinda
hafif gerileyerek 8.001 kisi olmustur. Calisan
sayisindaki gerileme merkez disi 6rgit cali-
sanlarinin azalmasindan kaynaklanmistir. Ku-
rum basina ortalama calisan sayisi 125 olur-
ken, kurum bazinda bakildiginda calisan sa-
yisi 4 (Delta Menkul) ile 654 (GCM Yatirim)
arasinda degismektedir.

Deniz Yatinm galisan sayisinin dnceki yil so-
nuna goére 97 kisi azaltarak 2025 yilinda per-
sonel sayisini en fazla disliren kurum olur-
ken, en fazla personel artisi ise 51 Kkisi ile
2025 yilinda faaliyete gegen Fiba Yatirm ile
Kuveyt Tirk Yatirnm’da olmustur.

Kadin 3,588 3,515
Erkek 4,487 4,486
Toplam 8,075 8,001

Kaynak: TSPB

Incelenen yatirnm kuruluslarinda, personelin
agirhkl olarak merkez disi birimler (sube,
acente ve irtibat burosu) ile yurtici satis ve
pazarlama departmanlarinda galistigi

gorulmektedir. Bu birimlerde calisanlarin sa-
yisi, toplam calisan sayisinin %54’G kadardir.

Arastirma departmani 54 kurumda bulun-
makta olup calisan sayisi 1 ile 18 kisi ara-
sinda dedismektedir. Kurumsal finansman
departmani ise 42 kurumda bulunmaktadir.
Bu bdlimde en fazla istihdam yaratan bes ku-
rum, kurumsal finansman departmanindaki
toplam calisanlarin yaklasik %31’ini olustur-
maktadir.

Tablo 12'de ayrica araci kurumlarda depart-
manlara gore dagilimi ve departmanlarda go-
rev alan kadin calisanlarin orani verilmekte-
dir. Kadin calisan oraninin en yuksek oldugu
birimin %74 ile insan kaynaklar oldugu, onu
%61 ile irtibat blirolarinin takip ettigi gézlem-
lenmektedir. Arastirma departmanlarinda ka-
dinlarinin oraninin %?22'te, kurumsal finans-
manda ise %35'te kaldigi dikkat cekmektedir.
Araci kurum calisanlar ile ilgili yas, cinsiyet,
tecribe ve egitim durumu hakkinda kapsamli
veriler www.tspb.org.tr adresinde yer almak-
tadir.



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

Sube ve Irtibat Biirosu 2,918 48%
Sube 1,904 42%
Acente 6 17%
Irtibat Biirosu 1,008 60%

Yurtici Satis ve Pazarlama 1,580 48%

Broker 67 25%

Dealer 146 40%

Yurtdisi Satis ve Pazarlama 198 36%

Hazine 179 39%

Portfoy Yonetimi 57 21%

Kurumsal Finansman 222 37%

Arastirma 255 23%

Mali ve idari isler 930 47%

ic Denetim-Teftis 301 44%

Insan Kaynaklari 165 79%

Bilgi Islem 455 18%

Diger 602 44%

Toplam 8,075 44%%

Kaynak: TSPB

FINANSAL TABLOLAR

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 28/12/2023 ta-
rih ve 81/1820 karari uyarinca, Kurul'un fi-
nansal raporlama dizenlemelerine tabi ihrag-
cilar ile sermaye piyasasi kurumlarinin enflas-
yon 31.12.2023 tarihi itibariyla sona eren he-
sap ddénemlerine ait yillik finansal raporlarin-
dan baslamak tzere TMS 29 htkumlerini uy-
gulamak suretiyle enflasyon muhasebesi uy-
gulamasina karar verilmistir. Ancak, ana faa-
liyet alani sermaye piyasasi islemleri olan bir
yatirrm bankasinin verileri, enflasyon duzelt-
mesi yapilmis finansal tablo yayimlama yu-
kimlialagu bulunmadidi icin sadece enflasyon
dizeltmesi yapilmamis seride temin edilmis-
tir. Birligimiz araci kurumlarin finansal verile-
rini enflasyon dizeltmesi yapilmamis kayit-
lara gbre de derlemistir. Bu bélimde finansal
veriler her iki formatta da sunulacaktir.

Birligimiz, yatinm kuruluglarinin  kamuya
acikladiklari 6zet finansal tablolarin yani sira,
bu tablolara iliskin daha detayli verileri de
derlemektedir. Birligimiz tarafindan hazirla-
nan Araci Kurum Finansal Tablo Hazirlama
Rehberi dogrultusunda dizenlenen dipnotlar
ile o6zet finansal tablolar arasinda ufak

2,718 48% 5.5 5.5
1,776 41% 4.9 4.7
9 44% . .

933 61% 7.1 7.8
1,619 48% 29.8 29.4
72 31% 1.7 2.0
147 40% 5.6 6.7
217 36% 5.7 7.0
218 33% 4.5 5.1
40 18% 2.6 2.4
202 35% 5.0 4.8
276 22% 4.8 5.1
957 48% 14.3 15.0
315 45% 4.6 4.9
156 74% 4.2 4.0
448 17% 7.8 8.0
616 44% 11.4 11.0
8,001 44% 124.2 125.0

farklihklar mevcuttur. Dipnotlarda yer alan
detayl veriler uygulama birligi acisindan
daha saglikli bulundugundan, rapordaki tim
tablolarda bu verilere yer verilmistir.

Tablo 13'te gosterildigi Gzere yatirim kurulus-
larinin enflasyon diizeltmesi yapilmamis top-
lam varlklari, 6zellikle kisa vadeli ticari ala-
caklar kaleminde artisla 2025 yilinda, dnceki
yil sonuna goére %118 artisla 632 milyar TL'yi
asmistir.

2025 yilinda, kisa vadeli ticari alacaklar ay-
rintili incelendiginde, takas ve saklama mer-
kezinden alacaklarin %57 artisla 88 milyar
TL'ye ulastigi dikkat cekmektedir. Musterile-
rin kredi bakiyesi %75 oraninda arttigi bu doé-
nemde kredili misterilerden alacaklar ise
%74 artisla 109 milyar TL olmustur. Diger
yandan piyasalarda yapilan islemler netice-
sinde olusan alacak bakiyesini gosteren mis-
terilerden alacaklar bakiyesi Aralik 2025 iti-
barniyla 2024 sonuna kiyasla %88 oraninda
artisla 45 milyar TL'ye yaklasmistir. Musteri-
lerden alacaklar bakiyesinin artisinin nere-
deyse tamaminin tek bir kurumdan



kaynaklandigi dikkat gekmektedir. Bilango-
nun pasif tarafinda ise muisteriler ile takas ve

etkisiyle birlikte kisa vadeli ticari borglar ayni
ddénemde %162 artarak 263 milyar TL'yi as-

saklama merkezine borglardaki artisin  mistir.
Donen Varliklar 274,041 605,323 603,599
Nakit ve Nakit Benzerleri 69,924 98,695 97,447
Finansal Yatinmlar (Kisa Vadeli) 40,626 167,851 171,698
Ticari Alacaklar (Kisa Vadeli) 151,952 277,548 276,702
Diger 11,539 61,229 57,752
Duran Varhklar 15,529 27,165 38,156
Finansal Yatinmlar (Uzun Vadeli) 3,665 9,849 16,867
Diger 11,864 17,316 21,289
TOPLAM VARLIKLAR 289,570 632,488 641,756
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 171,942 425,325 424,835
Kisa Vadeli Borglanmalar 60,990 137,069 137,093
Ticari Borglar (Kisa Vadeli) 100,428 262,870 263,203
Diger 10,525 25,387 24,539
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 2,513 14,116 14,445
Ozkaynaklar 115,115 193,047 202,476
Odenmis Sermaye 15,156 23,694 23,644
Sermaye Dulzeltmesi Farklari 1,589 -973 60,958
Paylara Iliskin Primler/iskontolari 1,476 601 1,737
Birikmis Diger Kapsamli Gelir/Giderler 1,309 2,573 612
Kérdan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 4,751 9,446 22,270
Gecmis Yillar Kar/Zararlari 42,350 72,138 36,514
Net Donem Kari/Zarari 48,679 94,719 66,140
TOPLAM KAYNAKLAR 289,570 632,488 641,756

Enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere agirlikla sermaye piyasasi islemleri yapan bir yatirnm bankasi dahil
iken, enflasyon dlzeltmesi yapilmis verilere (TMS 29) yatirnm bankasi verileri dahil degildir.

Kaynak: TSPB

Likit bir aktif yapisina sahip sektérin varlik-
larinin %96'sin1, enflasyon dizeltmesi yapil-
mamis verilere gére, ddnen varliklar olustur-
maktadir. Toplam varlklarin %19’unu, 99
milyar TL'sini, nakit ve nakit benzerleri,
%36’sini ise kisa vadeli ticari alacaklar olus-
turmaktadir. Finansal yatirnmlar ise 2025 yili
sonunda 2024 sonuna goére %313 artisla 168
milyar TL'ye, toplam varliklarin %27’sine cik-
mistir. Finansal yatirmlardaki artisin 40 mil-
yar TL'lik kisminin tek bir kurumun hisse se-
nedi bakiyesini artirmasindan ileri geldigi dik-
kat cekmektedir.

Nakit ve nakit benzerleri ile kisa vadeli finan-
sal yatinmlar beraber degerlendirildiginde,
Tablo 14'te gorildigl Uzere araci kurumlarin
242 milyar TLlik kisa vadeli portfoylerinin
%32'sinin diger varlklardan olustugu gorul-
mektedir. 79 milyar TL civarindaki diger

varliklarin 19 milyar TL'lik kisminin iki araci
kurumun yatirnm fonu bakiyesinden, 39 mil-
yar TL'lik kisminin bir araci kurumun 3 aydan
uzun vadeli mevduat bakiyesini siniflamasin-
dan ileri gelmektedir.

incelenen dénemde kurumlarin pay senedi
yatinmlari Borsa Istanbul ilmh bir perfor-
mans gostermesine ragmen az sayida kuru-
mun pozisyonlarini artirmasiyla %423 artisla
70 milyar TL'ye yaklasmistir. 56 milyar TL tu-
tarindaki artisin 46 milyarlik kisminin bir araci
kurumdan kaynaklandigi gérilmektedir.

2025 yili sonunda banka kredileri bakiyesi iki
aracl kurumun banka kredisi bakiyesini top-
lam 17 milyar TL artirmasiyla birlikte %172
artigla 36 milyar TL'yi agsmistir. Bu dénemde
araci kurumlarin borglanma araci ihraci yo-
luyla temin ettigi kaynaklar %174 artisla 50



milyar TL'yi asmistir. 2025 sonu itibariyla
borclanma araci ihrag eden kurum sayisi
2024 sonuna kiyasla 3 adet artisla 20'ye cik-
mistir.

Repo Mevduat 53,016 73,810
Kamu SGMK 1,532 6,702
Ozel SGMK 5,919 13,150
Pay Senedi 13,267 69,396
Diger 19,908 78,603
Toplam 93,643 241,661

Cok sayida kurumun banka kredisi bakiyesini
ve daha az sayida kurumun borglanma araci
ihraci yoluyla temin ettigi kaynaklari, nakit ve
benzeri kalemi altinda agirlikla mevduat, para
piyasasl ve yatinm fonlarinda dederlendirdigi
dikkat cekmektedir.

74,977
6,598
13,910
71,813
79,375
246,675

Enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere adirlikla sermaye piyasasi islemleri yapan bir yatirim bankasi dahil
iken, enflasyon dlizeltmesi yapilmis verilere (TMS 29) yatirim bankasi verileri dahil dedildir.

Kaynak: TSPB

Enflasyon dlizeltmesi yapilmamis verilere
gbre, yatirm kuruluslarinin toplam &6zkay-
naklari, gecmis yil ve donem karlarindaki ar-
tisa bagli olarak 2024 yil sonuna gore 78 mil-
yar TLlik artisla Aralik 2025 itibariyla 193
milyar TL olmustur. Sektdérin éddenmis ser-
mayesi 2024 sonuna goére %56 artarak 23,7
milyar TL'ye ¢gikmistir.

Enflasyon muhasebesi uygulamasiyla birlikte,
parasal olmayan varlik ve yukimlultklere

GELIR TABLOSU

Enflasyon dizeltmesi yapilmamis verilere
gobre, 2025 yilinda kurumlarin (araci kurum
ve yatinm bankasinin) gelirleri 6nceki yila ki-
yasla %72 artarak 153 milyar TL'ye ulasmis-
tir.

2025 yilinda aracilik gelirleri, énceki yila ki-
yasla %27 artisla 32,3 milyar TL olmustur.

Araci kurumlarin pay senedi islem hacminin
Onceki yilin ayni dénemine kiyasla %26’lik ar-
tis gosterdigi ortamda, pay senedi aracilik ge-
lirleri, enflasyon dizeltmesi yapilmamis veri-
lere gbre, Tablo 16’da gorilecedi lizere %13
artmistir. Diger yandan vadeli islem hacmi
%48 artarken araci kurumlarin tlrev

enflasyon dizeltmesi uygulanmakta, adirlikla
duran varliklar altinda izlenen maddi duran
varliklar ve uzun vadeli finansal yatirimlar ka-
lemi etkilenmektedir. Enflasyon dlizeltmesi-
nin etkisini gosteren net parasal kazang/ka-
yip kalemi ise, 6zkaynaklar altinda izlenmek-
tedir. Parasal varliklarin parasal borglardan
bliytk oldugu durumda, net parasal kayip or-
taya gcikmaktadir. Araci kurumlarda enflasyon
duzeltmesi yapilmasi karlihgi districli yonde
etki etmektedir.

islemlerden elde ettikleri gelirlerde artis %50
olmustur.

Musterilerin kaldirach islem hacmi ise, 6nceki
yila kiyasla %62 artarken, kaldiragh islemler-
den elde edilen komisyonlar %52 ile islem
hacmindeki artisin hafif altinda kalmistir.



Aracilik Gelirleri

Kurum Portfoyl Kar/Zararlari

Kurumsal Finansman Gelirleri

Yatirim Fonu Dagitim ve Varlik Yonetimi Gelirleri
Msteri Faiz Gelirleri

Diger Gelirler

Toplam

Aracilik Gelirleri

Kurum Portféyl Kar/Zararlari

Kurumsal Finansman Gelirleri

Yatirim Fonu Daditim ve Varlik Yonetimi Gelirleri
Musteri Faiz Gelirleri

Diger Gelirler

Toplam

25,366 32,316  27.4%
10,094 45,187 347.7%
2,657 2,666 0.4%
907 1,820 100.6%
41,865 53,138  26.9%
8,264 18,221 120.5%
89,151 153,348 72.0%
35,663 34,052  -4.5%
11,150 45,955 312.2%
4,250 2,946  -30.7%
1,380 2,027  46.9%
60,303 56,910  -5.6%
12,120 19,104  57.6%
124,867 160,995 28.9%

Enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere agirlikla sermaye piyasasi islemleri yapan bir yatirnm bankasi dahil
iken, enflasyon dlzeltmesi yapilmis verilere (TMS 29) yatirnm bankasi verileri dahil degildir.

Kaynak: TSPB

Enflasyon dizeltmesi yapilmis verilere gore
ise, 2025 yilinda araci kurumlarin aracilik ge-
lirlerinde %5 azalis gérulmektedir.

Pay Senedi 20,375 23,144 13.6%
Tirev islem 3,397 4,949 45.7%
Kaldiragh islem 2,227 3,388 52.1%
SGMK 1,744 2,938 68.5%
Yabanci Menkul Kiymet 1,442 2,529 75.5%
Briit Gelir 29,185 36,948 26.6%
Iadeler -3,819 -4,632 21.3%
Net Gelir 25,366 32,316 27.4%
Pay Senedi 29,109 23,209 -20.3%
Tirev Islem 4,795 5,172 7.9%
Kaldirach islem 3,217 3,663 13.9%
SGMK 2,313 4,226 82.7%
Yabanci Menkul Kiymet 2,151 2,780 29.2%
Briit Gelir 41,585 39,050 -6.1%
ladeler -5,921 -4,998 -15.6%
Net Gelir 35,663 34,052 -4.5%

Enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere agirlikla sermaye piyasasi islemleri yapan bir yatirnm bankasi dahil
iken, enflasyon dlzeltmesi yapilmis verilere (TMS 29) yatirim bankasi verileri dahil degildir.

Kaynak: TSPB

Tablo 15te gorildiga Gzere enflasyon du-
zeltmesi yapilmamis verilere gére 2025 yi-
liInda édnceki yila gbére aracilik gelirleri, kurum-
sal finansman gelirleri disindaki gelir kalem-
lerinde artis g6zlemlenirken, en blyuk artis
%347 ile (35 milyar TL) ile kurum portféyd
karlarinda g6zlenmistir. Bu kalem 45 milyar
TL'yi bulmus ve aracilik gelirlerinin Uzerine
cikmistir.

Enflasyon dlzeltmesi yapilmamis verilere
gobre, sektérin kurumsal finansman gelirleri
2025 yilinda énceki yila kiyasla hafif azalarak
2,7 milyar TL olmustur. Bu kalemin énemli
kismi Tablo 17’de gorilecedi lizere halka arz
ve tahvil ihraglarina aracilik gelirleridir.



Halka Arz - Tahvil Ihrac 2,127

Sirket Satin Alma-Birlesme 17
Diger Finansmana Aracilik 305
Sermaye Artirimi-Temettl Dagitimi 65
Diger Danismanlik 142
Toplam 2,657
Halka Arz - Tahvil Thrag 3,262
Sirket Satin Alma-Birlesme 26
Diger Finansmana Aracilik 467
Sermaye Artirimi-Temett Dagitimi 94
Diger Danismanlik 401
Toplam 4,250

2,130 0.1%
9 -46.2%

145 -52.5%
53 -19.2%
329 132.1%
2,666 0.4%
2,373 -27.2%
10 -60.1%
162 -65.3%
67 -29.0%
334 -16.6%
2,946 -30.7%

Enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere adirlikla sermaye piyasasi islemleri yapan bir yatirrm bankasi dahil
iken, enflasyon dlizeltmesi yapilmis verilere (TMS 29) yatirim bankasi verileri dahil dedildir.

Kaynak: TSPB

Araci kurumlar, portfoy yénetim sirketlerince
yonetilen yatirm fonlarinin satisina aracilik
hizmeti vermektedir. 2025 yilinda 20 kuru-
mun gelir elde ettigi yatinm fonu satisi kale-
minde elde edilen gelir (enflasyon dlizeltmesi
yapilmamis verilere gore) %109 artisla 1,6
milyar TL'ye ¢cikmistir.

Bununla beraber 13 kurumun faaliyet goster-
digi varlik yonetiminde ise 205 milyon TL gelir
yaratilmistir. Toplamda, kurumlarin yatirm
fonu dagitim ve varhk yonetimi gelirleri %101
artisla 1,8 milyar TL olmustur (Tablo 15). Bu
gelirler araci kurum gelirlerinin yalnizca %1’
kadardir.

Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri 7,989 13,102 64.0%
islem Paylari 5,329 7,755 45.5%
Diger Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri 2,661 5,346 100.9%

Genel Yonetim Giderleri 26,976 41,256 52.9%
Personel Giderleri 15,483 23,204 49.9%
Amortisman Giderleri 1,027 2,591 152.3%
itfa Paylari 109 217 99.2%
Uyelik Aidat, Gider ve Katki Paylari 264 403 52.5%
Komisyon ve Diger Hizmet Giderleri 821 1,055 28.5%
Vergi, Resim ve Harg Giderleri 1,365 1,860 36.2%
Diger Genel YOonetim Giderleri 7,908 11,927 50.8%

Toplam 34,965 54,358 55.5%

Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri 10,954 10,954 25.1%
islem Paylari 7,130 7,130 10.4%
Diger Pazarlama, Satis, Ar-Ge Giderleri 3,824 3,824 52.5%

Genel Yonetim Giderleri 38,023 38,023 15.8%
Personel Giderleri 21,737 21,737 13.9%
Amortisman Giderleri 1,875 1,875 31.5%
itfa Paylari 291 291 -2.9%
Uyelik Aidat, Gider ve Katki Paylari 370 370 22.2%
Komisyon ve Diger Hizmet Giderleri 991 991 15.2%
Vergi, Resim ve Harg Giderleri 1,802 1,802 13.1%
Diger Genel YOonetim Giderleri 10,957 10,957 17.5%

Toplam 48,977 48,977 17.9%

Enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere agirlikla sermaye piyasasi islemleri yapan bir yatirim bankasi dahil
iken, enflasyon dlzeltmesi yapilmis verilere (TMS 29) yatirim bankasi verileri dahil degildir.

Kaynak: TSPB




Saklama, yatinm danismanlidi gibi diger ko-
misyon gelirleri ile esas faaliyet gelirlerinin
muhasebelestigi dijer gelirler kalemi ise kar-
silastinlan dénemde enflasyon diizelmesi ya-
pilmamis verilere gére %121 artarak 18 mil-
yar TL olmustur.

2025 yilinda enflasyon dizeltmesi yapilma-
mis verilere gore kurumlarin toplam giderleri,
onceki yila kiyasla %56 artarak 54,4 milyar
TL olmustur. Enflasyon dlizeltmesi yapilmis
verilere gore (sadece araci kurumlarin) top-
lam giderlerindeki artis %18’e dismektedir.

Giderlerden en blylUk pay personel giderle-
rinde olup, incelenen dénemde %50 artarak
23 milyar TL'yi asmistir. Bu dénemde orta-
lama personel sayisi %2 artmistir. Calisan
basina disen aylik ortalama personel gideri
ise 6nceki yilin ayni dénemine goére %35 olan
ortalama enflasyonun Ustlinde, %47 artarak
241.351 TL olmustur.

Satis Gelirleri (Net)

Satislarin Maliyeti

Briit Kar/Zarar

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

Genel Yonetim Giderleri
Personel Ucret ve Giderleri

Arastirma ve Gelistirme Giderleri

Diger Faaliyet Gelirleri

Diger Faaliyet Giderleri

Faaliyet Kari1/Zarari

Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler

Yatirnm Faaliyetlerinden Giderler

istirak Kéar/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

Sonug olarak, 2025 yilinda, aracilik gelirlerin-
deki %27'lik thmh artisa ragmen kurum port-
foya karlari ile misteri faiz gelirlerindeki ylik-
selis sayesinde, 6nceki yila kiyasla toplam ge-
lirler (brit kar) %72 artarak 154 milyar TL
olurken, giderler %55 artisla 54,4 milyar TL
olarak gergeklesmistir (Tablo 19).

Birligimiz tarafindan 2010 yilinda yayinlanan
Araci Kurum Finansal Tablo Rehberine gore
kurumlarin finansman gelir/giderlerinde takip
etmesi beklenen kur farki ve finansal Grinle-
rin dederlemesine iliskin gelir ve giderlerin,
bazi kurumlar tarafindan diger faaliyet gelir-
lerinde muhasebelestirildigi  bilinmektedir.
2025 yilinda diger faaliyet gelirleri kalemi 6n-
ceki yila kiyasla %57 artisla 14,1 milyar TL
olmustur.

2,181,419 4,012,688 83.9%
-2,092,268  -3,859,341 84.5%
89,151 153,348 72.0%
-7,977 -13,096 64.2%
-26,976 -41,256 52.9%
-15,483 -23,204 49.9%
-12.7 -5.6 -55.5%
9,005 14,162 57.3%
-4,394 -11,056 151.6%
58,798 102,095 73.6%
80 27,215 -

-4.8 -233.9 -

318 581 82.6%
59,192 129,658  119.0%
35,472 44,479 25.4%
-29,877 -47,614 59.4%
64,786 126,523 95.3%
-16,107 -31,804 97.5%
-15,405 -24,387 58.3%
-702 -7,417 956.1%
48,679 94,719 94.6%

Enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere agirlikla sermaye piyasasi islemleri yapan bir yatirnrm bankasi dahil
iken, enflasyon dlzeltmesi yapilmis verilere (TMS 29) yatirim bankasi verileri dahil degildir.

Kaynak: TSPB

Bu sekilde, 2025 yilinda faaliyet kan 6nceki
yilin ayni dénemine goére %74 ylkselerek
102,1 milyar TL'ye gikmistir.

Kurumlarin finansal yatinmlarina iliskin net
faiz gelirleri/giderleri, kur farki gelirleri, te-
mettl gibi finansal gelirleri/giderlerinin yer
aldigi net finansman gelir/giderleri, karsilas-
tirlan dénemde 18,5 milyar TL'lik artisla 24



milyar TL olarak gerceklesmistir. S6z konusu
artista sadece bir kurumun 27 milyar TL'lik
reeskont gelirinin etkisinin oldugu go6z
ontnde bulundurulmalidir.

Adirlikla bu sayede verisi derlenen kurumlarin
net donem karindaki artis faaliyet karindaki
artisin ¢gok daha lzerinde %95 oraninda ger-
ceklemistir. Boylelikle sektér 2025 vyilinda
94,7 milyar TL kar elde etmistir.

Enflasyon dlizeltmesi yapilmis finansal tablo-
lar incelendiginde, 2025 yilinda toplam gelir-
ler (brit kar) %29 oraninda artmistir. Enflas-
yonun finansal tabloda yer alan parasal olma-
yan varliklar Gzerindeki etkisini gosteren net

Satis Gelirleri (Net)

Satislarin Maliyeti

Briit Kar/Zarar

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri
Genel Yonetim Giderleri

Personel Ucret ve Giderleri
Arastirma ve Gelistirme Giderleri
Diger Faaliyet Gelirleri

Diger Faaliyet Giderleri

Faaliyet Kari/Zarari

Yatirnm Faaliyetlerinden Gelirler
Yatirnm Faaliyetlerinden Giderler
istirak Kar/Zararlarindan Paylar
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar/Zarar
Finansman Gelirleri

Finansman Giderleri

Net parasal pozisyon kazanglari/(kayiplar)
Vergi Oncesi Kar/Zarar

Vergi Gelir/Gideri

Dénem Vergi Gelir/Gideri

Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri

Donem Kari/Zarari

parasal pozisyon kayiplari bu dénemde 41
milyar TL dizeyinde gerceklesmistir.

Araci kurumlar ticari faaliyetleri geredi para-
sal varliklari, parasal olmayan varliklarindan
daha fazla olan sirketlerdir. Enflasyon muha-
sebesi uygulamasinin, aracilik sektériinde
karlihgr dastrict yénde etki etmesi beklen-
mektedir. Bununla birlikte 2025 yilinda enf-
lasyon dlizeltmesi yapilmis finansal tablolara
gbre donem karindaki artis orani %174 ile,
enflasyon diizeltmesi yapilmamis dénem ka-
rindaki %95’lik artis orandan daha ytksek ol-
mustur. Bu durum bir kurumun yatirim faali-
yetlerinden elde ettigi gelirdeki yluklu artistan
kaynaklanmistir.

3,106,564 4,273,844 37.6%
-2,981,697 -4,112,849 37.9%
124,867 160,995 28.9%
-10,919 -13,694 25.4%
-38,023 -44,022 15.8%
-21,737 -24,762 13.9%
-35.1 -6.2 -82.4%
13,658 18,138 32.8%
-6,404 -10,064 57.1%
83,144 111,347 33.9%
144.8 31,875.7 -
-36.9 -256.0 -
169.2 791.8 367.9%
83,421 143,759 72.3%
49,397 47,759 -3.3%
-42,765 -50,627 18.4%
-42,733 -40,885 -4.3%
47,320 100,005 111.3%
-23,039 -33,575 45.7%
-21,602 -25,386 17.5%
-1,437 -8,190 469.9%
24,281 66,430 173.6%

Enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere agirlikla sermaye piyasasi islemleri yapan bir yatirim bankasi dahil
iken, enflasyon dlizeltmesi yapilmis verilere (TMS 29) yatirim bankasi verileri dahil dedildir.

Kaynak: TSPB

Enflasyon dlizeltmesi yapilmamis verilere
gobre incelenen 63 araci kurum ve 1 yatirim
bankasindan 54'G bu dénemde kar etmistir.
Enflasyon dizeltmesi uygulandiginda ise kar
eden kurum sayisi 29’a gerilerken, zarar
eden kurum sayisi kar eden kurum sayisinin
Uzerine, 34’e gikmaktadir.

Enflasyon dlizeltmesi yapilmamis verilere
gore, en ylUksek kar eden ilk kurum (Tera
Yatirim) sektor karinin %35'ini, ilk 10 ku-
rum ise %83’lnl olusturmaktadir.



Kurum Sayisi 65 64 62 63

Kar Eden Kurum 49 54 30 29
Zarar Eden Kurum 16 10 32 34
Net Kar 48,679 94,719 24,281 66,430
Toplam Kar (milyon TL) 49,179 95,106 27,963 69,482
Toplam Zarar (mn. TL) -500 -387 -3,682 -3,052
Net Kar/Brit Kar 54.6% 61.8% 19.4% 41.3%
Ozsermaye Karhhk* 53.8% 62.4% - -

Enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere adirlikla sermaye piyasasi islemleri yapan bir yatinnm bankasi dahil
iken, enflasyon dlzeltmesi yapilmis verilere (TMS 29) yatirnnm bankasi verileri dahil degildir.

*Yilhklandinimis

Kaynak: TSPB




