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Ozet

Aract kurumlar, finansal piyasalarda onemli bir rol oynamaktadir. Likidite saglama, fiyat kesfi, yatirimciya erisim saglama,
danismanlik ve bilgilendirme, sermaye arttirma ve fonlama, risk yonetimi, piyasaya giiven verme ve seffaflik ve ekonomik kalkinma
gibi roller bulunmaktadir. Araci kurumlarin sermaye piyasalarinin etkin ve verimli islemesine katkida bulunur. Bu kurumlar, bireysel
ve kurumsal yatirimeilarin sermaye piyasalarina katilimini saglar. Genis {irlin yelpazesi ve diisiik maliyetli islem sunduklarindan dolayi
daha fazla yatirimery: geker. Iste bu yiizden dolayli olarak araci kurumlarin ekonomik gelisime ve biiyiimeye katkis1 bulunmaktadir.
Aract kurumlarin karlilik diizeyleri gesitli ¢ok kriterli karar verme teknikleri kullanilarak 6l¢iilebilir. Bu ¢alismada, karlilik diizeylerini
6lemek igin gesitli kriterler kullanilmistir. Bunlar; aktif karlilik, 6z sermaye karliligi, fiyat kazang orani ve bor¢ kaynak oranidir.
Kriterler segildikten sonra kriterlerin agirliklandirilmasi islemi i¢in esit oranlar kullanilmigtir. Kriterler agirliklandirildiktan sonra aract
kurumlarin karlilik diizeylerini 6l¢mek ve kargilagtirmak i¢in EDAS yontemi kullanilmistir. Bu yontemin sonuglarina gore; 2019-2023
yillar1 arasinda araci kurumlarda en yiiksek karliliga sahip olan OSMEN ve OYYAT kodlu aract kurumlar oldugu saptanmustir. En
diisiik karliliga sahip olan SKYMD ve TERA kodlu arac1 kurumlar oldugu belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Karlilik, Karlilik diizeyleri, Edas yontemi

Comparison of Profitability Levels of Brokerage Houses in Istanbul
Stock Exchange with EDAS Method

Abstract

Intermediary institutions play an essential role in financial markets. Their roles include liquidity provision, price discovery, investor
access, advisory and information, capital raising and funding, risk management, market confidence and transparency, and economic
development. Intermediary institutions contribute to the effective and efficient functioning of capital markets. These institutions enable
individual and institutional investors to participate in capital markets. They attract more investors since they offer a wide range of
products and low-cost transactions. Therefore, intermediary institutions indirectly contribute to economic development and growth.
Profitability levels of brokerage houses can be measured using various multi-criteria decision-making techniques. In this study, multiple
criteria are used to measure profitability levels. These criteria are return on assets, return on equity, price-earnings ratio, and debt-to-
equity ratio. After the criteria were selected, equal ratios were used to weigh the criteria. After weighing the criteria, the EDAS method
was used to measure and compare the profitability levels of brokerage houses. According to the results of this method, it was determined
that OSMEN and OYYAT-coded brokerage houses had the highest profitability in brokerage houses between 2019-2023. Brokerage
houses coded SKYMD and TERA have the lowest profitability.
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Giris

Bir ekonomideki finansal yapi; bireyler, kurumlar, piyasalar, araclar ve organizasyonlarin birlikte ¢esitli gorevleri
yerine getirmesiyle olugan bir sistemdir. Tasarruflarin yatirirma doniigmesi bu yapi sayesinde gerceklesir. Bu sistem,
paranin ve farkli finansal enstriimanlarin iiretildigi ve ekonomiye entegre edildigi bir mekanizmadir. Ayrica, ekonominin
mikro ve makro diizeydeki performansini da etkileyen bir faktordiir (Afsar, 2007).

Tasarruflarint harcamayan bireylerin fazla fonlarini, gelirinden daha fazlasina ihtiya¢ duyanlara sunan finansal sistem,
fon transferi sayesinde tasarruflarin yatirima doniismesine imkan tanir. Bdylece, ekonomik biiyiime ve gelir artisiyla
toplumsal refah ve zenginlik artar. Modern finansal sistem, etkin fon transferi saglamak amaciyla piyasalar, araci
kurumlar ve finansal enstriimanlar araciligiyla ekonomik refahin artmasi ve korunmasinda 6nemli bir rol oynar (Yildirim,
2020).

Finansal sistemlerde, yatirimcilarin finansal piyasalarla olan baglantisini kuran aract kurumlar 6nemli rol oynar. Bu
kurumlar, yatirimeilarin sirketlerin fiziki biiylime ve gelisme cabalarini kolaylikla finanse etmelerine yardimer olur.
Yatirimcilar tarafindan yapilan sermaye piyasasi yatirimlarin zamani geldiginde likiditeye cevrilmesini saglar ve bu
iglemleri etkin ve makul maliyetlerle bireylere ve borsada islem goren sirketlere sunar (Pala, 2022).

Yatirimlarini borsada degerlendirmek isteyen bireyler, yatirim alanlarinmi belirlerken yeterli bilgi ve deneyime sahip
olmadiklart i¢in aract kurumlarin hizmetlerine bagvururlar. Bu kurumlar, borsa islemlerinde aracilik gorevini Ustlenir.
Ayn1 zamanda, menkul kiymet ¢ikaran sirketler de sermaye piyasalarina uzak olduklari ve sermaye piyasasi araglariin
pazarlanmasi profesyonellik gerektirdigi i¢in aract kurumlarin yardimina gereksinim hissederler (Giinay ve Kaya, 2017).

Sirketlerde finansal performansin degerlendirilmesi, mevcut finansal durumun anlagilmas: ve gelecekte alinacak
kararlar acisindan biiyiik 6nem tasir. Bu degerlendirme sayesinde sirketler, kendi performanslarini rakipleriyle
kargilagtirma imkani bulur. Bu amagla, ¢esitli finansal oranlar kullanilarak sirketlerin performanslart siralanabilir.
Finansal performansin siralanmasi, ¢ok kriterli karar verme (CKKV) sorunu haline gelir (Seyranlioglu ve Kara, 2024).

Bu calismada Borsa Istanbul’da Yer Alan Aract Kurumlarm karlilik diizeylerinin karsilastirmasi yapilmustir. Analizde
aract kurumlarm 2019-2023 yillar1 arasindaki 5 yillik verileri incelenmistir. Veriler araci kurumlarin finansal
tablolarindan, KAP’tan ve Finnet’ten elde edilmistir. incelenen veriler EDAS yontemiyle analiz edilmistir.

1. Literatiir Taramasi

Giinay ve Kaya (2017), tarafindan yapilan caliymada 2014 ve 2015 yillarinda BIST'da faaliyet gdsteren araci
kurumlarin finansal performanslari, se¢ilmis 11 adet finansal rasyo kullanilarak ELECTRE, ORESTE ve TOPSIS gibi
¢ok kriterli karar verme yontemleriyle karsilastirilmistir. Bu analiz, Tiirkiye'de sermaye piyasalarinda 6nemli bir rol
oynayan ve BIST'te islem goren araci kurumlarin performansini 6lgmede yapilan ilk ¢alismalardandir. Calismanin
sonuglarma gore, her iki yildaki sonuglar birbirine benzerdir. INFO Yatirim biitiin itibariyle en yiiksek performansl sirket
olarak degerlendirilirken, GLOBAL Menkul Degerler A.S. ise en diisiik performans gosteren firma olarak belirlenmistir.

Karaoglan ve Sahin (2018) arastirmasinda, Borsa Istanbul Kimya, Petrol, Plastik Endeksi'nde bulunan sirketlerin mali
performanslarin1 detayli bir sekilde incelemistir. Calismada, endekste bulunan 24 igletme iizerinde kapsamli bir
degerlendirme yapilmis ve isletmelerin performanslari siralanmugtir. Once, Analitik Hiyerarsi Siireci (AHP) ydntemiyle
kriterlerin analizi ve agirliklarinin belirlenmesi gergeklestirilmistir. Daha sonra, igletmelerin 2015 yil1 finansal tablolar1
iizerinden alman bilgilere dayanarak, VIKOR, TOPSIS, GRA ve MOORA gibi gesitli ¢ok kriterli karar verme
yontemleriyle performanslari degerlendirilmis ve siralamalar yapilmistir. Arastirmanin sonuglari, dort farkli ¢ok kriterli
karar verme yonteminin elde ettigi sonu¢larin ayrintili bir sekilde karsilastirilmasini igermektedir.

Percin ve Sonmez (2018), calismasinda Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren AKGRT, ANSGR, ANHYT, Avivasa ve
Gilines Sigorta firmalarimin finansal performansi, Entropi Agirlik ve TOPSIS yontemleri araciligiyla olgtilmiistiir.
Tirkiye’de sigortacilik hizmetlerinde basarili olan bu sirketlerin karlilik, faaliyet, kaldira¢ ve likidite oranlar1
incelenmistir. Degerlendirme neticesinde, finansal performans analizinde kisa vadeli bor¢larin aktiflere orani kriterinin
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one ciktig goriilmiistiir. Ak Sigorta, Borsa Istanbul’da faaliyet gdsteren finansal performans agisindan en iyi firma olarak
belirlenmistir.

Saygili ve Sahin (2018) calismasinda BIST'de faaliyet gbsteren imalat sanayi tasa topraga dayali sektdrii sirketlerinden
2009-2016 yillart arasindaki 21 firma icin finansal rasyolar incelenmis ve TOPSIS yontemi ile hisse senedi fiyatlartyla
karsilagtirilarak degerlendirilmistir. Arastirmanin sonuglarina gore, Borsa Istanbul ¢cimento sektdriinde firmalarin hisse
senedi fiyatlar1 ile finansal performanslart arasinda belirgin bir korelasyon bulunmamistir. Yatirimcilarin finansal
oranlardan ziyade gevresel faktorlerden etkilendikleri goriilmiistiir.

Akgiil (2021), calismasinda Borsa Istanbul’da faaliyet gdsteren 9 ticari bankanin 2016-2020 dénemine ait
performansint CRITIC ve CoCoSo yontemleri kullanilarak 6l¢gmeyi amaglamaktadir. Analiz siireci iki basamakl sekilde
gerceklestirilmistir. Birinci agamada CRITIC yontemi ile degerlendirme kriterleriyle ilgili agirlik skorlari tespit edilmistir.
Sonraki basamakta ise bankalarin performanslar1 CoCoSo yontemi ile siralanmigtir. Arastirma sonuglarina gore, Akbank
diger bankalara gore daha iistiin bir performans sergilemistir, ancak ICBC Turkey Bank ise tiim donemlerde en diisiik
performansi gosteren banka olarak belirlenmistir.

Kose ve Akilli'min (2021) arastirmasinda, 2016-2019 periyodunda Finans Sektorii'nde faaliyette bulunan araci
kurumlarin finansal performanslarini incelemek i¢in VIKOR yontemi kullanilmistir. Bu c¢alismada degerlendirilen
kriterler arasinda cari oran, likidite orani1 (asit orani), nakit orani, maddi duran varlik devir hizi, aktif devir hiz1, borg oran,
kisa vadeli borg¢/toplam bor¢ orani, duran varliklarin karliligi, maddi duran varlik karlilig1 ve ¢caligma sermayesi karlilig
yer almaktadir. Bu kriterler literatiirden ve uzman gériislerinden elde edilmistir. Arastirma sonuglarina goére, 2016-2019
doneminde finansal performans agisindan en iyi 5 aract kurumun bor¢ orani kriterinde diisiik performans sergiledigi,
ancak duran varliklarin karliligi, maddi duran varlik karlilig1 ve ¢aligma sermayesi karlilig kriterlerinde iistiin performans
gosterdigi tespit edilmistir. Diger yandan, son 5 aract kurumun borg orani kriterinde yiiksek performans gosterdigi, ancak
cari oran, likidite orani, nakit orani, duran varliklarin karliligi ve calisma sermayesi karliligi kriterlerinde disiik
performans gosterdigi tespit edilmistir.

Aydin'in (2021) c¢alismasinda, Borsa Istanbul'da faaliyet gosteren hayat disi sigorta sirketlerinin 2013-2019
periyoduna ait piyasa performansini biitiinlesik bir SV (Statistical Variance) ve EDAS (Evaluation based on Distance
from Average Solution) metodlarindan meydana gelen birlesik bir model ile analiz etmeyi amaglamaktadir. Caligma, bes
sigorta sirketinin hisse senedi verilerini icermektedir. SV yontemi, segilen piyasa degiskenlerinin 6énem agirliklarini
belirlemekte kullanilmigtir. EDAS y6ntemi ise sigorta sirketlerinin performans skorlarint degerlendirmede rol oynamustir.
SV yo6nteminin sonug¢larina gore, piyasa katma degeri kriterinin 2016 yili hari¢ tiim donemlerde sigorta sirketlerinin
performans: iizerinde en biiyiik etkiye sahip oldugu ortaya konmustur. Ayrica, analiz donemlerinde Tobin’in Q’sunun
performans iizerinde en az etkili kriter oldugu belirlenmistir. EDAS yo6nteminin listeleme neticesinde ise, maksimum
performans puanini alan firma Anadolu Sigorta olarak belirlenmistir. Minimum performans puanina sahip firma
Aksigorta olarak tespit edilmistir.

Bektas (2023) arastirmasinda, XSGRT endeksinde bulunan sigorta sirketlerinin 2021 yili dort ¢eyrek donemi igin
finansal performanslarini incelemeyi amaglamaktadir. Calismada, sekiz farkli performans kriteri belirlenmis ve MEREC,
MABAC ve CoCoSo yontemleri kullanilarak analizler yapilmistir. MEREC yontemiyle kriterlere agirliklar verilirken,
MABAC ve CoCoSo yontemleriyle performans siralamalari yapilmistir. MEREC yontemine gore, ilk ¢eyrekte en 6nemli
kriterler Teknik Gelir Biiyiimesi, Fiyat Kazang¢ Oran1 ve Aktif Karlilik olarak belirlenmistir. Ikinci ¢eyrekte ise dne ¢ikan
kriterler Fiyat Kazang Orani, Hisse Bagina Kar ve Aktif Karlilik olmustur. Ugiincii ceyrekte ise Teknik Gelir Biiyiimesi,
Fiyat Kazan¢ Orani ve Hisse Basina Kar en onemli kriterler olarak siralanmistir. Son ¢eyrekte ise Fiyat Kazang Oran,
Aktif Karlilik ve Hisse Basina Kéar en 6ne ¢ikan kriterler olarak belirlenmistir. Siralama sonuclarina gére, CoCoSo
yontemine gore ilk ceyrekte en yliksek performans gosteren sirket AKGRT, ikinci ¢eyrekte TURSG, iigiincii ¢eyrekte
yine AKGRT ve son ¢eyrekte AGESA olarak belirlenmistir. MABAC yontemine gore ise ilk ¢eyrekte en iyi performansi
gosteren sirket AGESA, ikinci c¢eyrekte TURSG, tgiincii ¢eyrekte yine AGESA ve son ¢eyrekte TURSG olarak
siralanmustir.

Bektas (2023) arastirmasinda, 2020-2021 déneminde Borsa Istanbul'da faaliyet gosteren finansal kiralama ve
faktoring sirketlerinin mali performanslarini analiz etmeyi amaglamaktadir. Caligma kapsaminda yedi sirket belirlenmis
ve performansi degerlendirmek igin sekiz farkli kriter belirlenmistir. Entropi, Gri-Entropi ve TOPSIS yontemleri
kullanilarak yapilan analizler sonuglari karsilastirmali olarak sunmustur. Entropi yontemiyle yapilan analizlerde, 2020
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yil1 i¢in 6z kaynaklar kriterinin en biiyilik agirliga sahip oldugu belirlenmis, ardindan donem kar1 ve esas faaliyet gelirleri
gelmektedir. 2021 yilinda ise 6z kaynaklar yine en dnemli kriter olarak one ¢ikmus, esas faaliyet gelirleri ve kiralama
belirtilerin bor¢lardir siralanmistir. Gri-Entropi yontemiyle yapilan analizlerde de benzer sonuglar elde edilmis, 6z
kaynaklar kriterinin 6n planda oldugu goriilmiistiir. TOPSIS yontemiyle ise 2020-2021 déneminde en iyi performans
gosteren sirketler Credit West Factoring, Garanti Faktoring ve Ulusal Faktoring olarak belirlenmistir.

Seyranoglu ve Kara (2024) ¢alismasinda Borsa Istanbul Araci Kurumlar Endeksi'nde bulunan 5 sirketin 2020, 2021
ve 2022 yillarinin piyasa ¢arpanlarna ait hisse senedi performanslarini Entropi ve CODAS yontemleriyle
degerlendirmeyi amaglamaktadir. Calismada bes farkli piyasa ¢arpani kullanilmigtir. Bunlar Fiyat/Kazang orani, Piyasa
Degeri/Defter Degeri, Firma Degeri/FAVOK, Firma Degeri/Satislar ve Hisse Bas1 Kardir. Calisma bulgularina gére, 2020
yilinda Firma Degeri/Satiglar, 2021 yilinda Fiyat/Kazang orani ve 2022 yilinda ise Hisse Bas1 Kar rasyolari, Entropi
yontemiyle dne ¢ikan kriterler olmugtur. CODAS yontemiyle yapilan agirliklandirma sonucunda, araci kurumlarin yillara
gore performans siralamast su sekildedir: 2020'de OSMEN, ISMEN, GEDIK, GLBMD ve INFO; 2021'de ISMEN,
OSMEN, INFO, GEDIK ve GLBMD; 2022'de ise ISMEN, OSMEN, GEDIK, GLBMD ve INFO olarak belirlenmistir.
Caligma sonuglaria gore, ISMEN ve OSMEN araci kurumlari ii¢ yil boyunca istikrarl bir sekilde yiiksek performans
sergilemistir, bu da bu kurumlarin digerlerine gore daha cazip yatirim segenekleri sunabilecegini gostermektedir.

2. Veri Seti ve Yontem
Calismada, Borsa Istanbul’da yer alan Aract Kurumlarmn karlilik diizeylerinin karsilastirmas1 amaglanmistir. 2019 -
2023 yillart arast araci kurumlara ait yillik finansal gostergeler kullanilmistir. Bu gostergeler araci kurumlarin finansal
tablolarindan, KAP’tan ve Finnet’ten alinmigtir. Caligmada kullanilan bu veriler Excel yardimiyla hesaplanmuistir.

Calismada kullanilan arac1 kurumlarin kodlar1 ve listesi Tablo 1’°deki gibidir:

Tablo 1: Aracit Kurumlar1 Kodlar: ve Listesi

Araci Kurumlarin Kodlari Araci Kurumlarin ismi
AlLCAP Al CAPITAL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
GEDIK GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
GLBMD GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.
INFO INFO YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

ISMEN IS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
OSMEN OSMANLI YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
OYYAT OYAK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
SKYMD SEKER YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

TERA TERA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Aract Kurumlarin karlilik diizeylerini belirlemeye yonelik kriterler olarak asagidaki rasyolar kullanilmistir. Bunlar;
Aktif Karlilik Oran1, Oz Sermaye Karlilik Orani, Fiyat Kazang Orani ve Bor¢ Kaynak Oranidir. Bu kriterler kullanilirken
literatiirde yaygin olarak kullanilan verilerden elde edilmistir.
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2.1 EDAS Yontemi

EDAS yontemi ¢ok kriterli karar verme tekniklerinden birisi olup; karlilik diizeylerini 6l¢gmede de kullanilmaktadir.
EDAS yonteminin iglem adimlari olarak su sekildedir (Keshavarz-Ghorabaee vd., 2015, ss. 439-441):

1. Ik adim karar matrisinin olusturulmasidir. Kriterler ve karar alternatifleri belirlenerek karar verme matrisi asagidaki
gibi gosterilmistir.

X11 X12 .. Xy

X21 X22 .. Xopm
x:[xij]n*m = . .

Xn1 Xpz . Xpm

2. Bu asamada tiim 6lgiitlere gore ortalama ¢6ziim belirlenir ve yontemin bu agsamasinda, tiim kriterlerin degerleri ile
ortalamasi alinarak ortalama ¢6ziim matrisi (AV) i¢in bu islem asagidaki esitlik yardimiyla olusturulur.

AV=[AV|]1m
AV degerleri, j. kriterin ortalamasini gostermekte olup, Esitlik asagidaki gibi hesaplanmaktadir.

n
Xij

AVj= ==L

3. Yontemin bu asamasinda ortalamadan uzaklik matrislerinin hesaplanmasi yapilmaktadir. Pozitif uzakliklar Esitlik
yardimryla, negatif uzakliklar asagida gosterilen sekilde olusturulur.

PDA= [PDA]n*m
NDA= [NDAj]n*m
Pozitif ve negatif uzaklik matrisindeki degerler, kriter fayda cinsinden oldugunda Esitlik asagidakiler gibi olusturulur.

PDA; = w
J

NDAIJ — max( 0,;/:/]/{‘— Xij))
J

Pozitif ve negatif uzaklik matrisindeki degerler, kriter maliyet cinsinden oldugunda da Esitlikteki gibi hesaplanir.

max( 0,(AV]'— Xij))

AV]'

PDA; =

max( 0,(Xl']'— AV]'))

AV]'

NDA;; =

4. Yontemin bu agamasinda tiim alternatifler i¢in agirlikli toplam degerler, agirlikli toplam pozitif deger (SP;) ve
agirlikli toplam negatif deger (SN;) asagidaki formiille olusturulur.

SNizz;n:]_Wj * NDAL]

wj degerleri, kriterlerin 6nem agirliklarimi gostermektedir ve yukaridaki esitlikte kullanilmaktadir.
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5. Hesaplanan (SPi) ve (SNi) degerleri asagidaki esitliklerden yararlanilarak normalize edilir.

o SP;
NSP; = max(SP;)
NSN; = 1- —3Ni
max(SNj)

6.Tim secenekleri i¢in degerlendirme puanlarinin (AS) hesaplanmasi asamasidir. Bu yontemin son asamasinda tiim
alternatifler i¢in degerlendirme skorlari (AS;) degerleri asagidaki formiil yardimiyla hesaplanir.

ASi== (NSP; + NSN;)

AS; degeri 0<ASi<1 degerleri arasindaki kosulunu saglamalidir. Bu hesaplamalar sonucunda AS; degeri en yiiksek
olan karar alternatifi olarak en iyi iken, en diisiik olan karar alternatifi ise en kotii segenek olarak belirlenir.

3. Uygulama ve Analiz

Caligsmanin bu kisminda, aragtirmanin amaci, kullanilan materyaller, metotlar ve bulgulara deginilecektir.

3.1 Amac, Materyal ve Metod

Calismanmin amaci, Borsa Istanbul’da yer alan araci kurumlarin karlilk diizeylerinin karsilagtirmasidir. Araci
kurumlarm verilerini ilgili yerlerden aldiktan sonra verileri islemeye hazir hale getirmek i¢in ¢esitli formiillerden
yararlanilmigtir. Caligmada 2019-2023 yillart arasinda dokuz adet araci kurum bulunmaktadir. Bu araci kurumlar
Orneklemi olugturmaktadir.

Karlilik diizeylerini 6l¢mek i¢in EDAS yontemi kullanilmigtir. Bu yontem ¢ok kriterli karar verme tekniklerinden
birisidir. Bu yontem sayesinde veriler ve kriterler islenerek karlilik diizeyleri ortaya konacaktir ve karsilagtirmasi
yapilacaktir. Karlilik diizeyini 6l¢gmeden dnce kriterlerin agirliklar esit olarak alinmistir. Esit alinmasinin nedeni olarak,
kriterlerin finansal anlamda birbirlerine yakin 6neme sahip olmalaridir.

3.2 Bulgular

Calismanin bu kisminda, Aract Kurumlarin gesitli rasyolar yardimiyla karlilik diizeyleri analiz edilmistir. Bu
baglamda elde edilen sonuglar yillar bazinda tablolar halinde verilmistir. 2019 - 2023 yillarina ait ¢alismaya konu olan
Aract Kurumlarin EDAS yontemine gore karlilik diizeyleri ve siralamalar1 agagida gosterilmektedir.

2019 yilina ait Araci Kurumlarin karlilik diizeyleri ve siralamalar1 Tablo 2’te gosterilmistir.

Tablo 2. EDAS Yo6ntemine Gore 2019 Y1l Aract Kurumlarin Karlilik Diizeyleri ve Siralamast

Araci Kurumlarin Kodlan Asi Siralama
OSMEN 0,732 1
INFO 0,726 2
GEDIK 0,658 3
GLBMD 0,646 4

OYYAT 0,557 5
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ISMEN 0,544 6
AlLCAP 0,131 7
SKYMD 0,100 8

2019 yil1 i¢in en yiiksek karliliga sahip aract kurumlar sirastyla OSMEN, INFO, GEDIK dir. Ayn y1l i¢in en diisiik
karliliga sahip aract kurumlar ISMEN, A1CAP, SKYMD’dir. 2019 yil1 i¢in araci kurumlar icerisinden en yiiksek karliliga
(0,732) degeri ile OSMEN sahip iken; en diisiik karliliga (0,100) sahip araci kurumun SKYMD oldugu tespit edilmistir.

2020 y1lina ait araci1 kurumlarin karlilik diizeyleri ve siralamalar1 Tablo 3’te gosterilmistir.

Tablo 3. EDAS Yo6ntemine Gore 2020 Y1l Araci Kurumlarin Karlilik Diizeyleri ve Siralamasi

Araci Kurumlarin Kodlari Asi Siralama
OSMEN 0,997 1
INFO 0,726 2
ALCAP 0,681 3
GEDIK 0,652 4
ISMEN 0,634 5
GLBMD 0,608 6
OYYAT 0,305 7
SKYMD 0,143 8
TERA 0,020 9

2020 y1l1 i¢in en yiiksek karliliga sahip araci kurumlar sirasiyla OSMEN, INFO, A1CAP’dir. Ayn yil i¢in en diisiik
karliliga sahip aract kurumlar OYYAT, SKYMD, TERA dir. 2020 y1l1 i¢in aract kurumlar icerisinden en yiiksek karliliga
(0,997) degeri ile OSMEN sahip iken; en diisiik karliliga (0,020) sahip arac1 kurumun TERA oldugu belirlenmistir.

2021 yilina ait arac1 kurumlarin karlilik diizeyleri ve siralamalar1 Tablo 4’te gdsterilmistir.

Tablo 4. EDAS Yo6ntemine Gore 2021 Y1l Aract Kurumlarin Karlilik Diizeyleri ve Siralamasi

Araci Kurumlarin Kodlar Asi Siralama
OYYAT 0,571 1
GLBMD 0,550 2

OSMEN 0,443 3
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ISMEN 0,412 4
GEDIK 0,377 5
Al1CAP 0,367 6
INFO 0,352 7
TERA 0,305 8
SKYMD 0,000 9

2021 yil1 i¢in en yiiksek karliliga sahip araci kurumlar sirasiyla OYYAT, GLBMD, OSMEN’dir. Ayn yil i¢in en
diisiik karliliga sahip aract kurumlar INFO, TERA, SYMID’dir. 2021 yili igin aract kurumlar igerisinden en yiiksek
karliliga (0,571) degeri ile OYYAT sahip iken; en diisiik karliliga (0,000) sahip aracit kurumun SKYMD oldugu tespit
edilmistir.

2022 yilina ait aract kurumlarin karlilik diizeyleri ve siralamalar1 Tablo 5’te gdsterilmistir.

Tablo 5. EDAS Yontemine Gore 2022 Yili Aract Kurumlarin Karlilik Diizeyleri ve Siralamasi

Araci Kurumlarin Kodlari Asi Siralama
GEDIK 0,710 1
AlLCAP 0,695 2
OYYAT 0,606 3
OSMEN 0,569 4
ISMEN 0,538 5
INFO 0,522 6
GLBMD 0,369 7
TERA 0,038 8
SKYMD 0,000 9

2022 yil1 igin en yiiksek karliliga sahip araci kurumlar sirasiyla GEDIK, AICAP, OYYAT dir. Aym1 yi1l i¢in en diisiik
karliliga sahip araci kurumlar GLBMD, TERA, SKYMD’dir. 2022 y1l1 igin arac1 kurumlar icerisinden en yiiksek karliliga
(0,710) degeri ile GEDIK sahip iken; en disiik karliliga (0,000) sahip araci kurumun SKYMD oldugu belirlenmistir.
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2023 yilina ait araci kurumlarin karlilik diizeyleri ve siralamalar1 Tablo 6’da gosterilmistir.

Tablo 6. EDAS Yo6ntemine Gore 2023 Yili Araci Kurumlarin Karlilik Diizeyleri ve Siralamasi

Araci Kurumlarin Kodlari Asi Siralama
OSMEN 0,970 1
OYYAT 0,790 2
TERA 0,736 3
ISMEN 0,732 4
GLBMD 0,691 5
SKYMD 0,606 6
GEDIK 0,494 7
INFO 0,411 8
ALCAP 0,096 9

2023 yil1 i¢in en yiiksek karliliga sahip araci kurumlar sirastyla OSMEN, OYYAT, TERAdir. Ayni1 y1l i¢in en diigiik
karliliga sahip aract kurumlar GEDIK, INFO, A1CAP’dir. 2023 yil1 igin aract kurumlar igerisinden en yiiksek karliliga
(0,970) degeri ile OSMEN sahip iken; en diisiik karliliga (0,096) sahip aract kurumun A1CAP oldugu tespit edilmistir.

4. Sonuc ve Oneriler

Aract kurumlar, finansal piyasalarda finansal iiriinleri ihra¢ eden kuruluslar arasinda aracilik roliinii iistlenen
kuruluslardir. Finansal {iriinler olarak hisse senetleri, tahviller, tiirev iiriinler gibi finansal araglardir. Aracit kurumlar, bu
finansal tiriinleri kullanarak yatirimcilara danigmanlik gérevini Gistlenirler. Ayrica yatirimcilar adina alim-satim araciligi,
arastirma ve analiz yaparlar. Aract kurumlar bu faaliyetlerini yerine getirirken yatirimcilardan belirli komisyon ve iicretler
alirlar. Bu da yatirnmeinin getirisini etkileyebilir. Araci kurumlar faaliyet gosterebilmek igin Sermaye Piyasast Kurumlari
tarafindan diizenlenir ve denetlenir. Sonug olarak, araci kurumlar finansal piyasalarin etkin ve verimli ¢aligabilmesi igin
yatirnmcilarin ihtiyaclarii karsilayan kuruluglardir. Yatirimcilarin yatirim yaparken katlandiklar1t zaman ve risk
maliyetini minimize edebilirler.

Tirkiye’deki araci kurumlarn sirketlerin ihtiyaclarmi karsilamak, piyasa likiditesini arttirmak ve sermaye
piyasalarinin gelisimine katki saglamak gibi fonksiyonlar1 bulunmaktadir. Sirketlerin halka arz edilmesi, tahvil ihraglari
gibi yontemler aracilifiyla ekonomiye sermaye akisi saglamaktadir. Yatirimcilara sunduklart yatirim danigmanligi,
portfdy yonetimi ve piyasa aragtirma hizmetleri ile yatirimeilarin daha bilingli ve stratejik kararlar almasina yardimei olur.
Bu sekilde de piyasanin giivenirliligini ve yatirimci giivenini arttirir. Alim satim islemlerini kolaylagtirarak piyasa
likiditesini arttirirlar ve bu yiiksek likidite ile yatirimcilarin finansal enstriimanlart hizli ve disiik maliyetle alip
satabilmelerine yardimci olur. Araci kurumlar gesitli egitimler vererek finansal okuryazarligr arttirirlar ve bu sayede
finansal bilin¢lendirme gerceklestirilmis olur. Yatirimcilar daha rasyonel kararlar verebilirler.

Aract kurumlarin karlilik diizeyleri gesitli faktorlere bagli olarak degisebilmektedir. Araci kurumlar sagladiklari
hizmetler kargiliginda katlanmis olduklari giderler de bulunmaktadir. Personel giderleri, teknoloji ve alt yap1 harcamalari,
pazarlama ve reklam, ofis ve igletme giderleri olarak verilebilir. Calismalarda karlilik diizeylerini 6l¢erken ¢esitli kriterler
kullanilmstir. Bu kriterlerden en ¢ok kullanilanlar ¢alismada kullamilmistir. Calismamizda karlilik diizeylerini 6lgmek ve
karsilagtirma yapmak i¢in; 6z sermaye karliligi, aktif karlilik, fiyat kazang oran1 ve borg kaynak orani kullanilmigtir. Bu
oranlar yardimiyla araci kurumlarin karlilik diizeyleri EDAS yontemiyle 6l¢iilmistiir. Elde edilen sonuglara gore;
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e 2019 yil1 i¢in araci1 kurumlar igerisinden en yiiksek karliliga (0,732) degeri ile OSMEN sahip iken; en
diigiik karliliga (0,100) degeri ile sahip araci kurumun SKYMD sahip olmustur.

e 2020 yil1 i¢in arac1 kurumlar igerisinden en yiiksek karliliga (0,997) degeri ile OSMEN sahip iken; en
diigiik karliliga (0,020) degerine sahip aract kurumun TERA sahip olmustur.

e 2021 yil1 i¢in araci1 kurumlar igerisinden en yiiksek karliliga (0,571) degeri ile OYYAT sahip iken; en
diisiik karhiliga (0,000) degerine sahip aract kurumun SKYMD sahip olmustur.

e 2022 yili igin araci kurumlar igerisinden en yiiksek karliliga (0,710) degeri ile GEDIK sahip iken; en
diisiik karliliga (0,000) degerine sahip aract kurumun SKYMD sahip olmustur.

e 2023 yili igin araci1 kurumlar igerisinden en yiiksek karliliga (0,970) degeri ile OSMEN sahip iken; en
diisiik karliliga (0,096) degerine sahip aract kurumun A1CAP sahip olmustur.

Aract kurumlarin 2019-2023 yillari arasindaki karlilik diizeyi sonuglarina gore; 2019, 2020 ve 2023 yillarinda en
yiiksek karliliga OSMEN kodlu aract kurum sahip olmustur. 2021 yilinda en yiiksek karliliga sahip olan kurumun
OYYAT kodlu, 2022 yilinda ise en yiiksek karliliga sahip olan kurumun GEDIK kodlu araci kurumlar oldugu tespit
edilmistir. 2019 ve 2020 yillarinda en diigiik karliliga sahip olan TERA kodlu aract kurumun oldugu belirlenmistir. 2021
ve 2022 yillarinda en diisiik karliliga sahip olan SKYMD kodlu aract kurumun oldugu tespit edilmistir. 2023 yilinda ise
en diistik karliliga sahip olan A1CAP kodlu arac1 kurumun oldugu belirlenmistir. Genel olarak 2019-2023 yillar1 arasinda
araci kurumlarda en yiiksek karliliga sahip olan OSMEN ve OYYAT kodlu arac1 kurumlardir. En diisiik karlilhiga sahip
olan kurumlar ise SKYMD ve TERA kodlu araci kurumlardir.

Calismada kullanilan kriterlerin ve yontemlerin sayist arttirilarak karlilik diizeylerinin 6lglilmesi gelecek
arastirmacilarin ilgisini ¢ekebilir. Kullanilan kriterlerin sayist arttirilarak ve kriterlerin ¢ok kriterli karar verme
yontemlerine gore agirliklandirilmasi da yapilabilir.
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