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Editor
. Ekin Fikirkoca
Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluglari Birligi Mudur Yardimeisi/Aragtirma ve Istatistik
(TSPAKB), araci kuruluslarin iye oldugu, kamu
tlzel kl§|||§|n| haiz ('jzd[]zenleyici bir meslek ku- Yayin Turii: Yaygin, streli
rulusudur.

o ) Sermaye piyasasinda GiNDeM, TSPAKB'nin
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Sermaye piyasasinda GiNDeM, Tlrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi (TSPAKB) tarafindan bilgilendirme ama-
clyla hazirlanmistir. Bu raporda yer alan her tlrli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki degerler, hazirlandigl tarih
itibariyle givenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amacla
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan TSPAKB hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Raporda yer alan bilgi-
ler kaynak gosterilmek sartiyla izinsiz yayinlanabilir.
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Degerli GaNDeM okurlari,

Bildi(jiniz tizere Istanbul’'un uluslararasi bir finans
merkezi haline getirilmesi yoniindeki calismalar
son aylarda hiz kazandi. 2007-2013 yillarina iligkin kal-
kinma planinda yer alan proje, 2009 yili programinda
oncelikli olarak yer aldi. Yil basindan itibaren, 6zel sek-
tor ile kamu kesiminin ortak calismasiyla bir strateji
belgesinin hazirlanmaya baslanmasi, bu heyecan verici
projede atilan somut bir adim oldu.

Ulkemizin sahip oldugu potansiyel g6z éniine alindigin-
da, Istanbul'un Dogu Avrupa, Orta Asya ve Ortadogu
bolgesine hizmet verebilecek bir finans merkezi haline
gelmesi bizce hayal degil. Ulkemiz, bu bélgenin en bii-
yuk ekonomisi olmanin yani sira dinyanin 17. blyuk
ekonomisi konumunda. Finans sektoriimiz, dizenle-
meler ve diizenleyici kurumlarin gelismisligi agisindan
cevre (lkelerle rahatlkla rekabet edebilecek durum-
da. Diger taraftan, cografi konumu itibariyle 6zellikle
Avrupa’ya yakinlk, hem fiziksel ulasim, hem de saat
farki anlaminda avantajimizi ortaya koyuyor.

Projenin basari ile sonuglanmasinin Tirkiye'de finans
sektoriinlin gelisimi icin son derece énemli oldugu acik-
tir. Finans merkezi projesinin, teknoloji ve altyapi ge-
lisimi, zenginlesen Uriin gesitliligi, genisleyen yatirimci
tabani gibi konularda bankaciliktan sigortaciliga kadar
finansin tim alanlari agisindan énemli kazanglar sagla-
yacadina inaniyoruz.

Istanbul Finans Merkezi projesinin  vizyonu, dogru
adimlarin siratle atilmasiyla, Istanbul’'un on yil icinde

bélgesel bir finans merkezi olmasini hedefliyor. Otuz
yil icinde global bir finans merkezi olmasi igin de galis-
malar strdirilecek. Hem ekonomik anlamda, hem de
sosyal anlamda gelecekte bambagka bir Istanbul bizleri
bekliyor olacak.

Biz de Birlik olarak tiim glicimuzle bu projeye dahil ol-
duk. Birligimiz her grupta Ust diizeyde katiimla calisma
gruplarinda yer aliyor. Uyelerimizden aldi§imiz destekle
Istanbul'u global bir finans merkezi yapma yoniindeki
calismalara katkimiz, 6niimizdeki ddnemde de devam
edecek.

Ote yandan, faaliyet ve yetkilerimizi yurtdisindaki mu-
adillerimizle kiyaslamak amaciyla bu sayimizda, diger
Ulkelerdeki TSPAKB'ye benzer araci kurulus birliklerini
inceledik. Diinya genelinde 14 birligin amag ve faali-
yetlerine deginilen calisma sonucunda, yetki ve faali-
yet alani agisindan Birligimizin karsilastirilan kurumlar
arasinda iyi bir konumda yer aldigini sdyleyebiliyoruz.
Ustelik, cok daha sinirli kadro ve biitcelerle bu faaliyet-
leri stirduriiyoruz.

Ilerleyen sayfalarda bulacaginiz ikinci calismanin ko-
nusu ise farkh Glkelerin sermaye piyasasi calisanlari-
na yonelik lisanslama sistemleri. Burada ortaya ¢ikan
ilk sonug, lisanslama sinavlarinin genellikle bizim gibi
meslek orglitleri tarafindan diizenlendigidir. Diger bir
sonug ise Birligimizin yurtdisindaki benzer birliklere ki-
yasla ¢ok daha genis bir kitlenin lisans ve sicil kayitlarini
tutmakta oldugudur. Bugiine kadar, bu kadar genis bir
kitleyi kapsayan lisanslama faaliyetlerini basariyla sir-
diiren Birligimiz, lisanslama sinavlarinin diizenlemesi
sorumlulugunu almasi halinde, lilkemizin birden fazla
noktasindaki merkezlerde, katimcilarin randevu alarak
belirleyecekleri zamanlarda elektronik olarak cok daha
sik yapilan sinavlarla bu gorevi basari ile yerine getire-
bilecektir.

Birligimizin misyonunda da yer alan calisanlari en (st
derecede mesleki bilgi ile donatiimis ve sayginligina
6nem veren bir meslek mensuplar kitlesi olusturmak
hedefi dogrultusunda, Birligimiz sinav sorumlulugunu
almak lzere gérev beklemektedir.

Saygilarimla,

777

E. Nevzat OZTANGUT
BASKAN
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Haberler

Risk YOonetimi Zirvesine Katildik

Active Academy tarafindan 26 Subat 2009°da di-
zenlenen 3. Risk Yonetimi Zirvesi, finans dlinya-
sinin 6nde gelen isimlerini bir araya getirdi. Global
ekonomik krizin ardindan risk yonetiminin 6ne giktigi
bir ddnemde yapilan zirveye, Birlik Bagkani Nevzat
Oztangut katildi. Risk yénetiminin biiyiimedeki rolii
ve 2009 yilina iliskin beklentilerin degerlendirildigi
konferansta Baskan Nevzat Oztangut “Tirkiye Fi-
nans Sektorundn Risk Analizi ve Anlayisi” adl paneli
yonetti.

Lisans Yenileme Egitimleri

ubat ayinda, temel ve ileri dlizey lisans yenileme

egitimleri 4’er kez, tiirev araglar ve gayrimenkul
degerleme uzmanlidgi lisans yenileme egitimleri ise
1'er kez dizenlenmistir.

2, 6, 20 ve 27 Subat tarihlerinde gerceklestirilen te-
mel ve ileri diizey lisans yenileme egitimlerine sira-
styla 178 ve 120 kisi katilmistir. 19 Subat tarihinde
yapilan gayrimenkul dederleme uzmanldi lisans ye-

Mart 2009 Lisans Yenileme Egitimleri

Egitim
eri
Istanbul

Egitim

Tarihi  Egitim Adi
6 Mart  Temel Diizey
6 Mart Ileri Diizey
17 Mart  Tlrev Araglar

19 Mart  Gayrimenkul Dederleme Uzmanhg
20 Mart Temel Diizey

20 Mart ileri Diizey

23 Mart Temel Diizey

23 Mart Ileri Diizey

24 Mart  Kredi Derecelendirme Uzmanlgi
13 Mart Temel Diizey

13 Mart  Ileri Duizey

27 Mart  lleri Diizey

27 Mart Temel Diizey

Ankara

Izmir

nileme egitimine 40 kisi, 24 Subat tarihinde yapilan
tirev araglar lisans yenileme egitimine ise 44 Kkisi
katilmistir.

Birlik Yonetim Kurulu, lisans yenileme egitimlerinin,
katiimailarin beklentileri dogrultusunda Istanbul’'un
yani sira Ankara ve Izmir illerinde de diizenlenebil-
mesini karara baglamistir. Bu karara istinaden, Mart
ayindan itibaren, bu illerde temel ve ileri dlizey lisans
yenileme egitimleri planlanmis ve Lisanslama ve Si-
cil Tutma Sistemi‘ne tanimlanmigtir. Mart ayi lisans
yenileme egitimi tarihleri tablodan takip edilebilir.

Lisans yenileme egitimleri aylik olarak, her ayin ilk
is guninde Lisanslama ve Sicil Tutma Sistemi'ne
tanimlanmakta ve Birligin internet sitesinde Egitim
bélimu altinda yayinlanmaktadir.

TSPAKB iktisadi Isletmesi Kuruldu

irlik Yonetim Kurulu'nun 5 Ocak 2009 tarihli top-

lantisinda aldigi karar uyarinca Tiirkiye Serma-
ye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi Tktisadi Isletmesi
kurulmustur.

Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birli-
§i Iktisadi Isletmesi’nin kurulmasi ile birlikte, Mart
2009'dan itibaren dizenlenen egitimlerde, 6deme
sekline gore bireysel veya kurumsal olarak fatura
dizenlenmesi muimkin olacaktir.
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Haberler

Lisans Basvurulari

Basvurulan Onaylanan Sonuclanan

Lisans Tiirii Lisans Lisans Basvuru %
Temel Diizey 9,001 8,735 97
Ileri Diizey 3,770 3,654 97
Tirev Araglar 1,162 1,111 96
Gayrimenkul 1,081 983 91
Degerleme Uzmanlig

Takas ve Operasyon 389 371 95
Kredi Derecelendirme 315 287 91
Kurumsal Yonetim 301 266 88
Derecelendirme

Sermaye Piyasasinda 201 186 93
Bagimsiz Denetim

Konut Dederleme 43 34 79
Toplam 16,263 15,627 96

Lisans Basvurularinda Son Durum

Lisanslama ve Sicil Tutma Sistemi’nde kayitl Kisi
sayisi 25 Subat 2009 tarihi itibariyle 29.999a
ulagmistir. Bu kisilerden 12.000°i herhangi bir ser-
maye piyasas! kurumunda ¢alismamakta olup, bu ki-
silere ait toplam 10.689 adet lisans bulunmaktadir.

Lisanslama sinavlari sonucunda basarili olan aday-
lardan 16.263'Uniln lisans bagvurusu Birligimize
ulagsmis olup basgvurularin 15.627 adedi sonuglan-
diriimigtir.

Rakamlarla Borsa Disi Islemler

0 Ocak 2009 ile 25 Subat 2009 tarihleri arasinda

borsa diginda islem goéren 6zel sektor tahvilleri
icerisinde Koc¢ Tuketici Finansmani A.S. tahvilinde
2 adet sbézlesme ile toplam 223.437 TL, Creditwest
Faktoring Hizmetleri A.S. tahvilinde ise 150 adet
sdzlesme ile toplam 16.332.802 TL islem hacmi ger-
ceklesmistir.
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GOkben Altas
galtas@tspakb.org.tr

Yurtdisinda Araci Kurulus
Birlikleri

Bu calismada, yurtdisinda Tirkiye Sermaye Piya-
sasl Araci Kuruluslan Birligine (TSPAKB) benzer
sekilde yapilanmis araci kurulug birlikleri incelene-
cektir. Ik bolimde ulusal araci kurulus birliklerinin
amag ve faaliyetleri ele alinmaktadir. Ikinci bélimde
ise, Uluslararasi Menkul Kiymet Diizenleyicileri Or-
gutiindn (I0SCO), 6zdiizenleyici kurumlarin yapisini
incelemek igin hazirladigi ve gesitli Glke birliklerinin
katildigi anket gercevesinde uluslararasi karsilastir-
malara yer verilecektir.

I. ULUSAL ARACI KURULUS
BiRLIKLER]

A. Financial Industry Regulatory
Authority (FINRA, ABD)

Rt 7
.
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FIlNra

ABD’de Ulusal Araci Kuruluslar Birligi (NASD), 1939
yilinda sermaye piyasalarinda 6zdlizenleyici bir ku-
rulus olarak kurulmustur. NASD'nin baglica gorevi,
araci kuruluglarin faaliyetlerinin diizenlenmesi, piya-
sanin 6zen ve disiplin igerisinde islemesi igin kurallar
olusturulmasi ve uyelerinin faaliyetlerinin bu kuralla-
ra uygunlugunun denetlenmesidir. Bununla beraber,
sermaye piyasasinin ve aracilik faaliyetlerinin gelis-
mesini saglamak Uzere arastirmalar yapmak, egitim
programlari diizenlemek, yatirnmcilan bilgilendirmek
ve uyusmazliklari ¢cozmek de Birligin sorumluluklari
arasinda yer almaktadir.

2007 yihinda, New York Borsasinin (NYSE) araci ku-
ruluglarla ilgili dizenleme yetkileri, tahkim hizmet-
leri ve ilgili departmanlari, NASD’ye devredilmistir.
Bu birlesmenin ardindan NASD, adini Finans Sektéri
Diizenleme Otoritesi (FINRA) olarak degistirmistir.

NASD'nin devami niteliginde olan FINRA, Menkul
Kiymetler Komisyonunun (SEC) gb6zetimi altinda
calismaktadir. FINRA, araci kuruluslarla ilgili diizen-
lemelerden sorumludur. FINRA, Amerikan Borsasi,
Nasdaq OMX, Uluslararasi Menkul Kiymetler Borsasi,
Sikago Iklim Borsasi ve New York Menkul Kiymetler
Borsasindaki islemleri diizenlemektedir. Sirket tahvil-
lerinin tezgahisti islemlerini de diizenleyen FINRA,
bu tahvillerde gergeklesen islemler icin bir elektronik
bildirim platformu olusturmustur. Tezgahsti islem-
ler, islemi yapan kurum tarafindan 15 dakika icinde
bu sisteme girilip kamuya duyurulmaktadir. FINRA,
ayrica sektor calisanlarin lisanslama sinavlarini or-
ganize edip, personel sicil kaydini tutmaktadir. 2008
sonu itibariyle FINRA'da 665.000 sektdér calisanin
sicil kaydi bulunmaktadir. Ayrica Birlik, FINRA Yati-
rimci Egitimi Vakfi araciliiyla gesitli kesimlere egitim
programlari diizenlemektedir (Bknz. Sermaye Piya-
sasinda Glndem, No: 77).

2007 yilindaki devir ile, NASD ve NYSE Uyeleri FIN-
RA catisi altinda toplanmisgtir. 2008 sonu itibariyle
FINRA'ya 5.000'den fazla araci kurulus tyedir. Uyelik
zorunludur.

B. Securities Industry and Financial
Markets Association (SIFMA, ABD)

1912 yilinda kurulan Yatinrm Bankacilari Birligi ile
1913 yilinda kurulan Borsaya Kote Sirketler Birliginin
1972 yilinda birlestiriimesi ile, Menkul Kiymet En-
dustrisi Birligi (Securities Industry Association-SIA)
kurulmustur.

Tahvil piyasasinda uluslararasi bir birlik olarak 1976

TSPAKB



yilinda Halka Agik
Menkul Kiymet-
ler Birligi (Public
Securities Asso-
ciation-PSA) ku-
rulmustur. 1996 yilinda ismini Tahvil Piyasasi Birligi
olarak degistiren Birlik, 2006 Kasim'da SIA ile birle-
serek Menkul Kiymet Sektéri ve Finansal Piyasalar
Birligini (SIFMA) olusturmustur.

4 SIFMA

Securities Industry and
Financial Markets Association

SIFMA'ya, ABD'de faaliyet gdsteren 650’den fazla
araci kurum, banka ve portfoy yonetim sirketi tyedir.
Birligin amaci, daha iyi bir piyasa igin yeni politika-
lar gelistirerek uygulanmasini saglamak, yeni Griin
ve hizmetlerin gelisimini tegvik etmektir. SIFMA'nin
baslica gérevi, piyasalara olan giiveni artirmak, tye-
ler arasinda etkili bir ag kurmak, sektér calisanlarina
ve yatinmcilara yonelik egitimler diizenlemektir. Bir-
ligin 6zdlzenleyici yetkisi yoktur.

Hong Kong merkezli Asia Securities Indutry & Finan-
cial Markets Association (ASIFMA) SIFMA'yla bag-
lantili bir kurulus olup, amaci Asya’daki sermaye pi-
yasasinin gelisimi ve Uyeler arasi birligi saglamaktir.
SIFMA'ya baglh bir diger kurum olan European High
Yield Association’a (EHYA) ise Avrupa’daki banka,
aracl kurum, yatinm sirketleri, hukuk burolari, de-
recelendirme sirketleri gibi sermaye piyasasi ile il-
gili sirketler Uyedir. European Securitization Forum,
American Securitization Forum ve Asset Manage-
ment Forum, SIFMA'nin diger yan organizasyonla-
ndir.

C. Australian Financial Markets
Association (AFMA, Avustralya)

Avustralya Finansal Piyasalar Birligi (AFMA), 1986
yihinda kurulmustur. Sermaye piyasasindaki yerli ve
yabanci araci kurumlarin birlikte hareket etmesini
saglamak igin kuru-

EEET'EEER lan Birlik, ayrica tez-
======= gahlistii  piyasalarda
EED A4RE ozdiizenleyici  bir rol
1AM 1 1] ] almaktadir.
pPAEEEHERN

AFMA'da Uyelik, finan-
sal piyasa uyeleri, or-
tak Uyeler ve yardimci

AFMA

Uyeler olmak Uzere Ug¢ gruba ayrimistir. Finansal
piyasa Uyeleri, Avustralya’da finans sektoriinde fa-
aliyet gosteren banka, araci kurum ve fon yonetim
sirketleri gibi kurumlardir. Ortak Uyeler, banka ve
aracl kurumlara hukuk, muhasebe, bilgi islem, tek-
noloji ve insan kaynaklar gibi gesitli alanlarda hiz-
met veren kurumlardir. Yardimci Uyeler ise, finans
piyasalari ile ilgili diizenleyici otoritelerle ulusal ve
uluslararasi birliklerden olusmaktadir. 2008 sonu iti-
bariyle AFMA'da 113 finansal piyasa, 22 ortak ve 12
yardimcal Uye bulunmaktadir.

Tezgahlstl piyasalarin etkin islemesi, Uyelerin da-
yanisma igerisinde calismalari icin gerekli kurallarin
olusturulmasi, sektoriin egitim gereklerini karsila-
mak lizere egitim programlarinin hazirlanmasi ve pi-
yasanin gelisimine yonelik arastirmalarin yapilmasi,
Birligin belli bagh gorevleri arasindadir.

Birlik, piyasa dlizenlemeleri, vergi, operasyon gibi
konularda 20’ye yakin calisma grubu ile, Gyeler ve
dlzenleyici kuruluslar arasinda képri vazifesi gor-
mektedir.

D. National Association of
Financial Market Institutions
(ANDIMA, Brezilya)

Ulusal Finans Piyasasi
Kurumlari Birligi (AN-
DIMA), 1971 yilinda
Brezilya'da yer alan
aracl kurum ve ban-
kalarin bir araya gel-
mesiyle kurulmustur.
Toplam 225 (yenin
yaklasik yarisini araci

ANIDIMA

kurumlar olusturmaktadir.

ANDIMA 6zdizenleyici bir kurum olup, agirlikli olarak
Uyelerinin sabit getirili menkul kiymet islemleriyle il-
gili calismalar yapmaktadir. Uyelik zorunlu degildir.

1979 yilinda Birlik, Glkede devlet tahvillerinin elektro-
nik ortamda islem gordiigii Ozel Takas ve Saklama
Sisteminin (SELIC) kurulmasina éncl olmustur. Ayni
sekilde, 1989 yilinda kurulan tezgahisti piyasalarda
Ozel sektor tahvillerinin takas ve saklamasinin ya-
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pildigi Menkul Kiymet Takas ve Saklama Merkezinin
(CETIP) ortaklari arasindadir.

1999 yilinda ANDIMA, Tahvil Piyasasi Raporlama Sis-
temi ile tezgahistl piyasalarda islem goren devlet
tahvillerinin glnluk fiyatlarini konsolide edip duyur-
maya baglamistir. Ayrica, 2005 yilinda bu tahvillerin
fiyat hareketlerini baz alan bir endeks olusturmus-
tur.

E. Securities Association of China
(SAC, Cin)

+ & E & 4k i 2

Securities Association of China

SC

1991 yilinda Cin hikimetinin borsalarin tekrar faali-
yete gegmesine izin vermesinin ardindan, Cin Men-
kul Kiymetler Kanununa istinaden Cin Menkul Kiy-
metler Birligi (SAC) kurulmustur.

SAC'nin temel amaci sermaye piyasasiyla merkezi
hikimet arasinda kopri gorevi Ustlenip, tUye kuru-
luglarin haklarini gbzeterek sektdrde adil rekabetin
devamliigini saglamak, daha saglikli ve seffaf bir
piyasanin gelisimine yardimci olmaktir. Uyeleri icin
Ozdlzenleyici kurallar olusturan SAC, tezgahiistu
piyasalarin diizenlenmesinden de sorumludur. Bir-
lik, sermaye piyasas! galisanlari igin mesleki gelisim
egitimleri diizenlemektedir. Sektor galisanlarinin ye-
terliligini dlcen lisanslama sinavlarini organize eden
SAC, calisanlarin sicil kaydini tutmaktadir.

Cin sermaye piyasasinda faaliyet gdsteren araci ku-
rum ve fon yonetimi sirketleri SAC'ye liye olmak zo-
rundadir. Ayrica, kredi derecelendirme kuruluslar,
yatinm danismanligi gibi sermaye piyasasi kurumlari
da Birlige Uye olabilmektedir. 2007 Mayis ay1 sonu
itibariyle 106 araci kurum, 51 portfdy yonetim sirke-
ti, 92 yatinm danismanligi, 3 varlik ydnetimi kurumu
SAC'nin Uyeleri arasindadir.

Ayrica, SAC’ye borsa, takas ve saklama kurumlari
ile menkul kiymet sektor ile ilgili dernekler de 6zel
Uye olabilmektedir. Oy hakki olan bu tyeler SAC'nin
diizenlemelerine tabi degildir. 2007 Mayis ay! sonu

itibariyle, 2 menkul kiymet borsasi, 1 takas ve sakla-
ma merkezi, 8 portfdy saklama merkezi, 33 dernek
SACye ozel iiyedir. Ozel liyeler, istege bagl olarak
Uyelik aidati 6demektedirler.

F. French Financial Market
Association (AMAFI, Fransa)

1980°li yillarin sonuna dogru, borsada islem yapan
kurumlarin 6ndeliginde Fransa Borsa Araci Kurum-
lar Birligi (AFSB) kurulmustur. 1996 yilinda yapilan
bir diizenleme ile aracilik faaliyeti ve yatirnm hizmeti
veren piyasa katihmcilarinin ismi “yatirm kurumlar”
olarak belirlenmistir. Bu uygulama ile AFSB’nin ismi
Fransa Yatinrm Kurumlan Birligi (AFEI) olmustur.
AFEI, 2008 Haziran'da ise ismini Fransa Sermaye
Piyasas! Birligi (Association Francaise Des Marchés
Financiers-AMAFI) olarak degistirmistir.

AMAFI'nin temel amaci Fransa’daki yatinm hizmet-
lerinin gelisimine yardimci olmaktir. Uyelerin ortak
cikarlarini korumak, sektor gorislerinin bildiriminde
kdpri olmak, dizenlemelerin gelisimine katkida bu-
lunmak, Gyelerin ihtiyaglar dogrultusunda ¢oziimler
uretip ilgili makamlara iletmek, sektoriin geligme-
si icin arastirmalar yapmak, Birligin diger gorevleri
arasindadir. Sektoru ilgilendiren konulari takip ede-
rek sektdr goriisl olusturan AMAFI, finansal piyasa-
larla ilgili yasal diizenlemelerin hazirlik asamasinda
girisimlerde bulunmaktadir.

AMAFI bir Ust kurum olarak Fransa Kredi ve Yati-
nm Kurumlar Birligine Uyedir (Association Frangai-
se des Etablissements de Crédit et des Entreprises
d'Investissement-AFECEI). AFECEI'ye Fransa finans
piyasasinin cesitli alanlarinda faaliyet gosteren ku-
rumlari temsil eden birlikler Gyedir. Araci kurum ve
diger finans kurumlari, AFECEI'ye lye birliklerden
birine Uye olmak zorundadir.

AMAFTI'ye Aralik 2008 itibariyle 120 civarinda yatirim
hizmeti veren kurum Uyedir. Uyelerin biiyiik bir bé-
[Gmind yatinm bankalarn olustururken, yatinm hiz-
meti veren kredi kuruluslari da Uyeler arasinda yer
almaktadir.

Birlik, hazirladigi yayinlar ve diizenledigi konferans-
larla Uyelerini ve kamuyu bilgilendirmeyi amacla-
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maktadir. Ayrica mevzuat, vergi, uyum gibi piya-
sayla ilgili konularda olusturulan ¢alisma gruplar ve
komiteler ile cesitli yayinlar hazirlamaktadir.

G. Korea Financial Investment
Association (KOFIA, G. Kore)

Kore Araci Kuruluslari Birligi (KSDA), 1953 yilinda
kurulan ézdulzenleyici bir kurulustur.

Baslica  amaclari;
yatinmci haklarinin
korunmasini,  bir-
lik Gyelerinin belir-
lenmis kurallar cercevesinde faaliyet gostermesini,
haksiz rekabetin 6nlenmesini ve sermaye piyasasi-
nin gelistirilmesini saglamaktir.

Korea Financial Investment
Association

KSDA, tezgahdsti tahvil piyasasinin diizenlenmesin-
den sorumludur. Bu tahvillere ait istatistikler Birlik
tarafindan yayinlanmaktadir. KSDA ayrica, Kore ser-
maye piyasasinda lisanslamaya iliskin diizenlemeler-
den sorumludur.

KSDA biinyesinde 3 gesit lyelik bulunmaktadir: asil,
Ozel ve sinirh Gyelik. Asil Uyelerin genel kurulda oy
haklari vardir. Ozel iyelerin genel kurulda sdz hakk
vardir, ama oy hakki yoktur. Ozel iyeler genellikle
yabanci araci kurumlardir. Sinirli Gyeler, esas faali-
yet alani menkul kiymet piyasasi olmayan finansal
kurumlardir. Borsaya Kote Sirketler Birligi ve kuiguik
hacimli menkul kiymet islemi olan finansal kurumlar
sinirh Uyelerdir. Aralik 2008 itibariyle 33’ asil, 20’si
ozel, 38'i sinirli olmak lizere KSDA'de toplam 91 lye
vardir. Uyelik zorunludur.

KSDA, Subat 2009'ta Kore Portfoy Yonetim Sirketleri
Birligi (Asset Management Association of Korea) ile
Kore Tirev Araci Kuruluslan Birligi (Korea Futures
Association) ile birleserek ismini Kore Finansal Ya-
tinm Birligi (KOFIA) olarak degistirmistir. Birlesme
sonucu KOFIA Kore sermaye piyasasinda tek 6zdi-
zenleyici kurulus olarak faaliyetlerine devam etmek-
tedir.

H. London Investment Banking
Association (LIBA, Ingiltere)

Londra Yatirim Bankaciligi Birligi'ne (LIBA) kurumsal
finansman, yatinm danismanhgi, aracilik veya ticari
bankacilik hizmeti verebilen Ingiltere’deki kurumlar
ile Ingiltere’de ofisi bulunan yabanci bankalar lye
olabilmektedir. Aralik 2008 itibariyle Birligin 56 yesi
vardir. Uyelik zorunlu degildir. LIBA'nin 6zdiizenleyici
yetkileri bulunmamaktadir.

Uyelerinin kendi aralarinda gériis alisverisini sagla-
yan LIBA, Uye kurumlarin gorls ve onerilerini di-
zenleyici otoritelere aktarmaktadir.

Muhasebe, kurumsal finansman, menkul kiymet
alim-satim ve mutabakati, operasyon, finansal sug-
lar, AB mevzuati, bankacilik ve diizenleme, bagimsiz
denetim, risk yonetimi, LIBA'nin {zerinde galistigi
konulardir.

I. Swedish Securitie_s Dealers
Association (SSDA, Isvec)

Isvec Araci Kuruluslari Birligi (SSDA), 1908 yilinda
Stockholm Menkul Kiymetler Borsasi tyeleri tarafin-
dan kurulmustur.

Borsa (yeleri tarafindan kurulan Birlige, glinimiz-
de araci kurumlar, bankalar ve yatinm hizmeti veren
diger kurumlar Uyedir. 2008 sonu itibariyle lye sa-
yisi 34'tlr. Hisse senedi piyasasinin yani sira, SGMK,
para ve tirev piyasasinda faaliyet gosteren kurum-
lar da Birlige Uyedir.

Birligin baslica amaci, tyelerinin ortak gikarlarini ko-
rumaktir. SSDA yasal dizenlemelerde kamu kurum-
larlyla beraber calismakta, sekttrdeki gelismelerle
ilgili olarak sermaye piyasasi kurumlariyla (borsa,
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takas kurumu vs.) isbirligi yapmaktadir. Birlik, tye-
lerini yeni dizenlemeler gibi konularda bilgilendir-
mekte ve sermaye piyasasi ile ilgili gesitli tanitim
faaliyetlerinde bulunmaktadir.

SSDA, ayrica piyasada gliven saglamak icin takas
islemleri, araci kurumlarin likiditesi gibi belirli konu-
larda bir dizi etik ve meslek kurallari belirlemistir.
Uyeler bu kurallara uymak zorundadir. Birlik 6zdii-
zenleyicilik yetkisini resmi diizenlemelerle degil,
tyelik sdzlesmesiyle saglamaktadir.

J. Italian Association of Fingncial
Intermediaries (ASSOSIM, Italya)

AS S OS IM'::::.::

Sezociazione Italiana Interrnediari Mabiliari

Yatirim firmalarini temsil eden italyan Finansal Araci
Kuruluslar Birligi (ASSOSIM), Uyelerinin cikarlarini,
kamu kurumlarn ile gesitli ekonomik ve sosyal olu-
sumlar nezdinde temsil etmektedir.

ASSOSIM’e liyelik zorunlu degildir. Aralik 2008 iti-
bariyle 80 civarinda banka, yatinm sirketi, yerli ve
yabanci araci kurum Birlige uyedir. Uyeler menkul
kiymet piyasasindaki islemlerin yaklasik %80'ini
olusturmaktadir. Birlik, Uyelerin faaliyetlerine yol
gosterecek mesleki kurallar dizenlemistir. Ancak,
Birligin 6zdiizenleyici niteligi bulunmamaktadir. Bir-
lik ayrica gesitli egitimler diizenlemekte ve arastirma
yayinlari hazirlamaktadir.

K. Japan Securities Dealers
Association (JSDA, Japonya)
tur. JSDA daha 6nce

( JSDA
Deaiecs Associatcn
1949 yilinda kurulan

Birlesik Araci Kuruluslar Birligi'nin devami niteliginde
olup, Menkul Kiymetler ve Borsa Kanununa gore ku-
rulmustur.

Japonya Araci Kuru-
luglari Birligi (JSDA)
1973te  kurulmus-

Ozdiizenleyici bir kurum olan JSDA'de lyeler iki
gruba ayrilmaktadir; asil ve 6zel lyeler. Menkul kiy-
met sirketleri asil Uyeleri olustururken, banka ve
diger finansal kurumlar 6zel Uyelerdir. 2008 Nisan
ay! itibariyle JSDA'de 287'si yerli, 32'si yabanci ol-
mak Uzere 319 asil Gye vardir. 1994 yilinda Birlige
Uye olmaya baslayan 6zel liyelerin sayisi ise Nisan
2008'de 220'ye ulasmistir. Banka, sigorta sirketleri,
para piyasasli ve kredi kurumlarinin olusturdugu ozel
tyeler arasinda bankalar agirliktadir. JSDA'ye (iyelik
zorunlu olmamasina ragmen, Ulkedeki bitin araci
kurulus ve yatinm bankalan tyedir.

Birligin misyonu, Uyelerinin faaliyetlerinin diizglin
ve kurallara uygun sekilde yuritilmesini saglayarak
yatirmcilar korumak, sermaye piyasasinin geligimi
icin gerekli adimlari atmak ve bu yolla tlke kalkin-
masina katkida bulunmaktir.

L. Investment Industry Regulatory
Organization of Canada (IIROC,
Kanada)

Toronto'da tahvil is-
lemleri yapan araci
kurumlar, 1916 yilinda
Kanada Araci Kurumlar
Birligini (IDA) kurmus-
tur. Bdlgesel bir birlik
olarak kurulan IDA,

HROC

Requlatory Organiza

of Canada daha sonra Kanada'nin

ulusal  dzdlzenleyici
birligi olmustur. Birligin, tlkenin cesitli bolgelerinde
ofisleri vardir.

Temmuz 2008'de, ABD’deki FINRA olusumuna ben-
zer sekilde, Kanada Araci Kurumlar Birligi ile Toronto
Menkul Kiymetler Borsasi'nin Piyasa Diizenleme Dai-
resi birleserek Kanada Yatinm Endustrisi Diizenleme
Kurumu’nu (IIROC) kurmustur. IIROC, 6zdiizenleyici
bir kurulus olarak Kanada sabit getirili menkul kiy-
met ve hisse senedi piyasalarinin isleyisi ve aracilik
islemleri igin kurallar olusturmustur.

Uyelerin aylik mali raporlari ile yillik bagimsiz de-
netimden gegmis mali tablolarini denetleyen IIROC,
sektoriin karliigi, finansal durumu gibi gelismeleri
diizenli olarak yayinlamaktadir. Uyelerin sermaye
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yeterlilik tablolarini inceleyen IIROC, gerekli durum-
larda Uyeleri uyarmaktadir.

ITIROC, mesleki egitim programlari hazirlamaktadir.
Ayrica, araci kuruluglarda yatinmcilarla ilgilenen ve
yatinm danismanligi yapan calisanlarin, Tirkiye'deki
lisans yenileme egitimlerine benzer sekilde, IIROC'un
diizenledigi Zorunlu Sirekli Egitim Programina katil-
masl gerekmektedir. Bireysel yatirmcilarla ilgilenen
calisanlar hem Uyum, hem de Profesyonel Gelisim
kurslarini; kurumsal yatirnmcilarla ilgilenenler ise
Uyum kursunu tamamlamalidir.

ITIROC ayrica, Toronto Menkul Kiymetler Borsasi ve
Toronto Girisim Sermayesi Borsasindaki (TSX Ventu-
re Exchange) elektronik islem ve raporlama sistem-
lerinin faaliyetlerinden sorumludur.

Birlige, Aralik 2008 itibariyle 216 araci kurum Uyedir.
IIROC'a lyelik zorunludur.

M. National Association of
Securities Market Participants
(NAUFOR, Rusya)

NAUFOR

RUSSIAN NATIONAL ASSOCIATION
OF SECURITIES MARKET PARTICIPANTS

1994 yilinda Rusya’daki 15 araci kurumun énderli-
ginde Profesyonel Menkul Kiymet Piyasasi Kurumlari
Birligi kurulmustur. Bir yil sonra lkenin gesitli bolge-
lerindeki araci kurumlarin da katilmasiyla, Birlik is-
mini Ulusal Menkul Kiymet Piyasasi Kurumlar Birligi
(NAUFOR) olarak degistirmistir.

Birlige Aralik 2008 itibariyle 400'den fazla araci ku-
rum, yatinm bankasi, takas ve saklama kurumlari
Uyedir. Uyelik zorunlu degildir.

Birligin amaci, menkul kiymet diizenlemelerini ge-
listirerek, yatirrmcilara daha adil ve daha etkili bir
sermaye piyasasl sunmaktir. NAUFOR, 1997 yilin-
da 6zdlzenleyici statlsline kavusmustur. Merkezi
Moskova‘da olan Birligin 14 sehirde subesi vardir.

Birlik, faaliyetlerini gesitli alanlarda calisan komi-
telerce yurlitmektedir. Halihazirdaki komiteler, hu-
kuk, disiplin, yatinm bankaciligi, portfdy yonetimi,
saklama, tlirev, sabit getirili menkul kiymetler, risk
yonetimi, elektronik islemler, muhasebe ve vergi ko-
nularindadir. NAUFOR piyasa katihmcilari arasinda
¢lkan uyusmazliklara iligkin tahkim hizmeti vermek-
tedir. Birlik biinyesindeki ic denetim calisma grubu,
i¢ denetime iliskin bir kilavuz hazirlamistir.

N. Chinese Taiwan Securities
Association (CTSA, Tayvan)

1956 yilinda Taipei Araci Kuruluslar Birligi bolgesel
bir birlik olarak kurulmustur. Birlik, 1998 yilinda Icis-
leri Bakanliginin onaylyla Tayvan Araci Kuruluslari
Birligi (Taiwan Securities Association-TSA) adi altin-
da ulusal bir birlik yapisina kavusmustur. 1999 yi-
linda TSA, Tayvan’'daki bir diger bolgesel birlik olan
Kaohsiung Araci Kuruluslar Birligi ile birleserek (ilke-
deki tek ulusal birlik konumuna gelmistir. 2008 Ka-
sim ayinda Birligin ismi Cin Tayvan Araci Kuruluslari
Birligi (CTSA) olarak degismistir.

Tayvan'da sermaye piyasas! faaliyetinde bulunan
aracl kurum ve bankalarin Birlige (iye olmasi zorun-
ludur. Aralik 2008 itibariyle Birligin 154 (yesi vardir.

Birligin amaci, yatinmcilarin gikarlarini korumak ve
sermaye piyasasl faaliyetinde bulunan kurumlarin
birbiriyle iliskilerini koordine ederek ekonomik kal-
kinmaya katkida bulunmaktir. Uyelere iliskin disiplin
kurallan olusturmak, sermaye piyasasi dlizenleme-
leri ile ilgili dnerilerde bulunmak, lyeler ve yatirmci-
lar arasinda yasanan uyusmazliklarin ¢éztimtine yar-
dimcl olmak, Uye kurulus calisanlarinin yeterliligini
Olgen lisanslama sinavlari yapmak, tye kurumlarin
verilerini yayinlamak, sektorle ilgili uluslararasi ge-
lismeleri takip etmek, Birligin baslica gorevleri ara-
sindadir.

Birlik binyesinde kurulan gesitli komiteler, aracilik
faaliyetleri, halka arz, tahvil piyasasi, vergilendirme
ve muhasebe yontemleri, yatirmci egitimi, risk yo-
netimi, yabanci araci kurumlar ve disiplin gibi konu-
lar Gzerinde caligmaktadir.

GiNDeM
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II. ULUSLARARASI
KARSILASTIRMALAR

Uluslararasi Menkul Kiymet Diizenleyicileri Orgiitii
(IOSCO), sermaye piyasalarindaki diizenleme ve
denetleme otoritelerinin igbirligini saglayarak, global
alanda ortak standartlar olusturmak amaciyla ku-
rulan uluslararasi bir érgiittiir. Orgiitiin asil tyeleri
ulusal diizenleyici otoritelerdir. Tlrkiye’den Sermaye
Piyasas! Kurulu IOSCQO'ya asil Giyedir.

Orgiite, ulusal borsa ve sektér birlikleri gdzlemci
tiye olabilmektedir. IMKB ile TSPAKB gbzlemci iiye-
ler arasinda yer alir. Gdzlemci lyeler, Ozdiizenleyici
Kurum Danisma Komitesini kurmustur. Komite, 2007
Adustos ayinda Ozdiizenleyici kurumlarin yapilarini
incelemek icin bir calisma grubu olusturmustur.

Ayni yil, calisma grubu 6zdizenleyici kurumlarin
faaliyetlerine iliskin bir anket hazirlamistir. Ankete
25’i borsa olmak Uzere 41 6zdizenleyici kurum ka-
tilmistir. Anket sonuclarini Nisan 2008’de yayinlayan
calisma grubu, ankete katilan Uyelerin verdikleri ce-
vaplara gore, genel olarak 6zdizenleyici kurumlarin
4 modelde yapilandigini aciklamisti. Bu modeller
asagidaki gibidir.

Model 1: Ilk modeldeki dzdiizenleyici kurumlar, yet-
kilerini yasalardan veya ulusal diizenleyiciden yetki
devriyle almaktadir. Acik bir sekilde dizenleme yet-
kisi verilen bu gruptaki kurumlarin diizenlemeleri,
kanuni gergevenin bir parcasidir. Ankete katilan bir-
lik ve borsalarin biliyiik cogunlugu bu modelde ya-
pilanmistir. TSPAKB ile birlikte, FINRA-ABD, IIROC-
Kanada, JSDA-Japonya ve NAUFOR-Rusya bu grupta
yer almaktadir.

DICD-108CE

Model 2: Bu modeldeki kurumlarin dzdizenleyici
kurallan, ulusal duzenleyici otoritenin onayina tabi-
dir. Bu kurumlarin yayinladigi diizenlemeler, kanuni
gercevenin bir parcasi haline gelebili. ANDIMA-Bre-
zilya, AMAFI-Fransa ve KSDA-Kore'nin dzdlizenleyici
yapisi bu modele 6rnek verilebilir.

Model 3: Bu modelde, kurumlarca hazirlanan ilkeler,
kanuni cergevede yer almasa da diizenleyici otorite-
lerce veya mahkemelerce uyulmasi gerekli mesleki
kurallar olarak kabul edilmektedir. AMAFI-Fransa,
ANDIMA-Brezilya ve NAUFOR-Rusya’nin bazi diizen-
lemeleri bu modele uygundur.

Model 4: Bu modelde, kurumlarin hazirladiklari kila-
vuz, ilke veya kurallar, Gyelerce gonalli olarak veya
Uyelerle yapilan sozlesmeye bagh olarak kabul edil-
mektedir.

Ankete katilan kurumlar arasinda, TSPAKB ile daha
onceki bolimde deginilen 7 ulusal araci kuruluslar
birligi (ABD, Brezilya, Fransa, Japonya, Kanada,
Kore ve Rusya) yer almakta olup, bu bélimde bu
kurumlar ile ilgili cesitli kiyaslamalar sunulmaktadir.

Ozdiizenleyici birliklerin tiyeleri genelde yatirim ban-
kalari ve araci kurumlardir. Bazi birliklerde, portfoy
yonetim sirketleri, takas ve saklama kurumlari da
Uyeler arasinda gorilebilmektedir. TSPAKB ile birlik-
te, FINRA (ABD) ve IIROC (Kanada)'da uyelik zorun-
ludur. JSDA (Japonya)‘da Uyelik zorunlu olmasa da
Ulkedeki bitiin araci kuruluslar Gyedir.

Kurumlarin ortak amaclari, tiye gikarlarini gézetmek,
yatinmcryr korumak ve piyasa ahlakini saglamaktir.
Genel itibariyle birlikler, kendi 6zdizenleyici kuralla-
rini gelistirmiglerdir. Ayrica, piyasa isleyisine yonelik
olusturulan rehber ve ilkelerle Gyelerin faaliyetlerini
gelistirmeyi hedeflemektedirler.

AMAFI (Fransa) disindaki birliklerin Gyeler Gzerinde
yaptirim gugcleri vardir. Birlikler, uyari ve para ceza-
sindan, faaliyetleri durdurmaya kadar giden cezalar
uygulayabilmektedir. AMAFI (Fransa) ve ANDIMA
(Brezilya) disindakiler Gyelerini denetlemektedir.
Ayni sekilde, IIROC (Kanada) ve ANDIMA (Brezilya)
haricindeki birliklerde tahkim hizmeti verilmektedir.

AMAFI (Fransa) ve ANDIMA (Brezilya) disindaki bir-
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likler, diizenleyici otoritelerce verilen yetki ile faali-
yet gostermektedir. AMAFI (Fransa) ve ANDIMA'nin
(Brezilya) dlizenlemeleri ise otoritelerce onaylan-
maktadir. Bununla beraber, ankete katilan birliklerin
bazi diizenlemeleri, kanuni yaptirimi olmasa da reh-
ber niteliginde kabul edilebilmektedir. AMAFI (Fran-
sa) ve ANDIMA (Brezilya) disindaki birlikler kamu
kurumlarinin gézetimi altindadir.

Ankete katilan TSPAKB, ANDIMA (Brezilya) ve KSDA
(Kore), Ulkedeki bir borsanin ortaklarindandir. AN-
DIMA ve KSDA bu borsalari isletirken, bu birliklerin
ticari ve 6zdizenleyici faaliyetleri ayrilmistir. Bunun-
la beraber, FINRA (ABD) ve IIROC (Kanada) tezga-
histl piyasalar diizenlemektedir.

FINRA (ABD) ve IIROC (Kanada) disindaki birlikler
ayni zamanda meslek 6rgitli konumundadir. KSDA
(Kore), JSDA (Japonya) ve ANDIMA (Brezilya) 6z-
diizenleme ve meslek érgltd rollerinin ayrimini ya-
parken, diger birlikler bu fonksiyonlarini ayristirma-
maktadir.

TSPAKB ve diger 7 kurumun gelirlerini genel itiba-
riyle Uye aidatlari, egitim ve lisanslama hizmetleri
olusturmaktadir. S6z konusu birliklerin 2007 yilinda
ortalama bitgeleri 124 milyon $ civarindayken, yillik
700 milyon $’lik biitceye sahip FINRA (ABD) harig
tutuldugunda, bu tutar 28 milyon $'a inmektedir.
TSPAKB'nin ayni dénemde biitgesi 2,8 milyon $'dir.

Sonug itibariyle, genelde kanunla kurulan araci ku-
rulus birliklerinde (yelik zorunlu iken digerlerinde
degildir. Ayni sekilde, bu kurumlarin yaptiklar di-
zenlemeler genellikle kanuni gercevenin bir parcasi
haline gelmektedir. Bu tir birliklerin Gye kurumlar
Uzerinde yaptinm gugcleri vardir. Ayrica bazi araci
kurulus birliklerinde, gesitli borsalara ortakliklar go-
rulebilmektedir. Bununla beraber, genel olarak sz
konusu birliklerin tezgahustl sabit getirili menkul
kiymet islemlerin diizenlenmesinden sorumlu oldu-
du gorulmektedir.

GiNDeM

KAYNAKCA

ABD Finans Sektorli Duzenleme Otoritesi (FINRA):
www.finra.org

ABD Menkul Kiymet Sektérii ve Finansal Piyasalar
Birligi (SIFMA): www.sifma.org

Avustralya Finansal Piyasalar Birligi (AFMA):
www.afma.com.au

Brezilya Ulusal Finans Piyasasi Kurumlari Birligi
(ANDIMA): www.andima.com.br

Cin Menkul Kiymetler Birligi (SAC): www.sac.net.cn

Fransa Sermaye Piyasasi Birligi (AFEI):
www.afei.com

Kore Finansal Yatirim Birligi (KOFIA):
www.ksda.or.kr

Londra Yatirim Bankaciligi Birligi (LIBA):
www.liba.org.uk

Isve¢ Araci Kuruluglar Birligi (SSDA):
www.fondhandlarna.se

Italyan Finansal Araci Kuruluslar Birligi (ASSOSIM):
WWW.assosim.it

Japonya Araci Kuruluslan Birligi (JSDA):
www.jsda.or.jp

Kanada Yatirm Endistrisi Diizenleme Kurumu

(IIROC): www.iiroc.ca

Rusya Ulusal Menkul Kiymet Piyasasi Kurumlari Bir-
ligi (NAUFOR): www.naufor.ru

Tayvan Araci Kuruluslari Birligi (TSA):
WWW.csa.org.tw

Uluslararasi Menkul Kiymet Diizenleyicileri Orgiitii
(I0SCO): www.iosco.org
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Efsun Ayca Degertekin
edegertekin@tspakb.org.tr

Yurtdisinda Sermaye Piyasasi
Calisanlarinin Lisanslanmasi

atinmailara bilgi aktaran ve tavsiyeleriyle yatirim

kararlarina yon veren sermaye piyasas! galisan-
lari, finans sisteminde 6nemli bir role sahiptir. Her
gegen giin daha karmasik drinlerin yer aldigi finans
piyasalarinda hizmet veren bu Kkisilerin yetkinlikleri
farkli ydontemler ile 6lgliimektedir.

Lisanslama sistemine iliskin diizenlemeler, her (l-
kenin ulusal sermaye piyasasinin yapisi ve gereksi-
nimleri g6z énline alinarak olusturulmaktadir. Dola-
yisiyla, lisanslama sistemiyle ilgili uygulamalar lke
bazinda farklilagmaktadir.

Turkiye'de 2001 yilinda sermaye piyasasinda cali-
sanlar icin lisans alma zorunlulugu getirilmistir. Ser-
maye Piyasasi Kurulu, Seri:VIII, No:34 sayil teblig
ile lisanslama sisteminin cergevesini belirlemistir.
Ulkemizde, lisanslama sistemine iliskin faaliyetler
Sermaye Piyasasi Kurulu ve Birligimiz tarafindan yu-
ruttilmektedir. Lisanslama sinavlar SPK tarafindan
organize edilirken, basarili olan adaylarin lisanslari
Birlik tarafindan verilmektedir. Buna ek olarak, lisans
yenileme egitimleri de Birlik tarafindan diizenlen-
mektedir. Lisansa tabi bir gérevde calisanlarin her 4
yilda bir, lisansa tabi bir gérevde calismayanlarin ise
her 2 yilda bir lisans yenileme egitimlerine katiima-
lari gerekmektedir.

Bu raporumuzda, bazi llkelerin lisanslama sistemleri
genel hatlariyla aktariimaya caligiimaktadir. Yapilan
arastirma, ne tir lisanslar verildigi, bu lisanslari han-
gi kurumlarin verdigi ve lisans yenileme egitimleri-
nin ne siklikta yapildigi konulari tizerinde yogunlas-
mistir.

A. ABD

ABD'de yatirrm bankaciligi veya menkul kiymet is-
lemleriyle ilgilenen bitliin sermaye piyasasi cali-
sanlari igin lisans alma zorunlulugu bulunmaktadir.
Lisanslama sinavlari ve lisans yenileme egitimleri
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Finans Sektorli Diizenleme Otoritesi (FINRA) tara-
findan diizenlenmektedir.

FINRA Uyesi kuruluslarda lisansa tabi calisan kisiler
Birligin Merkezi Sicil Tutma Sistemine (Central De-
pository Registration-CRD) kaydolurlar. 2008 sonun-
da, sistemde 663.000 kisi kayithdir.

FINRA'nIn diizenledigi lisanslama sinavlari, yonetici-
ler ve dider calisanlar icin yapilan sinavlar olarak iki
baslk altinda gruplanmaktadir.

Asadida belirtilen calisma alanlarina bagh olarak 11
farkl lisanslama sinavi ¢oktan segmeli olarak ya-
pilmaktadir. Ornegin calisan yalnizca hisse senedi,
kamu veya 6zel sektor tahvillerinden biriyle ilgili bir
alanda calisacaksa, sadece bu uzmanlik alaniyla il-
gili sinava girebilmektedir. Alternatif olarak, butin
menkul kiymetleri kapsayan “genel menkul kiymet
islemleri temsilcisi” sinavi da bulunmaktadir.

e Genel menkul kiymet islemleri temsilcisi (Seri 7):
Bltln menkul kiymetlerin alim satimini yapmaya
yetkili broker/dealerlardir.

e Yatinm sirketleri ve gesitli kontratlarin temsilcisi
(Seri 6): Yatirnm fonlari, kapali uglu yatirm or-
takliklari ve sigortacilik Grdnlerinin alim satimini
yapan temsilcilerdir.

e Dogrudan katiim sistemi temsilcisi (Seri 22):

TSPAKB



Anonim olmayan sirketlerin menkul kiymetlerin-
de islem yapan kisilerdir.

e Temsilci yardmasi (Seri 11): Yerel yonetim
menkul kiymetleri ve dogrudan katihm sistemi
disinda musteri emirlerini ileten kisilerdir.

e Opsiyon islemleri temsilcisi (Seri 42): Yalnizca
opsiyon islemlerini yapan kisilerdir.

e Yerel yonetim menkul kiymetleri temsilcisi (Seri
52): Yalnizca yerel yonetim menkul kiymetlerine
iliskin islem yapan kisilerdir.

e Hisse senedi islemleri temsilcisi (Seri 55): Yalniz-
ca hisse senedi islemlerini yapan kisilerdir.

o Ozel sektér menkul kiymetleri temsilcisi (Seri
62): Halka arzlar dahil olmak Uzere, sirketler ta-
rafindan ihrag edilen tiim menkul kiymet iglem-
lerini yapan Kisilerdir.

e Devlet tahvili islemleri temsilcisi (Seri 72): Dev-
let tahvili ve ipotede dayall menkul kiymet islem-
lerini yapan Kisilerdir.

e Tahsisli ve blok satis temsilcisi (Seri 82): Tahsisli
ve blok satig islemi yapmaya yetkili kisilerdir.

e Arastirma uzmani (Seri 86 ve 87): Sektor, sirket
veya hisse senedi analizi yapan Kisilerdir.

Sermaye piyasasinda calisan lisansh bir kisi, yone-
tici olabilmek igin ydnetici lisansi almak zorundadir.
Yoneticilerin calistiklar alana bagh olarak 11 farkli
lisanslama sinavi bulunmaktadir. Bu konular asagi-
daki gibi siralanmaktadir.

e Genel menkul kiymet islemleri yoneticisi (Seri
23 ve 24): Sirket menkul kiymetleri, dogrudan
katihm sistemi ile yatinm sirketleri ve gesitli kon-
tratlarin islemlerini yoneten kisilerdir.

e Yatinm sirketleri ve gesitli kontratlarin yoneticisi
(Seri 26): Kapali uglu yatinm ortakliklari, yatirnm
fonlari ve sigortacilik Grinlerinin islemlerinden
sorumlu kigilerdir.

e Dogrudan katihm sistemi yoneticisi (Seri 39):
Anonim sirket olmayan sirketlerin ihrag ettigi
menkul kiymet iglemlerinin yoénetiminden so-
rumlu Kisilerdir.

e Opsiyon islemleri yoneticisi (Seri 4): Opsiyon is-
lemlerinin yonetiminden sorumlu Kisilerdir.

e Yerel yonetim menkul kiymet islemleri yoneticisi
(Seri 51 ve 53): Yerel yonetim menkul kiymet-
lerindeki islemlerin yénetiminden sorumlu Kisi-
lerdir.

GiNDeM

e Devlet tahvilleri islemleri ydneticisi: Devlet tah-
vili islemlerinin ydnetiminden sorumlu Kisileridir.

e Satis yoneticisi (Seri 9 ve 10): Sirket tahvilleri,
opsiyon, yerel ydnetim menkul kiymetlerinin sa-
tisindan sorumlu yoéneticilerdir.

e Mali isler ve operasyon yoneticisi (Seri 27): Fi-
nansal kurumlarda mali isler ve operasyon (fi-
nans direktéri dahil olmak Gzere) bdliminde
sorumlu Kisilerdir.

e Acentelerin mali isler ve operasyon yoneticisi
(Seri 28): Acentelerde mali isler ve operasyon
béliminden sorumlu Kisilerdir.

ABD’de lisans alan kisilere yonelik 2 farkli zorunlu
lisans yenileme egitimi diizenlenmektedir. Birinci tip
egitim FINRA tarafindan yetkilendirilmis 2 6zel ku-
rulug tarafindan yapiimaktadir. Pearson Professional
Centre ve Prometric Test Centre dlinya ¢apinda hiz-
met veren egitim merkezleridir.

Lisanslama egitimleri lisans alma tarihini takip eden
iki yihn ardindan 120 glin icinde yapilmaktadir. Daha
sonra, 3 yilda bir tekrarlanmaktadir. Egitimlerin ige-
rigini, etik kurallar ve yasal diizenlemeler olustur-
maktadir. Yoneticiler, yatinm girketleri ve gesitli kon-
tratlarin temsilcileri ile diger uzmanlar farkl lisans
yenileme egitimlerine katiimaktadir.

Ikinci tip lisans yenileme egitimi ise araci kuruluslar
blinyesinde yapilmaktadir. Sirketler her sene, kendi
oncelikleri, beklentileri, faaliyet alanlari cercevesin-
de egitimler diizenlemek zorundadir. Bu egitimlerde
satis teknikleri, finansal Urtinler ve hizmetler ile sir-
ketin yatirnm stratejileri gibi konular islenmektedir.
Araci kurum, bu egitim programini FINRA'ya yazili
olarak sunmak zorunda degildir. Ancak, yapilan bii-
tlin egitim programlarinin kaydi tutulmak zorundadir.
Araci kurumun belirledigi sirket ici egitim program-
larina katilmayan calisan, kurum veya dizenleyici
kurul tarafindan disiplin cezasi alabilmektedir.

B. Avustralya

Avustralya sermaye piyasasinda bireysel yatirimci-
lara hizmet veren miusteri temsilcileri lisansa tabi-
dir. Kurumsal yatinmcilara hizmet veren galisanlar
ise lisanslamaya tabi dedildir. Lisanslamaya iliskin
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Avustralya Sermaye Piyasasi Lisanslama Sistemi
1. Kademe Uriinler
Genel Danismanhk Ozel Danismanhk

Genel bilgi
Uzmanlik alani
-- Yatirimci iligkileri --
Kaynak: ASIC

Genel bilgi --
Uzmanlik alani

dizenleme Avustralya Menkul Kiymet ve Yatinm
Komisyonu (ASIC) tarafindan yapilmistir. Bu egitim-
ler, Komisyonun yetkilendirdigi kurumlar tarafindan
verilmektedir. Yetkili kurumlar, sermaye piyasasinda
yer alan ulusal birlik veya meslek 6rgttleridir. ASIC,
musteri temsilcilerinin gorevlerinin niteliklerini tab-
loda yer alan basliklar altinda gruplandirmistir.

ASIC, finansal Urtnleri birinci ve ikinci kademe Urlin-
ler olarak ikiye ayirmaktadir. Birinci kademe Urlinler
arasinda,

menkul kiymetler,

tirev Urlnler,

varlik yonetimi,

saglik ve hayat sigortasi,

yabanci para cinsinden urlnler,

finansal planlama,

bulunmaktadir.

ikinci kademe driinlerde ise

e emeklilik sigortasi,

e mevduat,

e bir gesit mevduat hesabi olan ev birikim hesabi
yer almaktadir.

Genel danismanlik, yatinm araglariyla ilgili genel
yatinmci kitlesine hitap eden, arastirma ve strateji
raporlari gibi hizmetleri icermektedir. Ozel danisma-
Ik ise yatinmcinin finansal durumu ve beklentileri
cercevesinde kisiye 6zel olarak verilen danismanlik
hizmetleridir.

Calisanlar belirlenen bu kriterlere gére genel bilgi,
uzmanlik alani ve yatirnmci iliskileri Gzerine gesitli ko-
nularda egitim almakla ylkimlldir. Genel bilgi egi-
timi, ekonomi, finans piyasasinin igleyisi ve finansal
artinler konularini icermektedir.

Bunun yaninda calisanlar gorevlerinin niteligine
gbre ayn bir egitime tabi tutulmaktadir. Tabloda,
uzmanlik alani olarak belirtilen bu kategoriye yuka-
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2. Kademe Uriinler
Genel Danismanlik

Uzmanlik alani

rida yer alan 9 drin
girmektedir. Her bir
Ozel Danismanhk | uzmanlk  alaniyla
- ilgili kisi belirlenen
Uzmanlik alani editime katiimakta-
Yatinnmci iligkileri dir. Ornedin, hisse
senedi veya devlet
tahvili alim satimina
iliskin hizmet veren araci kurum galisani menkul kiy-
metlere iliskin uzmanlik sinavina girmektedir.

Yatirimcr iligkileri egitimi ise msteriyle iligkilerin na-
sil yiritilmesi gerektigine dair konular kapsamak-
tadir. Bu anlamda, yatinmcilarin beklentilerinin belir-
lenmesi, bu beklentilerin analiz edilerek misterinin
hedefleri dogrultusunda yatirim stratejilerinin olus-
turulmasi konusunda bir egitim sunulmaktadir. Bir
baska deyisle, misterilerle birebir diyalog halinde
olan musteri temsilcileri yatinmai iligkileri egitimine
katiimak zorundadir.

Kisacasi, bir araci kurumda calisan kisi birinci kade-
me drlnler Uzerine genel danismanlik hizmeti ve-
riyorsa genel bilgi ve uzmanlik alani, 6zel tavsiye
Uzerine hizmet veriyorsa bu konulara ek olarak ya-
tinmai iliskileri egitimine katiimak zorundadir. Daha
basit yapiya sahip ikinci kademe Urtnlere iligkin ge-
nel danismanlik hizmeti veren galisanlar ise yalnizca
uzmanlik alanina bagh olarak bir egitime girerken,
Ozel danismanlik hizmeti veren galisanlar yatirnmci
iliskileri egitimine de katilmak zorundadir. Bu egitim-
lere iligkin sinavlar ¢oktan segmeli olarak diizenlen-
mektedir.

Lisans yenileme egitimleri araci kurumlarin kendi

blinyesinde diizenlenmektedir. Yenileme egitimlerin-

de, calisanlar sirket ici mesleki egitimlere katilmak

zorundadir. Devamli egitim programi olarak adlandi-

rilan bu sistemde araci kurumlar,

e Devamli egitim programlarindan sorumlu bir kisi
atamak,

e Her misteri temsilcisi icin yillik egitim programi
olusturmak,

e Misteri temsilcileri igin diizenlenen egitim prog-
ramlarinin kaydini tutmak,

e Her bir misteri temsilcisinin egitim programinin
icerigini belirlemek,

zorundadir.
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Devamli egditim programlari, her bir misteri temsil-
cisinin faaliyetine ve deneyimine bagli olarak farklilik
gosterebildiginden, icerigi ASIC tarafindan belirlen-
memistir. Ancak bazi birlikler, Gyeleri olan kurumlar
icin cesitli egitim kriterleri belirlemistir. Ornegin, 113
banka, araci kurum ve fon ydnetim sirketinin Uye ol-
dugu Avustralya Finansal Piyasalar Birligi'nin (AFMA)
belirledigi kosullara gore, birlik Giyeleri calisanlarina
5 saati mevzuat uyumu olmak (izere, 20 saatlik bir
program sunmak zorundadir.

C. Fransa

Fransa sermaye piyasasinda portfoy ydnetim gir-
ketlerindeki uyum gorevlileri ile diger yatinm sirket-
lerindeki uyum gorevlileri, satis temsilcileri, takas
gorevlileri ve arastirma uzmanlan lisansa tabidir.
Ulkede lisanslar, Finansal Piyasalar Otoritesi (AMF)
veya aracl kurumlar tarafindan verilmektedir. Birgok
ulkenin aksine, Fransa’da uyum gorevlileri diginda-
ki calisanlar igin merkezi bir lisanslama sistemi bu-
lunmamaktadir. Fransa sermaye piyasasinda calisan
kisilerin yeterlilikleri araci kuruluslarin kendileri tara-
findan degerlendirilmektedir.

Sermaye piyasasl kurumlarinda hizmet veren uyum
gorevlileri, lisanslarini AMF'den almaktadir. Lisans
basvurusu, calisan adina yatinm sirketi tarafindan
yapilmaktadir. Bir bagka deyisle, uyum gorevlisi li-
sansi alinabilmesi icin bir araci kurumda calisiyor ol-
mak gerekmektedir. Aday, yilda iki kez tekrarlanan
sinavlarda, klasik bir sinavin ardindan jlri tarafindan

yeterliliginin olclilmesi icin miilakata alinmaktadir.
Jiride AMF'den bir, araci kurumlardan iki temsilci
yer almaktadir.

Araci kurumlar, kendi kurumlarinda hizmet verecek
olan broker, takas gdrevlisi ve musteri temsilcileri-
ne lisans verebilmektedir. Lisans verilmeden 6nce,
uyum gorevlisi lisans verilecek kisinin yeterli kosul-
lari tastyip tasimadigini gézden gegirmektedir.

Sermaye piyasasinda calisan brokerlar, yatirm da-
nismanlari ve takas gorevlileri en fazla 6 ay boyunca
lisanslari olmadan lisansa tabi bir gorevde calisabil-
mektedir. Ancak bu istisnai durumun kurumun uyum
gorevlisi tarafindan onaylanmasi gerekmektedir.
Uyum gorevlilerinin lisanssiz caligabilmesi ise yalniz-
ca AMF'nin onay! ile mimkandur.

AMF, bireysel yatinmcilara hizmet veren bitlin ca-
hsanlarin lisansa tabi olmasina iliskin bir calisma
yuriitmektedir. Ancak, raporumuzun hazirlandigi do-
nem iginde kesinlesmis bir mevzuat degisikligi bu-
lunmamaktadir.

D. Gliney Kore

Glney Kore sermaye piyasasinda lisanslamaya ilis-
kin diizenlemeler Kore Finansal Yatirim Birligi (Korea
Financial Investment Association-KOFIA) tarafindan
yapilmaktadir. Lisans, bireysel musterilere hizmet
veren calisanlar icin zorunlu tutulmustur. Kurumsal
yatinmcilara hizmet veren galisanlar lisansa tabi de-
gildir. Lisansa tabi gorevler 5 bagslik altinda gruplan-
maktadir.

e Menkul kiymet musteri temsilcisi: Hisse senedi,
tahvil ve hisse senedine baglh varantlarin alim
satimiyla ilgili tavsiye veren kisilerdir. Araci ku-
rumlar, musteri temsilcilerini iki sekilde istih-
dam edebilmektedir. Musteri temsilcileri, araci
kurumlarda tam zamanlh olarak galisan bir Kisi
olabilecegi gibi, araci kurumun biinyesinde soz-
lesmeli olarak galisan 6zel musteri temsilcileri de
olabilmektedir. Misteri temsilcileriyle ayni lisans
sinavina giren 6zel misteri temsilcileri lisans ye-
nileme egitimini daha sik, her yil, tekrarlamak
zorundadir.

e Turev musteri temsilcisi: Turev Grtnlerin alim
satimiyla ilgili tavsiyede bulunan Kisilerdir. Tu-
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rev musteri temsilcisi olabilmek icin hem menkul
kiymet hem de tirev misteri temsilcisi sinavla-
rinda basarili olmak gerekmektedir.

e Yatinm danismani: Yatinmcinin portféy buyklu-
gu ve yatinm tercihleri gibi unsurlar géz 6nline
alarak, varlik yénetimi stratejisi belirlemekle go-
revlendirilen Kisilerdir.

e Finansal risk yoneticisi: Araci kurumlarda olusan
riskleri 6lgen, degerlendiren ve ydneten kisiler-
dir. Bu kisilerin finansal risk yoneticisi lisans sina-
vinda basarili olmasi beklenmektedir.

e Yatirm analisti: Sirket degerini analiz edip yati-
rim kararlarinin alinmasini saglayan galisanlardr.
Yatirim analisti olmak igin 2 agamali bir sinavdan
gegmek gerekmektedir. Birinci agsamada, men-
kul kiymet analizi yapan kisinin bilmesi gereken
finansal analiz, degerleme analizi, ekonomi ve
menkul kiymetler hukuku konularinda goktan
secmeli bir sinav yapiimaktadir. Ikinci asamada
ise menkul kiymet analizi ve 6rnek vaka galisma-
lari hem klasik, hem coktan secmeli olarak yer
almaktadir.

Lisans yenileme egitimleri KOFIA tarafindan yapil-
maktadir. Tlrev ve 6zel musteri temsilcileri her yil,
diger lisanslara sahip calisanlar ise iki yilda bir lisans
yenileme egitimlerine katilmak zorundadir.

E. Ingiltere

ingiltere sermaye piyasasinda lisanslamaya iliskin
dizenlemeler Finansal Hizmetler Kurumu (Financial
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Services Authority-FSA) tarafindan yapilmistir. 2007
yilina kadar hem bireysel hem de kurumsal yatirim-
clara hizmet veren Kkisiler lisansa tabiydi. Ancak,
mevzuatta yapilan degisikle, yalnizca bireysel yati-
rimcilara hizmet veren kisiler icin lisans alma zorun-
lulugu devam etmektedir.

Lisanslama sinavlari yatirm sirketlerinde ve ipotege
dayali menkul kiymet sirketlerinde calisanlar igin si-
navlar olarak 2 baslik altinda toplanmaktadir. Lisans-
lama sinavlari goktan segmeli olarak yapilmaktadir.

1. Yatinm sirketleri

Yatinm danismanligi: Bu alanda 8 lisans bulunmak-
tadir. Bu sinavlar arasinda 6zel emeklilik programi ve
portféy yonetimi disindaki menkul kiymetler, tirev
Urlinler, (hayat sigortasi, yatinm ortakligi, kolektif
yatirrm kuruluslari, 6zel emeklilik ve bireysel emek-
lilik programlarini iceren) paket programlar, uzun
vadeli sigorta kontratlari, kurumsal finansman faa-
liyetleri bulunmaktadir. Emeklilik fonlari ve portféy
yonetimi danismanlidiyla ilgili olarak 2 farkl lisans
bulunmaktadir.

Yatinm darmismanhdi ve dealer: Ozel emeklilik ve
portfoy yonetimi disinda kalan menkul kiymetler ve
tlrevlerle ilgili olarak hem yatirim danismanhgi hem
de dearlik faaliyetlerini kapsayan 2 lisans bulunmak-
tadir.

Varlik yénetimi: Bu faaliyet alanini kapsayan 1 sinav
bulunmaktadir.

Operasyon: Yatirnm sirketlerinde yduritiilen operas-
yonel faaliyetlerle ilgili 5 farkl lisans bulunmakta-
dir. Bu lisanslarin konulari soyledir: Kolektif yatirim
sirketleri faaliyetlerine, menkul kiymetlerin takas ve
saklama islemlerine, varlik yodnetimi faaliyetlerine,
6zel emeklilik programina ve hayat sigortasi progra-
mina iligkin idari islemler.

2. Ipotege dayali menkul kiymet sirketleri
Yatinm danismaniigi: Ipotege dayali menkul kiymet-

ler ve yasam boyu ipotek anlagsmasi olarak 2 farkl
yatirnm danismanlidi lisansi bulunmaktadir.
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Operasyon ve idari isler: Yasam boyu ipotek anlas-

masinin operasyonel islemleri ve diger idari isleriyle -

ilgili 2 lisans bulunmaktadir.

Lisanslama sinavlar yetkilendirilmis 6zel kuruluslar
tarafindan yapilmaktadir. Bu kuruluslar &éncelikle,
Yeterlilik ve Sinav Duizenleme Dairesinden (Office of
Qualification and Examinations Regulator-OFQUAL)
bu alanda faaliyet gosterebilmek icin izin almaktadir.
Bu ofisin denetime tabi tutulan 6zel kuruluslar daha
sonra Finansal Hizmetler Uzmanlik Konseyinden (Fi-
nancial Services Skills Council-FSSC) finans sekt®-
riine ait lisanslama sinavlarini yapabilmek icin ikinci
bir izin daha almak zorundadir. FSSC, 2004 yilinda
finans sektoriinde hizmet veren kisilerin egitimleri
ve mesleki becerilerinin gelistiriimesi icin kurulmus
bir igveren drguttdir. Yetkilendirilmig 6zel kuruluslar
gerekli izinler aldiktan sonra gergeklestirecekleri si-
navlar FSSC'nin internet sitesinden duyurulmaktadir.
2008 sonunda yetkilendirilmis 6zel kurulus olarak
faaliyet gosteren 34 sirket bulunmaktadir. Bir sinav
birden fazla kurulus tarafindan yapilabilmektedir.

FSA, calisanlarin yeterliliklerinin dlglilmesinde araci
kurumlara da gorev distigini belirtmistir. Kurum-
lar, lisansa sahip galisanlarin teknik bilgisi, diizenle-
melere olan yetkinligi ve piyasalardaki gelismelere
olan hakimiyetinden sorumlu tutulmaktadir. Bu nok-
tada, kisilerin egitiminden ve yeterliliginin 6lglilme-
sinden araci kurumlar sorumludur.

F. Isvec

Isvec'te sermaye piyasasi calisanlarina lisans alma
zorunlulugu 2001 yilinda getirilmistir. Ayni yil icinde,
lisanslamaya iliskin faaliyetleri yiiriitmesi icin Isveg
Araci Kuruluslar Birligi tarafindan SwedSec AB sirketi
kurulmustur.

Lisanslama sinavlari, SwedSec AB tarafindan hazir-
lanmaktadir. Sermaye piyasasinda bireysel ve ku-
rumsal yatirnmcilara hizmet veren calisanlarin lisans
almasi zorunlu tutulmustur.

Ulke genelinde lisanslamaya iliskin tek bir sinav bu-
lunmaktadir. Bitiin galisanlar ayni lisanslama sinavi-
ni almaktadir. Coktan segmeli olarak bes bélimden
olusan bu sinavin konulari agadidaki gibidir.

e Finansal araclar ve bu araclarin alim-satimi: His-
se senedi, sabit getirili menkul kiymetler ve va-
deli islemlerin yapisi ile bu araclarin alim-satimi
ve risk yonetimi konulari bu baglk altinda yer
almaktadir.

e Finansal arac yonetimi: Sirketler hukuku, halka
arz mevzuati, takas ve saklama, islem ekranlari
(Reuters, SIX, vb), vergileme sistemi gibi konu-
lari icermektedir.

¢ Finansal ekonomi: Mali istatistik, menkul kiymet
degerlemesi, temel portfdy ve sermaye piyasasi
teorileri ile alternatif yatinm stratejileri bu bas-
likta yer alan konulardandir.

e Etik kurallar: Misteri temsilcisinin goérev ve so-
rumluluklar, etik kurallar, iceriden 6grenenlerin
ticareti ve maniptlasyon gibi konulari icermek-
tedir.

e Mevzuat: Sermaye piyasasi mevzuati, kara para
aklama mevzuati, iceriden dgrenenlerin ticareti,
manipulasyon gibi konular bu baslik altinda ele
alinmaktadir.

Calisanlarin SwedSec'nin her yil diizenledigi lisans
yenileme egitimine katiimalari zorunludur. SwedSec,
piyasalarda olan gelismeleri g6z 6nline alarak han-
gi konularda lisans yenileme egitiminin yapilacagini
belirlemektedir.

G. Japonya

Japonya sermaye piyasasinda, satis temsilcileri ve
traderlar lisansa tabidir. Japonya Araci Kuruluslar
Birligi (JSDA) lisanslama sinavlarinin diizenlenme-
sinde ve lisanslarin verilmesinde yetkili kurulus ko-
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numundadir.

Ozdiizenleyici bir kurum olan JSDAda (iyeler asil
ve Ozel olarak iki gruba ayrilmaktadir. Birlige, ara-
¢l kurumlar asil Gye iken, banka ve dider finansal
kurumlar 6zel Gyedir. Lisansa tabi calisanlar da lye-
lik gruplarina goére siniflandiriimistir. Bu gergevede
lisansa tabi kisiler 7 baglik altinda toplanmustir. Araci
kuruluglarda calisan kisiler, bu siniflandirmalar ger-
cevesinde ¢oktan secmeli sinavlarina girmektedir.

Asil tye temsilcileri:

e Satis temsilcisi: Menkul kiymet ve tirev araclarin
alim-satimina aracilik eden kisilerdir.

e 1. sinif satis temsilcisi: Tezgahisti tirevler di-
sinda kalan Urdnlerin alim satimini yapmaya yet-
kili kigilerdir.

e 2. sinif satis temsilcisi: Varantlar ve hisse senedi
opsiyonlari diginda kalan menkul kiymetlerle is-

lem yapan kisilerdir.

e Kredili menkul kiymet islemleri satis temsilcisi:
2. sinif satis temsilcilerinden kredili islem yap-
maya yetkili kisilerdir.

Ozel liye temsilcileri:

e 1. sinif satis temsilcisi: Tezgahisti tirevler di-
sinda kalan Urunlerin alim satimina aracilik eden
kisilerdir.

e 2. sinif satis temsilcisi: Varantlar ve hisse senedi
opsiyonlari diginda kalan menkul kiymet islem
yapmaya yetkili kisilerdir.

e 4. sinif satis temsilcisi: Sigortacilik sektdri Grin-
leriyle ilgilenen kisilerdir.

Lisansa tabi gorevde calisan adaylarin her 5 yilda
bir, lisansa tabi gbrevde calismayanlarin ise her 2
yilda bir JSDA'nin diizenledigi bir glinliik lisans yeni-
leme egitimlerine katilmalar gerekmektedir.

Bunun yaninda JSDA, hem asil hem de 6zel tyelerin,
calisanlarina yonelik sirket ici mesleki gelisim egi-
timleri diizenlemelerini zorunlu tutmaktadir.

H. Kanada

Kanada sermaye piyasasi ¢alisanlarinin lisanslarina
iliskin duzenlemeler Kanada Yatirim Endustrisi DU-
zenleme Kurumu (Investment Industry Regulatory
Organization of Canada, IIROC) tarafindan yapil-
maktadir. Lisansa tabi personel asagidaki gibi 10
baslik altinda toplanmaktadir:

e Sube mudilri ve satig yoneticisi

e Ortak veya yonetici

e Mali igler ydneticisi

¢ Uyum departmani yoneticisi

e Musteri temsilcisi (Yatinm fonu haric)

e Yatinm fonu musteri temsilcisi

e Broker

e Portfoy yoneticisi

e Tirev ve opsiyon islemleri migteri temsilcisi

e Opsiyon islemleri migsteri temsilcisi

Lisanslama sinavlari, 2003 yilindan bu yana Kana-
da Menkul Kiymet Enstitust (Canadian Securities
Institute-CSI Global) tarafindan yapilmaktadir. CSI
Global, IIROC'un sahip oldugu bir sirkettir. Menkul
kiymetler, tirev Urinler, uyum, sigortacilik, yatirim
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Sermaye Piyasasi Calisanlarinin Lisanslanmasi

Ulke

ABD

Avustralya

Fransa

Gliney Kore

Ingiltere

Isveg

Japonya

Kanada

Turkiye

Lisansa Tabi
Personel
Yoneticiler ve
yatinmcilara
hizmet veren tim
calsanlar

Bireysel
yatinmcilara
hizmet veren
calisanlar

Uyum gorevlileri,
satis temsilcileri,
takas gorevlileri,
arastirma
uzmanlari
Bireysel
yatinmcilara
hizmet veren tim
calisanlar
Bireysel
yatinmcilara
hizmet veren tiim
galsanlar
Bireysel ve
kurumsal
yatinmcilara
hizmet veren tim
calisanlar

Brokerlar ve satis
temsilcileri

Bireysel ve
kurumsal
yatinmcilara
hizmet veren tim
calisanlar

Bireysel ve
kurumsal
yatinmcilara
hizmet veren tim
Galisanlar

Lisanslama
Sistemini
Diizenleyen
Kurum

Meslek orgitii
(FINRA)

Merkezi
diizenleyici (ASIC)

Merkezi
diizenleyici (AMF)

Meslek orgiiti
(KOFIA)

Merkezi
diizenleyici (FSA)

Meslek orgiitiine
ait sirket
(SwedSec)

Meslek orguitii
(JSDA)

Meslek orguiti
(IIROC)

Merkezi
diizenleyici (SPK)

Lisanslama
Sinavlarini
Yapan Kurum

Meslek orgitii
(FINRA)

Yetkilendirilmis
sirketler

Merkezi
diizenleyici
(AMF-yalnizca
uyum gorevlileri
icin)

Meslek orgiiti
(KOFIA)

Yetkilendirilmig
0Ozel sirketler

Meslek orgiitiine
ait sirket
(SwedSec)

Meslek 6rgitii
(JSDA)

Meslek orgiitiine
ait sirket (CSI
Global)

Merkezi
diizenleyici (SPK)

Lisans Yenileme
Egitimini Yapan
Kurum

Yetkilendirilmis
0Ozel sirketler

Araci kuruluslar

Araci kuruluslar

Meslek orgiiti
(KOFIA)

Araci kuruluslar

Meslek oOrgiitiine
ait sirket
(SwedSec)

Meslek 6rgitii
(JSDA)

Meslek orgiiti
(IIROC)

Meslek 6rgitii
(TSPAKB)

Lisans Yenileme
Donemi

ilk sefer 2 yilda bir,
daha sonra 3 yilda bir
diizenlemektedir.

Araci kurumlarin Gye
olduklari birliklerin
belirledigi kosullar
gercevesinde araci
kurumlar sirket ici
egitim dizenlemek
zorundadir.

Araci kurumlar
galisanlarin
yeterliliklerinden
sorumlu tutulur.

Lisans tipine bagli
olarak 1 veya 2 yilda
bir KOFIA tarafindan
diizenlenmektedir.
Araci kurumlar
galisanlarin
yeterliliklerinden
sorumlu tutulur.

Her yil lisans
yenileme egitimleri
dizenlenmektedir.

5 yilda bir lisans
yenileme egitimleri
dizenlenmektedir.

5 yilda bir lisans
yenileme egitimleri
duzenlenmektedir.

Lisansa tabi gorevde
galisanlar 4 yilda bir,
lisansa tabi goérevde
galismayanlar her

2 yilda bir egitime
katilmaktadir.

Kaynak: ICSA
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fonu ydnetimi gibi birgok alanda verilen lisanslara
gore sinavlarin igerigi cesitlenmektedir. Sinavlar gok-
tan segmeli olarak diizenlenmektedir.

Lisansa tabi kisilerin calisacaklari pozisyon igin al-
malari gereken sinavdan once, gesitli kosullar sag-
lamalari gerekmektedir. Ornegin, araci kurumda ca-
lisan bir kisinin sube midura olabilmesi icin en az 2
yillik is deneyimine sahip, lisansli bir calisan olmasi
ve sube mudirld sinavini gegmesi gerekmektedir.
Musteri temsilcileri ise lisanslama sinavinin yaninda,
aracl kurumun dizenleyecedi 3 aylik bir egitime ka-
tilmak zorundadir. Yatinm danismanlarinda bu siire
30 glndir.

Lisans yenileme egitimleri 5 yilda bir IIROC tara-
findan yapilmaktadir. Bu egitimler dahilinde birey-
sel yatinmcilara hizmet veren calisanlarin en az 12
saatlik “Uyum” ve 30 saatlik “Profesyonel Gelisim”
egitimlerine katiimalari gerekmektedir. Bireysel ya-
tinmcilara hizmet vermeyen calisanlarin ise sadece
“Uyum” egitimlerine katilmalar yeterlidir.

SONUC

Yurtdisinda sermaye piyasasl calisanlarinin lisans-
lanmasina iliskin diizenlemeler, piyasalarda yer alan
Urlin cesitliligi, meslek orgilerinin yetki ve fonksi-
yonlari gibi bir dizi konu g6z 6niine alinarak olustu-
rulmaktadir. Bu nedenle, calisanlarin lisanslanmasi-
na dair uygulamalar llke bazinda farklilasmaktadir.

ABD, Giiney Kore, Isvec, Japonya ve Kanada'da li-
sanslama sistemini meslek orgutleri diizenlerken,
Avustralya, Fransa ve Ingiltere’de bu gdrevi merkezi
dizenleyici Ustlenmektedir. Lisanslama sinavlarinin
dizenlemesine gelince, Fransa harig incelenen 8 (il-
kede meslek orgutleri veya yetkilendirilmis 6zel sir-
ketlerin bu gorevi yerine getirdigi goriilmektedir.

Incelenen lilkelerde calisanlar lisanslarinin gegerlili-
gini sirdiirmek (zere yenileme egitimlerine katilmak
zorundadir. Lisans yenileme egitimlerinde meslek
orgutleri daha aktif bir rol oynamaktadir. Lisans ye-
nileme egitimlerinin donemleri degismektedir. Bazi
Ulkelerde ise, arac kuruluslar lisansli calisanlarinin
yeterliliginin degderlendirilmesinden sorumlu tutul-
mustur.
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GUNDEMDEKI MEVZUAT DEGISIKLIKLERI

ubat ayi icerisinde, 6zel durumlarin kamuya

aciklanmasina iliskin olarak, ihrag ettigi sermaye
plyasas! araclari bir borsada islem gdren ortakliklar
ile ihrag ettigi sermaye piyasasi araclari bir borsada
islem gérmeyen ortakliklar icin ayri ayr olarak di-
zenlemelere gidilmistir.

Gergeklestirilen dlizenlemelere, okuyucularimizin
mevzuattaki degisiklikleri takip edebilmesi icin asa-
dida kisaca yer verilmistir.

DUZENLEME DEGISIKLIKLERI

OZEL DURUMLARIN KAMUYA
AGIKLANMASINA ILiSKiIN SERI:VIII,
NO:54 SAYILI TEBLIG

Tasarruf sahipleri, ortaklar ve diger ilgililerin zama-
ninda, tam ve dogru bilgilendirilerek sermaye piya-
sasinin aciklik ve diristlik icinde isleyisini saglamak
amaciyla bir borsada islem gbren sermaye piyasasi
araglarinin degerini ve yatinmcilarin yatirrm karar-
larini etkileyebilecek veya haklarini kullanmalarina
yonelik énemli olay ve gelismelerde kamuya acikla-
nacak 6zel durumlar ile bunlarin aciklanma esasla-
rini diizenleyen ve 20.07.2003 tarih ve 25174 sayih
Resmi Gazete'de yayimlanan Seri:VIII, No:39 sayil
Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasina Iligkin Esas-
lar Tebligini yurirlikten kaldiran Seri:VIII, No:54 sa-
yili “Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasina Iliskin
Esaslar Teblig” (Teblig) 06.02.2009 tarih ve 27133
sayill Resmi Gazete'de yayimlanmistir.

Yeni Teblig, Kurulun 6zel durumlarin kamuya agik-
lanmasina iliskin dizenlemelerinin Avrupa Birligi
(AB) dlizenlemeleri ile uyumlandiriimasi icin hazir-
lanmistir. Yeni Tebligde 6zel durum agiklamalarinin
tek tek sayilmasi yerine, bir bilginin 6nemliliginin
takdiri ortakliklara birakilmig, ancak yol gosterici ol-
masi acisindan 6zel durum aciklamalarina iligkin bir
rehber hazirlanmisti. Rehberde yer alan hususlar
Kurul Karari hiikmUinde sayllmaktadir.

Dizenleme ile, 6zel durumlar, icsel bilgileri ve stirek-
li bilgileri doguran olaylar olarak tanimlanmaktadir.
Icsel bilgi, sermaye piyasasi aracinin dederini ve ya-
tinmcailarin yatinm kararlarini etkileyebilecek hentiz
kamuya aciklanmamis bilgiler olarak tanimlanirken,
icsel bilgi tanimi disinda kalan ve dizenleme uyarin-
ca aciklanmasi gerekli diger bilgiler ise stirekli bilgi
olarak tanimlanmistir.

Icsel bilgi;

e Somut bir olaya iliskin,

e Makul bir yatirrmcinin yatirim kararini alirken an-
lamh kabul edebilecedi,

e Kamuya aciklanmamis durumlarla ilgili,

e Sermaye piyasasl araglarinin alim satiminda
kullanilmasi durumunda kullanicisina bu bilgi-
den haberi olmayan diger yatirrmcilara nazaran
avantaj saglayabilecek olan,

e Kamuya acgiklandigi takdirde s6z konusu serma-
ye piyasasl aracinin dederinde veya yatirimcila-
rin yatirrm kararlari tzerinde etki yaratabilecek,

bilgi olarak tanimlanabilir.

Aciklanan bilginin sermaye piyasasi aracinin degeri
veya yatirimcilarin yatinm karari tzerinde etkili olup
olmadiginin tespitinde, gecmiste sermaye piyasasi
aracinin dederi veya yatirnmcilarin yatinim karari (ize-
rinde benzer etki yaratan bilgiyle ayni olup olmadig
ve benzer olaylarin sirketin kendisi tarafindan icsel
bilgi olarak kabul edilip edilmedigi dikkate alinmali-
dir.

Teblig ile bu bilgilerin kamuya agiklanmasina ve tim
tasarruf sahipleri, ortaklar ve diger ilgililerin zama-
ninda, tam ve dogru olarak bilgilendirilmesine iliskin
usul ve esaslar diizenlemektedir. icsel bilginin acik-
lanmasi ylkimldliginin amaci, tim piyasa katihm-
alarinin eszamanli olarak esit seviyede bilgi sahibi
olmalarini saglamak ve bodylece eksik ve yanlis bilgi
edinimi sonucunda etkin olmayan bir fiyat ve piyasa
olusumunu dnlemektir. Bilginin kullanicilari arasinda
esit olarak dagilmasinin saglanmasi sermaye piya-
salarinin da dizgln bir bigimde islemesi amacina
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hizmet edecektir.

Ortakliklar tarafindan icsel bilgiler ve bu bilgilere ilis-
kin daha once aciklanan hususlardaki degisiklikler
ortaya ciktiginda veya odrenildiginde 6zel durum
aciklamasi yapilmasi zorunludur. Ancak, bir ortaklik,
sorumlulugu kendisine ait olmak Uizere, mesru cikar-
larinin zarar gérmemesi icin icsel bilgilerin kamuya
aciklanmasini, bunun kamunun yaniltilmasina yol
acmamas! ve ortakligin bu bilgilerin gizli tutulma-
sinl sadlamasi kaydiyla, erteleyebilir. I¢csel bilgilerin
kamuya acgiklanmasinin ertelenme sebepleri ortadan
kalkar kalkmaz, ortakliklar sézl edilen icsel bilgileri
kamuya aciklamak zorundadirlar. Yapilacak acikla-
mada erteleme karari ve bunun temelindeki sebep-
ler belirtilir. Kurul, gerekli gordiigl takdirde, ertele-
me sebeplerinin yerinde olup olmadigini incelemeye
yetkilidir.

Ortakliklar, icsel bilginin kamuya aciklanmasini er-
telemeye karar verdiklerinde, ertelenen bilgiyi, er-
telemenin ortakligin yasal haklarinin korunmasina
etkisini, yatinmailarin yaniltiimasi riskini olusturma-
digini ve erteleme siiresince bu bilginin gizliliginin
korunmasi icin alinan tedbirleri yonetim kurulu ka-
rarina veya yonetim kurulu tarafindan yetki verilmis
ise yetki verilen kisinin yazili onayina baglarlar.

Ortakliklar,

o Is akdi ile veya baska sekilde kendilerine bagli
calisan ve igsel bilgilere diizenli erigimi olan kisi-
lerin bir listesini hazirlamak ve bu listeyi degisik-
lik oldugunda gilincellemek,

e Sermaye piyasas! araglarinin fiyatlari veya islem
hacimlerinde olagan piyasa kosullariyla agik-
lanamayan dalgalanmalar oldujunda kamuya
aciklama yapmak,

e Yatinmcilarin yatirm kararlarini ve sermaye pi-
yasas! araclarinin dederini etkileyebilecek o6ne-
me sahip, basin-yayin organlari veya kamuoyun-
da cikan, ortakligi temsile yetkili kisiler kaynakl
olmayan ve daha 6nce 6zel durum agiklamasi,
izahname, sirkiiler, Kurulca onaylanan duyu-
ru metinleri, finansal raporlar ve diger kamuyu
aydinlatma dokimanlari vasitasiyla kamuya du-
yurulmus bilgilerden farkl icerikteki haber veya
sOylentilerin varligi halinde, bunlarin dogru veya
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yeterli olup olmadigi konusunda bir aciklama
yapmak,
zorundadir.

Ayrica dlizenleme ile, sirketlerin yonetim veya de-
netim organlarinin lyeleri ile dogrudan ya da dolayl
olarak sirket ile iligkili icsel bilgilere dlizenli erisen
ve sirketin gelecekteki gelisimini ve ticari hedeflerini
etkileyen idari kararlar verme yetkisi olan Kkisilerin
yaptiklar islemlere iliskin aciklama yikimliligiine
10.000 TLlik bir sinirlama getirilmis olup, bu kisi-
ler tarafindan yapilan islemler toplami son on iki ay
icinde 10.000 TL'ye ulasmadikca aciklama yapma
yUk{mliliga dogmamaktadir.

Sirekli bilgi kapsaminda ise, sermaye piyasasi arag-
larinin veya bunlara iliskin haklarin el degistirmesine
yol acan islemlerin kamuya agiklanmasi yukimlali-
gu getirilmektedir.

Surekli bilgilerin agiklanmasi ylkimliliginid dogu-
ran hususlar, sahiplik oranlari ve bu oranlarin nasil
hesaplanmasi gerektigi diizenleme kapsaminda ay-
rintih olarak belirlenmektedir.

Bildirim ylkdmlGlGga;

e Bir gergek veya tuzel kisinin veya bu gergek veya
tlizel kisi ile birlikte hareket eden diger gergek
veya tlizel kisilerin dogrudan veya dolayli olarak
ortaklik sermayesinin veya toplam oy hakkinin
%5, %10, %15, %20, %25, 1/3, %50, 2/3 ve
%75'ine veya daha fazlasina sahip olmasi veya
ortakhktaki toplam oy hakkinin veya sermaye
payinin s6z konusu oranlarin altina dlismesi ha-
linde bu kisiler tarafindan,

e  Bir kurucuya ait yatinnm fonlarinin dogrudan veya
dolayli olarak ortaklik sermayesinin veya toplam
oy hakkinin %5, %10, %15, %20, %25, 1/3,
%?50, 2/3 ve %75'ine veya daha fazlasina sa-
hip olmasi veya ortakliktaki toplam oy hakkinin
veya sermaye payinin stz konusu oranlarin alti-
na dismesi halinde kurucu tarafindan,

yerine getirilecektir.

Stirekli bilgilerin agiklanmasi yikimliligu islem ya-
panlar tarafindan yerine getirilecektir. Sermaye pi-
yasasl aracl veya bunlara iliskin haklarin el degistir-
mesine yol acan islemlerde bulunan gergek ve tiizel
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kisilerin bu islemlerin Teblig'de belirtilen 6zelliklere
uyup uymadiklarini degerlendirmeleri ve buna gore
gerekiyorsa 6zel durum agiklamasi yapmalari gerek-
mektedir.

Borsada islem goéren bir pay! iktisap etme hakki ve-
ren sermaye piyasasl araclarina sahip olunmasi ve
bu sermaye piyasasi araclarinin iktisap etme hakki
verdigi paylara bagl oy haklarinin yukarida belirti-
len oranlara ulasmasi, bu oranlari asmasi veya bu
oranlarin altina diismesi halinde de, islem yapanlar
tarafindan agiklama yapilmasi zorunludur.

Paylar bir borsada islem goéren ortakliklar,

e Sermayesinin dogrudan veya dolayli olarak
%1'ini asan tutarda oy hakki veya kar payi ige-
ren kendi paylarini iktisap eder ya da elden ¢ika-
rirsa, bu bilgiyi,

e Farkh gruplardaki paylarina bagh haklardaki de-
gisiklikleri,

e Genel kurul toplanti tarihi, saati, yeri, glindemi,
giindem maddeleri ile gindem disi konularin ge-
nel kurulda gorustlerek karara baglanmasi, ge-
nel kurulun toplanamamasi, toplam pay sayisi
ve toplam oy haklarina iliskin bilgi ile genel kuru-
la katilma hakkinin ne sekilde kullanilabilecegine
iliskin bilgileri,

e Kar dagitimina iliskin duyuru, yeni pay ihrac,
sermaye artinmlarinda tahsis, yeni pay alma
hakkinin kullanimi, artirlan paylarin iptali, de-
gistirme hakkinin bulundugu durumlarda degis-
tirme islemi hakkindaki bilgileri,

kamuya agiklamak zorundadirlar.

Ayrica, paylarl disinda diger sermaye piyasasl arag-
lar1 bir borsada islem gdren ortakliklar, 6zellikle vade
veya faiz oranlarindaki dedisiklikler nedeniyle s6z
konusu sermaye piyasasi araglarinin ihrag kosulla-
rinin degismesi sonucunu doguran ve bu sermaye
piyasas! araclarini elinde bulunduranlarin haklarinin
etkilenmesine neden olabilecek her tirli degisikligi
kamuya aciklamak zorundadir.

Ozel durumlarin veya 6ézel duruma konu bilgilerde-
ki degisikliklerin ortaya ciktigi veya 6grenildigi anda
en seri haberlesme vasitasiyla, 6zel durum acikla-
malarina iliskin rehberde yer alan formlar kullani-
larak ilgili borsaya ulastirilmasi zorunludur. Ancak,
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ortakligin sermaye yapisina ve yonetim kontroliine,
paya dayali sermaye piyasasi araglarina ve ortakligin
kendi paylarini iktisap etmesine iligkin yapilacak 6zel
durum aciklamalari (Tebligin 5., 7. ve 9. maddeleri
uyarinca yapilacak 6zel durum aciklamalari) en geg
durumun ortaya ciktigi glinii izleyen Gglinci is glni
saat 9:00'a kadar ilgili borsaya ulastirilir.

Ozel durum aciklamalarini yapmakla sorumlu kisi-
lerin adlan, yetki ve unvanlarinin ilgili borsaya ve
Kurula bildirilmesi, bu kisilerde degisiklik oldugunda
ise bildirimin yenilenmesi zorunludur.

Ortakliklar 6zel durum agiklamalarini, en ge¢ kamu-
ya agiklama yapildiktan sonraki is giinl iginde inter-
net sitelerinde ilan etmek ve s6z konusu agiklama-
lar bes yil stireyle internet sitelerinde bulundurmak
zorundadirlar.

Ayrica dizenleme ile, ortakliklar tarafindan kamu-
nun aydinlatiimasina yoénelik bir bilgilendirme politi-
kasi olusturulmasi ve bunun ortakhidin internet sitesi
vasitasl ile kamuya duyurulmasi zorunlulugu getiril-
migtir.

IHRAC ETTIGI SERMAYE PiYASASI
ARACLARI BIR BORSADA ISLEM
GORMEYEN ORTAKLIKLARIN OZEL
DURUMLARININ KAMUYA
ACIKLANMASINA ILISKIN SERI:VIII,
NO:57 SAYILI TEBLIG

Ihrac ettigi sermaye piyasasi araclari bir borsada
islem gormeyen ortakliklarla ilgili énemli olay ve
gelismelerde kamuya aciklanacak 6zel durumlar ile
bunlarin aciklanma esaslarini diizenleyen Seri:VIII,
No:57 sayili “Ihrac Etti§i Sermaye Piyasasi Aracla-
n Bir Borsada Islem Gérmeyen Ortakliklarin Ozel
Durumlarinin Kamuya Aciklanmasina Iliskin Esas-
lar Teblig” (Teblig) 06.02.2009 tarih ve 27133 sayili
Resmi Gazete'de yayimlanmistir.

Dlizenleme uyarinca, ihrag ettigi sermaye piyasasi
araclar bir borsada islem gérmeyen ortakliklara ilig-
kin asadida belirtilen 6zel durumlarin gerceklesmesi
halinde kamuya agiklama yapilmasi gerekmektedir.
e Bir gergek veya tlzel kisinin veya bu gercek veya
tlizel kisi ile birlikte hareket eden diger gergek
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veya tiizel kisilerin, dogrudan veya dolayl olarak
ortakliktaki toplam oy hakkinin veya sermayenin
%5, %25, 1/3, %50 ve 2/3'line veya daha faz-
lasina sahip olmasi, veya ortakliktaki toplam oy
hakkinin veya sermaye payinin s6z konusu oran-
larin altina dlismesi ya da bir sézlesme nedeniyle
veya sair yollarla ortakligin yonetim kontroliniin
dogrudan veya dolayli el degistirmis olmasi,
Ortakhdin fiili faaliyet konusunun degismesi veya
yeni konularda faaliyete baglanmasi hususlarin-
da karar alinmasi, ortaklk faaliyetlerinin veya
Uretiminin kismen veya tamamen durdurulmasi,
imkansiz hale gelmesi veya bu sonuglari dogura-
bilecek gelismelerin ortaya ¢ikmasi,

Ortaklik aleyhine fesih davasi acilmasi, varsa,
esas sdzlesmede tayin edilen bir fesih sebebinin
tahakkuku veya ortaklik genel kurullarinda or-
takligin feshine karar verilmesi, son bilangodaki
aktif toplaminin %10 veya daha fazlasina teka-
biil eden bir tutar icin ortaklik aleyhine herhangi
bir yolla icra takibine baslanmasi, ortaklik aley-
hine iflas davasi acllmasi veya ortakligin tasfiyesi
sonucunu dogurabilecek sona erme nedenlerin-
den birinin gerceklesmesi,

Ortaklik tarafindan veya ortaklik aleyhine acilan
davalarin veya tahkim basvurularinin, ortakhdin
mali yapisini veya faaliyet sonuclarini énemli 6l-
clde etkileyecek tutara ulagsmasi,

Ortaklik varliklarinin dodal afetler, yangin, su
basmasi gibi olaylar sonucu énemli dlglide zara-
ra ugramasi,

Ortakhgin yonetim kurulunca baska bir ortakli-
gin devralinmasi ya da baska bir ortakliga dev-
rolmasi veya yeni bir ortaklik kurulmasi suretiyle
birlesme hususunda karar alinmasi,

Ortakhgin Uretim, pazarlama, satis gibi ana fa-
aliyet dallarindan en az birisinin kismen veya
tamamen baska kisi veya kurumlara devri, kul-
landiriimasi, hak tesisi konularinda karar alinma-
si, 6énemli mal varligi devirleri ve edinimleri ile
boliinme islemlerinde; mal varligi devrine veya
bélinme islemine karar verilmesi, s6z konusu
islemlerin tamamlanmasi,

Kayitl sermaye sistemine tabi ortakliklarda yo6-
netim kurulunca sermaye artirimi veya sermaye
artinminin miktarinda, kaynaklarinda veya yon-
teminde degisiklik karari alinmasi, kararlastirilan

sermaye artinminin tamamen veya kismen ger-
ceklestirilememesi,

TTK'nin sirketin mali durumunun bozulmasina
iliskin olarak hikimler iceren 324. maddesinde
belirtilen durumlarin ortaya cikmasi, bu madde
kapsaminda karar alinmasi, islemler yapilmasi
ve iglemlerin sonuclanmasi,

Yonetim kurulunca temettii avansi dagitiimasi-
na iliskin karar alinmasi, temetti veya temetti
avansi 6deme yer ve tarihlerinin belirlenmesi,
Ortakhgin yonetim kurulu baskan ve Uyeleri ile
denetgilerinin ve ortaklikta énemli karar ve yet-
ki sorumlulugu tasiyan dider kisilerin atanmasi,
ayrilmasi veya herhangi bir nedenle degismesi
veya bu Kkisiler hakkinda sahtekarlik, emniyeti
suiistimal, hirsizlik, kacakcilik, dolandiricilik, hi-
leli veya taksirli iflas gibi suclardan dava acilmasi
ve bu davalara iliskin mahkeme kararlarinin ke-
sinlesmesi,

Ortakhgin yonetim kurulu baskan ve Uyeleri ile
denetgilerinin genel kurulca ibra edilmemesi
veya aleyhlerine sorumluluk davasi acilmasi, ge-
nel kurul veya yonetim kurulu kararlari aleyhine
dava acllmasi, bu davalara iliskin mahkeme ka-
rarlarinin kesinlesmesi,

Ortaklik yonetim kurulunca, kar dagitimi, serma-
ye artinmi, esas sozlesme degisikligi gibi genel
kurulca karara baglanmasi gereken tiim konular-
da genel kurula sunulacak 6nerilere iligkin karar
alinmasi, genel kurul toplantilarinin tarihinin, ye-
rinin ve glindeminin belirlenmesi, glindem mad-
deleri ile gindem disi konularin genel kurulda
gorisllerek karara baglanmasi, genel kurulun
toplanamamasi,

Ortaklar veya lguncl sahislar tarafindan, ortak-
gin hisse senetlerine ya da ortaklik tarafindan
diger ortakliklarin hisse senetlerine yonelik ola-
rak; cagrida bulunarak hisse senedi veya veka-
let toplanmasina karar verilmesi, Kurul tebligleri
uyarinca ¢agrida bulunma zorunlulugunun orta-
ya cikmasi, bu zorunluluktan muaf tutulma veya
cagrida bulunma basvurusunda bulunulmasi,
basvurunun sonuclanmasi,

Ortaklarin yeni pay alma hakki kullanimi ile yeni
pay alma hakki kullanimindan sonra kalan pay-
larin satisinin veya bedelsiz pay alma haklarinin
kullaniminin, hisse senedi dagitiminin yer ve ta-
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rihlerinin belirlenmesi,

e Ortaklik merkezinin veya faaliyetlerinin yuratal-
digld ana birimlerinin adres, telefon veya faks
numaralar gibi iletisim bilgilerinin degismesi,

e Yukarida belirtilen durumlar disinda, ortaklidin
faaliyetlerini ve mali durumunu 6nemli dlglide
etkileyecek bir gelisme olmasi ya da daha dnce
faaliyet raporu, mali tablo, mali tablo dipnotlar,
izahname, raf kayit belgesi veya baska yollarla
kamuya agiklanan bir durumda 6nemli bir degi-
sikligin ortaya cikmasi.

Ozel durumlar veya 6zel durumlardaki degisiklikler,
ortaya ciktigi veya 6grenildiginden itibaren bes isgui-
nu iginde Kurula bildirilmelidir. Yukarida 6zel durum
olarak belirtilen ilk husus ve bu durumdaki degisik-
liklere iligkin agiklamalar islemi gerceklestirenler ta-
rafindan, diger 6zel durumlar ve bu durumlardaki
degdisikliklere iliskin agiklamalar ise ortakliklar tara-
findan yapilir. Ozel durum aciklamalarindan sorumlu,
ortakhidi temsile yetkili kisilerin belirlenerek Kurula
bildirilmesi ve s6z konusu kisilerin dedismesi halinde
de bildirimin yenilenmesi zorunludur.
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Yurtici Yerlesiklerin Yatirim Tercihleri

Milyon TL 2006 2007 2008/11
TL Mevduat 170.774 209.846 260.167 24%
DTH 101.399 104.196 124.187 19%
Katilim Bankalarinda Toplanan Fonlar 11.212 14.828 18.807 27%
DiBS 55.749 56.851 62.204 9%
Eurobond 5.412 4.281 4.565 7%
Yatirim Fonlari 23.020 26.498 25.093 -5%
Repo 2.202 2.733 2.854 4%
Emeklilik Yatinm Fonlari 2.821 4.559 6.029 32%
Hisse Senedi 26.256 31.246 17.426 -44%
Toplam 398.845 455.038 521.332 15%

Yurtdisi Yerlesiklerin Yatirim Tercihleri

Milyon TL 2007 2008/11
Hisse Senedi 48.878 81.085 39.671 -51%
DiBS 36.572 36.618 27.556 -25%
Eurobond 780 432 894 107%
Mevduat 5.725 5.735 9.915 73%
Toplam 91.956 123.870 78.036 -37%

Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri

Milyon TL

Milyon $

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

2007 2008 27/02/2009 9/0D
335.948 182.025 169.399 -6,9%
289.986 119.698 100.462 -16,1%

91.364 36.816 30.117  -18,2%
32% 31% 30% A.D.

iMKB'de islem Goren Hisse Senedi Sayisi

Islem Goren Sirketler 319 317 317 0,0%

Islem Géren Borsa Yatirim Fonlari 8 9 9 0,0%
Birincil Halka Arzlar

2007 2008 27/02/2009 9D

Toplam Hacim (Milyon $) 3.389 1.895 0 A.D.

Sirket Sayisi 11 3 0 A.D.
Halka Acik Sirket Karlihdi

2005 2006 2007 9D

Kar Eden Sirket Sayisi 231 219 249 13,7%

Zarar Eden Sirket Sayisi 79 100 67 -33,0%

Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon TL) 17.103 22.575 31.807  40,9%

Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Milyon TL) -2.458 -1.271 -713  -43,9%

Toplam Kar/Zarar (Milyon TL) 14.645 21.303 31.094 46,0%

Kurumsal Yatirnmci Portfoy Biiylikligii

Milyon $

A Tipi Yatinm Fonlari 762 365 324 -11,4%

B Tipi Yatirnm Fonlari 21.670 15.253 15.823 3,7%
Emeklilik Yatirnm Fonlari 3.813 4.193 3.880 -7,5%
Borsa Yatinim Fonlari 226 128 119 -7,2%
Yatirim Ortakliklari 317 152 135 -11,4%
Gayrimenkul Yat.Ort. 2.723 776 724 -6,7%
Risk Sermayesi Yat.Ort. 63 27 23 -14,7%
Toplam 29.574 20.895 21.028 0,6%

Kurumsal Yatirimci/GSYH 4,0% 3,3% 3,8% A.D.

2008 27/02/2009

Yatirinmci Sayisi

Yatinmci Sayisi

2007 2008 2009/02 9/0D
940.766 989.853 998.689 0,8%

Yabana Yatirimai Islemleri

Milyon $

Hisse Senedi Saklama Bakiyeleri
Saklamadaki Payi

Hisse Senedi islem Hacimleri
Islem Hacmi Payi

Net Hisse Senedi Yatirimi

2008 2009/01

70.213 27.297
72% 67% 67% -0,3%
144.143 142.126 4.730 A.D
24% 27% 15% A.D
4.533 -2.988 -135 A.D

TSPAKB



GiNDeM

TSPAKB Uyeleri

2007 2008 27/02/2009 %D
Araci Kurumlar 104 104 104 0,0%
Bankalar 41 41 41 0,0%
Toplam 145 145 145 0,0%

IMKB islem Hacimleri*
Milyar $ 2007 2008 2009/01 %D

Hisse Senedi Piyasasi
Aracl Kurum 602 514 31 A.D.

Tahvi-Bono Kesin Alim-Satim Pazari
Araci Kurum 106 95 9 A.D.
Banka 800 681 51 A.D
TCMB+Takasbank 0 0 0 A.D.

Toplam 906 776 60

Repo-Ters Repo Pazari
Araci Kurum 762 852 46 A.D.
Banka 3.239 3.704 168 A.D
TCMB+Takasbank 300 288 51 A.D.
Toplam 4.300 4.844 265 A.D

*:Alim-Satim Toplamidir.

VOB Verileri*

Islem Géren Kontrat Sayisi (Milyon Adet)
Hacim (Milyon TL)
Acik Pozisyon (Dénem Sonu)

415.925
209.382

*:Alim-Satim Toplamidir.

Araci Kurumlarla Ilgili Veriler*

Milyon TL

Donen Varliklar 2.292 3.377 3.743 10,8%

Duran Varliklar 393 464 520 12,1%

. __._.___AdifToplam___ 2685 _ ___ 3841 4.263 __11,0%

Kisa Vadeli YukumlGlukler 1.003 1.641 2.012  22,6%

Uzun Vadeli Yikimluliikler 34 46 52 12,2%

Azinlik Paylar 149 212 178 -16,3%

Ana Ortaklik Ozsermaye 1.500 1.942 2.022 4,1%

o Toplam Ozsermaye ve Yukimlilikler _ __ 2.685 3841 4.263 __11,0%

Net Komisyon Gelirleri 509 605 392 A.D.

Faaliyet Kari/Zarari** 172 303 82 A.D.

Net Kar 188 309 142 A.D.

Personel Sayisi 5.898 5.860 5.526 -5,7%

Subeler 246 234 198  -15,4%

Irtibat Biirosu 64 51 49 -3,9%

Acente Subeleri 4.514 4.775 5.573 16,7%
*:UFRS'ye ilikin tebli§ 2008'de degismistir.
**:2006 ve 2007 igin esas faaliyet karidir.
iMKB-100 Endeksi ve islem Hacmi

2007 2008 27/02/2009 %D

IMKB-100 55.538 26.864 24.027 -10,6%

IMKB-100 (En Yiiksek) 58.232 54.708 23.579  -56,9%

IMKB-100 (En Dsiik) 36.630 21.228 28.709  35,2%

Giinliik Ortalama Islem Hacmi (Milyon $) 1.194 1.041 673 -354%
Yurtdisi Borsa Endeksleri

2007 2008 27/02/2009 9D

ABD Nasdaqg 100 2.085 1.212 1.117 -8%

ABD S&P 500 1.468 903 735 -19%

Almanya DAX 8.067 4.810 3.844 -20%

Arjantin Merval 2.152 1.080 1.019 -6%

Brezilya Bovespa 63.886 37.550 38.183 2%

Fransa CAC 40 5.614 3.218 2.702 -16%

Gliney Afrika FTSE/JSE 28.958 21.509 18.465 -59%

Hindistan BSE Sens 20.287 9.647 8.892 33%

Hong Kong Hang Seng 27.813 14.387 12.812 -11%

Ingiltere FTSE 100 6.457 4.434 3.830 -14%

Japonya Nikkei 225 15.308 8.860 7.568 -15%

Meksika IPC 29.537 22.380 17.752 -21%

Rusya RTS 2.291 632 545 -14%

A.D.: Anlamli degil

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