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Attila Koksal, CFA
Baskan, Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi

Sayin Borsa Istanbul Yonetim Kurulu Baskani ibrahim Turhan,

Sayin Borsa Araci Kurum Yoneticileri Dernegi Baskani Sudi Aydemir,
Sayin Tiirkiye Kurumsal Yatirnmci Yoneticileri Dernegi Baskani Alp Keler,
Sayin SPL A.S. Genel Miidiirii Serkan Karabacak,

Genel Kurulumuzun Degerli Uyeleri,

Sevgili Meslektaslarim,

Degerli Konuklar,

Birligimizin 14'Uncl Olagan Genel Kurul toplantisina hos geldiniz.

Soma’daki faciada hayatini kaybeden vatandaglarimizin acisi hepimizin iginde, dncelikle onlara
Tanri'dan rahmet, ailelerine ve tiim ulusumuza bassagligi ve sabirlar diliyorum.

Bu vesileyle, genel kurul toplantilarimizin degismez divan baskani Bedii Ensari agabeyimizi de
rahmetle aniyor, defalarca toplantilarimizi yonettigi bu salona onun hatirasini yasatmak igin
adini verdigimizi de sizlerle paylasmak istiyorum.

Bu sizlerle TSPB olarak ilk toplantimiz. Tahminen Temmuz ay! basinda yapilacak bir sonraki
genel kurulumuzda aramizda Birligimizin 89 yeni (iyesi de olacak. 42 portfoy yonetim sirketi,
30 gayrimenkul yatirim ortakligi, 12 menkul kiymet yatirim ortakligi ve 5 girisim sermayesi
yatim ortakliginin katilacagi bu genel kurulda yeni yonetim kurulumuz gorevi bizden devir
alacak. TSPB'nin yeni yonetimine simdiden bircok degerli meslekdasimizin talip olmasi bizleri
sevindiriyor.

Degerli konuklar, gorev siiremizi kapsayan gegctigimiz (ic sene Tirkiye sermaye piyasasinin
geleceginin sekillenmesi agisindan ¢ok énemli adimlarin atildigi bir dénem oldu.

Hikiimetimizin Istanbul Finans Merkezi vizyonu cercevesinde Sayin Ali Babacan’in
onciliginde Tirkiye sermaye piyasasinin gelismesine yonelik baslattigi reformlar ile 6nce
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun yenilenmesi, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nin yeniden
yapilanarak Borsa Istanbul adl tiim borsalari icinde bulunduran bir holding sirketi yapisina
buriinmesi, Bireysel Emeklilik Sistemi’ne getirilen tesvik ve kurumsal yatirimc tabanini
gelistirmek konusunda atilan adimlar piyasamizin gelecegi agisindan hepimize biyik umut
vermektedir.

Diger yandan, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun sektoriimiizii gelecege hazirlamak yoniinde
kurguladigi aracilik faaliyetleri yapisi bazi sirketlerimiz icin uzun vadede 6nemli firsatlari
beraberinde getirirken, 0Ozellikle kiclk olcekli araci kurumlar acisindan maalesef dnemli
tehditler icermektedir.
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Biz sermaye piyasasinin gelismesi yoniinde yapilan calismalari genelde olumlu buluyoruz.
Ancak vyapilan dlzenlemelerin bazilarinin tabir-i caiz ise “merkeziyetci” bir zihniyetle
yapildigini ve dlizenlemeler sirasinda 6zel sektoriin gorislerine yeterince 6nem verilmedigini
disunuyoruz.

Ornegin:

Yillardir piyasada faaliyet gostermekte olan kuigiik 6lgekli araci kurumlarin diinyada benzeri
gorinmeyen oranlarda minimum sermaye kistaslari ile piyasanin disina itilmesi sonucunu
verecek uygulamasini adil bulmuyoruz.

Sermaye piyasas! sektdrtinlin tlkemizin en kayith sektorli olmasina ve her tirli islemin Borsa,
Takasbank ve MKK gibi kurumlardan karsi kontrollerinin kolaylikla yapilabilmesine ragmen,
yeni Sermaye Piyasasl Kanunu’nun denetim ve tedbirler ile ilgili maddelerinde, 6rgutli suglar
icin Ongorilen tedbirlere yer verilmesini ve sermaye piyasasi suclarinin ¢ok adir para
cezalarina baglanmis olmasini da, sektoriimiiz hakkindaki zaten var olan ve kirmaya
calistigimiz olumsuz alglyr arttiric nitelikte buluyoruz. Bu tedbir ve cezalarin caydirici
olmaktan uzak oldugunu, gercek ¢dziimiin piyasanin biiylimesi ve derinlesmesinde oldugunu
bir kere daha belirtmek istiyorum.

Yatinmcilan Koruma Fonunun, MKK binyesinden alinarak SPK biinyesinde yeniden
yapilandiriimasi sonrasinda sigortacilik mantigi disinda, bitln riskleri bir anda karsilayacak
sekilde aidatlar belirmesinin énemli maliyet artislarina neden oldugunu disiiniyoruz.

Sirekli olarak “glicli Birlik, glcli araci kurumlar” sOylemleri yapilmasina ragmen, Borsa
Istanbul'un yapilanmasi sirasinda tiim araci kurumlara %4, Birlige ise %1 hisse veriimesi
borsamizin kurulusundan beri fedakarca faaliyet gdsteren ve bugilnlere gelmesine biyuk
katkilar olan tiim Uyelerimiz arasinda hayal kirikligi ve kirginlik yaratmistir. Bizim talebimiz
her iki gruba %10‘ar oraninda hisse verilmesi ve BIST yonetiminde daha fazla s6z sahipligi
idi. Ik kurulus dénemine gére oldukca mesafe kaydedilmis olmasina ragmen, halen yatirim
kuruluslarimizin BIST uygulamalarinda goriisleri yeterince alinmamaktadir.

Bildiginiz gibi, Birligimiz Kore modelinden yola cikilarak yeniden yapilandi.  Ulkemize
uygunlugu detaylica incelenmeden yapilan bu diizenleme daha sonra yapilan ilaveler ile tim
itirazlarimiza ragmen diinyada esi benzeri goriiimeyen bir birlik modeli ortaya cikard.
Kanimizca bu yapi ile artik TSPB bir birlik olarak siniflandirilamaz. Belki bir “Sermaye Piyasasi
Duglince Platformu” olarak tanimlanabilir. Bu yapida faaliyet alanlar birbirleri ile gikar
catismasi olusturabilecek gruplar bir araya getirilmistir. Kanunun géristilmesi asamasinda
TBMM'de, daha sonrasinda diizenleyici kurum ve ilgili biitiin makamlar nezdinde yaptigimiz
biitlin girisimlere ragmen, hem anayasa hem de evrensel kurumsal yonetim ilkeleri ile gelisen
bir diizenleme yapilmasinin nedenini anlayabilmis dediliz. Yeni Birlik yonetim kurulunda,
tUlkemizde higbir emsal meslek kurulusunda olmayan iki bagimsiz yonetim kurulu (yesine ve
Birligimiz (yesi olmayan Tirkiye Degerleme Uzmanlar Birligi'nin bir temsilcine yer
verilmesinin nedenlerini de anlayamiyoruz. Bagimsiz yonetim kurulu Uyelerinin varlklarinin
gereksiz oldugunu ve bunlarin segimlerine diizenleyici kurumun midahil olmasinin kurumsal
yonetim ilkelerine aykir oldugunu disinlyoruz. Yeni birlik yapisi konusundaki tek tesellimiz,
diizenleyici kurumun bastan sona insa ettigi bu yapinin basarili olmasi igin ileride Birlik ile
daha fazla isbirligi icinde olacagi beklentimizdir.

Degerli konuklar, Birlik yonetim kurulu olarak gegtigimiz dénemde sermaye piyasamizin
gelismesi yoninde yogun cabalar sarfettik. Rahatlikla sdyleyebilirim ki, tim yonetim ve
denetim kurulu Uyesi arkadaslarm bu donemde aldigimiz her kararda, sadece kendi
sirketlerinin degil, tim sektorin cikarlarini distinerek dederlendirmelerde bulunmuslardir.

TSPB 2




Bazi konularda yeterince basarili olamadigimizin ve sektoriimiiziin haklarinin yenmesini
onleyemedigimizin farkindayiz (6rnedin asgari sermaye diizenlemesi ve Borsa Istanbul’dan
pay alimi konusu). Ancak, bunlar tamamen kontrolimiiz disinda olan faktorlerden
kaynaklanmiglardir.

Ben buglinkii konusmamda bir dnceki genel kurulda oldugu gibi TSPAKB yonetimi olarak
neleri yaptigimizi degil, neleri yapamadigimizi sizlerle paylasmak istiyorum ki bu gelecek
yonetimlere 1sik tutsun.

Artik hepimizin gordigl gibi, 6nlimiizdeki donem Tirkiye sermaye piyasasinin hizli
bliyliyecegi ve siratle gelisecegi bir donem olacaktir. Dolayisi ile artik sermaye piyasasinda
hicbir sey eskisi gibi olmamalidir, olamaz.

Ancak, bu asamada tim sektdr katiimcilarinin cevaplamasi gereken bazi sorular var: “Biz
sektdér olarak bu hamleyi yapmaya hazir miyiz? Kadrolarimiz yeterli mi? Is anlayisimiz,
calisma prensiplerimiz yatirnmcinin sermaye piyasasina yeniden gliven duymasini saglayacak
dizeyde mi?”

Oniimiizdeki ddnemde:

Birlik reaktif degil, tam tersine proaktif bir yaklasim sergilemelidir. Sektorle ilgili gelismelere
tepki veren bir yer degil, sektorle ilgili konulari ilk giindeme getiren ve bu konuda alinacak
kararlara yol gbsteren bir kurum olmaldir.

Birlik, tam anlamiyla bir 6zel sektoér kurulusu zihniyeti ile calismali, kamunun ve dizenleyici
kurumlarin goélgesinde kalmamali, onlarin sermaye piyasasinin gelismesi yoniindeki gabalarina
sadece destek vermekle kalmayip belirli konularda liderlik rollind Gstlenmelidir.

Birlik, sektdriimiizde gecmiste yapilan yanlslardan dersler cikararak bu yanliglarin ileride
tekrar etmesini Onleyecek onlemleri almali ve yanliglara devam eden kisi ve kurumlari
gerektiginde cezalandiran merci olmalidir. Etik kurallarin ve mesleki galisma prensiplerimizin
sektdr sathinda taninmasi ve uygulanmasi igin Birlik stirekli caba sarf etmelidir.

Birlik, sektoriin gelismesine katkida bulunmak isteyen goénilllleri tesvik edecek ve onlarin
katkisini maksimize edecek mekanizmalar kurmalidir.

Birlik yatinmailarin egitimi ve finansal okuryazarligin yurt sathinda artmasi icin azami ¢aba
gostermelidir. Bu konuda maalesef (lke c¢apinda planli, koordineli bir calisma
gerceklestiremedik. Uc senedir bu konuda ¢ok konusulmasina ragmen, yapilanlar ¢ok sinirli
kaldi, cok vakit kaybettik. Tecriibelerimize gore, kaybettigimiz zamani telafi etmek igin, Birlik
bu konuda kamudan bir beklenti iginde olmak yerine, 6zel sektor tarafinda liderlik roll
ustlenmelidir. Bilingli yatinrmar kitlesi biyudikce sektérimiz gelisecektir. Bu konuda hep
birlikte gaba sarf etmeli, kaynaklarimizi seferber etmeliyiz.

Sektor calisanlarinin  egitimi  konusunda Birlik, istiraki olan SPL A.S.'nin uluslararasi
standartlarda bir egitim ve lisanslama kurulusu olmasi igin caba godstermelidir. Kanimca,
sermaye piyasamizin gelismesinin o6nidndeki en ©Onemli engellerden birisi iyi egitimli
uzmanlarimizin sayisinin azligidir. Yatinm danismanligi, arastirma, kurumsal finansman, tiirev
islemler, portféy yonetimi, vb. alanlardaki uzman kadrolarimizi gok gelistirmek zorundayiz.

Kurulusundan beri gecen (g yil icinde SPL A.S. maalesef misyonunu yerine getirmek yoniinde
pek mesafe kaydedememistir. Bu sirketin daha verimli olabilmesi icin tiim organizasyonu ve
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yonetimi Birlige devir edilmeli, sirketin performansi ve tim faaliyetleri diizenleyici kurum
tarafindan denetlenmelidir.

TSPB yonetim kurulunda goérev alacak sektdr temsilcilerinin (araci kurum, kaldiragh iglem,
banka, portfdy yonetimi, GYO, vb.) blyuk bir uyum iginde calismalari, sadece ve sadece
Turkiye Sermaye Piyasasi'nin gelismesi ydniinde caba gdstermeleri gerekmektedir. Herhangi
bir konuda karar alirken sadece kendi sirket veya sektorlerini degil, tiim sermaye piyasasinin
genel gikarini distinmeleri olmazsa olmaz bir sarttir. Bu zihniyeti yonetim kurulu seviyesinde
olusturamazsak Birlik stirekli kendi icinde cikar catismalari Ureten bir kurum olur ve kanunla
kurulmus olmasina ragmen tahminimce bir kag yil icinde dagilr.

Sik sik dile getirdigimiz gibi Ozellikle 1988 — 2008 arasindaki 20 yillik donemde Tirkiye
sermaye piyasas! ciddi bir bluyime gercgeklestirmedi, halka acik sirket ve sermaye piyasasi
yatinimaisi sayilari Ulke potansiyelinin ¢ok altinda kaldi. Halka agik sirketlerimizin degerinin
GSMH'ya orani Dinya ortalamasinin sadece 1/3 U seviyesinde kaldi. Kurumsal yatirmci
tabanini gelistiremedik. Bu ddnemdeki yiksek enflasyon, yiliksek reel faizler ve politik
belirsizlikler sermaye piyasamizin éniinde biyik bir engel olusturdu.

Kabul etmeliyiz ki, gecmiste llkemizde sermaye piyasas! alaninda bizler de, devlet de biyik
hatalar yaptik. Bu hatalarin bedelinin énemli bir kismini yatinmcilar édedi. Biz de sektor
olarak dnemli bir bedel 6dedik ve 6demeye devam ediyoruz. Ancak hatalarin bir kismini
yapan kesim olarak pek sikayetci olma hakkimiz yok diye dlstntyorum.

Bugiin geldigimiz noktada “Gegmiste neyi yanlis yaptik?” ve bunu takiben “Gelecekte ne
yapmaliyiz?” sorularini kendimize sormaliyiz.

GUglu bir sermaye piyasas! igin sirketlerimizi insan kaynadi, teknoloji, etik degerlere ve
kurallara uyum acilarindan surekli glclendirmeliyiz. Biliyoruz ki, gicli ve saygin arac
kuruluslar olmadan giiclii bir sermaye piyasasi olmasi miimkiin degildir. Oniimiizdeki dénem
sektoriimiizde rekabetin daha da cetinlesecedi bir donem olacaktir. Bu déneme ayak
uyduramayacak olan sirket ortaklarinin maalesef sektdér disina gikmaya calismalarinda yarar
vardir. Hig bir araci kurumun kar edemedigi igin kabul etmeyecegimiz islemleri yapmaya ve
sektdrimize zarar vermeye hakki yoktur.

Iki giin dénce yasadigimz Soma maden faciasindan dersler cikarmamiz gerektigini
disiindyorum. Ne yaparsak yapalim, kazalari tamamen 6nlememiz miimkiin degildir. Ancak
kazalarin sikhdini azaltmak ve etkilerini minimuma indirmek elimizdedir. Benzer kazalarda
veya depremlerde gelismis Ulkelerde yasanan kayiplarin bizdekilerden ok daha az olmasi
tesadif dedildir. Kanunlara, evrensel prensiplere, mesleki ilkelere saygi gosteriimesi ve
bunlara riayet edilmesi hem kazalarn énler, hem de bunlarin etkilerini azaltir. Biz sektor
liderleri olarak kendi islerimizle ilgili anayasayl, kanunlari, dizenlemeleri ve mesleki
prensipleri evrensel standartlarda olusturma yoéniinde yeterince ¢aba sarfetmez ve bunlara
kayitsiz sartsiz uyma yoniinde tiim sektore drnek olmazsak Halka Arz Seferberligi gibi, yok
olup giden Cukurova ve banka hisseleri gibi, manipllasyonlar gibi bir ¢ok yol kazasina
sebebiyet veririz. Bu konuda her seviyede ok 6nemli zihniyet dedisikliklerine ihtiyacimiz
vardir.

Degerli meslektaslarim, ben ve tiim yonetim ve denetim kurulu tyesi arkadaslarim bu goéndilli
gorevde elimizden gelen cabayl sarf ettigimizi dislnliyor ve bizleri bu gorevilere layik
gordigiiniz icin sizlere cok tesekkiir ediyoruz.
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Sozlerime son vermeden 6nce, son iki yildir, hicbir karsilik beklemeden, her hafta geg
saatlere kadar toplantilar yaparak Birligimizin yatinmc egitimi calismalarina destek veren
gonalli aXiyon takimi tyelerine ayrica tesekkirlerimi sunmak istiyorum.

Tum Birlik galisanlarina da gayretli galismalari icin YK ve DK Uyelerimiz adina tesekkiru bir
borg biliyorum.

Genel Kurul toplantimizin hayirli olmasini diliyor ve hepinize saygilar sunuyorum.
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