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Sayın Borsa İstanbul Yönetim Kurulu Başkanı İbrahim Turhan, 
Sayın Borsa Aracı Kurum Yöneticileri Derneği Başkanı Sudi Aydemir,  
Sayın Türkiye Kurumsal Yatırımcı Yöneticileri Derneği Başkanı Alp Keler, 
Sayın SPL A.Ş. Genel Müdürü Serkan Karabacak, 
Genel Kurulumuzun Değerli Üyeleri,  
Sevgili Meslektaşlarım,  
Değerli Konuklar, 
 
 
Birliğimizin 14’üncü Olağan Genel Kurul toplantısına hoş geldiniz. 
 
Soma’daki faciada hayatını kaybeden vatandaşlarımızın acısı hepimizin içinde, öncelikle onlara 
Tanrı’dan rahmet, ailelerine ve tüm ulusumuza başsağlığı ve sabırlar diliyorum. 
 
Bu vesileyle, genel kurul toplantılarımızın değişmez divan başkanı Bedii Ensari ağabeyimizi de 
rahmetle anıyor, defalarca toplantılarımızı yönettiği bu salona onun hatırasını yaşatmak için 
adını verdiğimizi de sizlerle paylaşmak istiyorum.  
 
Bu sizlerle TSPB olarak ilk toplantımız. Tahminen Temmuz ayı başında yapılacak bir sonraki 
genel kurulumuzda aramızda Birliğimizin 89 yeni üyesi de olacak. 42 portföy yönetim şirketi, 
30 gayrimenkul yatırım ortaklığı, 12 menkul kıymet yatırım ortaklığı ve 5 girişim sermayesi 
yatırım ortaklığının katılacağı bu genel kurulda yeni yönetim kurulumuz görevi bizden devir 
alacak. TSPB'nin yeni yönetimine şimdiden birçok değerli meslekdaşımızın talip olması bizleri 
sevindiriyor.  
 
Değerli konuklar, görev süremizi kapsayan geçtiğimiz üç sene Türkiye sermaye piyasasının 
geleceğinin şekillenmesi açısından çok önemli adımların atıldığı bir dönem oldu.     
 
Hükümetimizin İstanbul Finans Merkezi vizyonu çerçevesinde Sayın Ali Babacan’ın 
öncülüğünde Türkiye sermaye piyasasının gelişmesine yönelik başlattığı reformlar ile önce 
Sermaye Piyasası Kanunu’nun yenilenmesi, İstanbul Menkul Kıymetler Borsası’nın yeniden 
yapılanarak Borsa İstanbul adlı tüm borsaları içinde bulunduran bir holding şirketi yapısına 
bürünmesi, Bireysel Emeklilik Sistemi’ne getirilen teşvik ve kurumsal yatırımcı tabanını 
geliştirmek konusunda atılan adımlar piyasamızın geleceği açısından hepimize büyük umut 
vermektedir. 
 
Diğer yandan, Sermaye Piyasası Kurulu'nun sektörümüzü geleceğe hazırlamak yönünde 
kurguladığı aracılık faaliyetleri yapısı bazı şirketlerimiz için uzun vadede önemli fırsatları 
beraberinde getirirken, özellikle küçük ölçekli aracı kurumlar açısından maalesef önemli 
tehditler içermektedir. 
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Biz sermaye piyasasının gelişmesi yönünde yapılan çalışmaları genelde olumlu buluyoruz.  
Ancak yapılan düzenlemelerin bazılarının tabir-i caiz ise “merkeziyetçi” bir zihniyetle 
yapıldığını ve düzenlemeler sırasında özel sektörün görüşlerine yeterince önem verilmediğini 
düşünüyoruz. 
 
Örneğin: 
 
Yıllardır piyasada faaliyet göstermekte olan küçük ölçekli aracı kurumların dünyada benzeri 
görünmeyen oranlarda minimum sermaye kıstasları ile piyasanın dışına itilmesi sonucunu 
verecek uygulamasını adil bulmuyoruz. 
 
Sermaye piyasası sektörünün ülkemizin en kayıtlı sektörü olmasına ve her türlü işlemin Borsa, 
Takasbank ve MKK gibi kurumlardan karşı kontrollerinin kolaylıkla yapılabilmesine rağmen, 
yeni Sermaye Piyasası Kanunu’nun denetim ve tedbirler ile ilgili maddelerinde, örgütlü suçlar 
için öngörülen tedbirlere yer verilmesini ve sermaye piyasası suçlarının çok ağır para 
cezalarına bağlanmış olmasını da, sektörümüz hakkındaki zaten var olan ve kırmaya 
çalıştığımız olumsuz algıyı arttırıcı nitelikte buluyoruz. Bu tedbir ve cezaların caydırıcı 
olmaktan uzak olduğunu, gerçek çözümün piyasanın büyümesi ve derinleşmesinde olduğunu 
bir kere daha belirtmek istiyorum. 
 
Yatırımcıları Koruma Fonunun, MKK bünyesinden alınarak SPK bünyesinde yeniden 
yapılandırılması sonrasında sigortacılık mantığı dışında, bütün riskleri bir anda karşılayacak 
şekilde aidatlar belirmesinin önemli maliyet artışlarına neden olduğunu düşünüyoruz.  
 
Sürekli olarak “güçlü Birlik, güçlü aracı kurumlar” söylemleri yapılmasına rağmen, Borsa 
İstanbul’un yapılanması sırasında tüm aracı kurumlara %4, Birliğe ise %1 hisse verilmesi 
borsamızın kuruluşundan beri fedakarca faaliyet gösteren ve bugünlere gelmesine büyük 
katkıları olan tüm üyelerimiz arasında hayal kırıklığı ve kırgınlık yaratmıştır. Bizim talebimiz 
her iki gruba %10’ar oranında hisse verilmesi ve BİST yönetiminde daha fazla söz sahipliği 
idi. İlk kuruluş dönemine göre oldukça mesafe kaydedilmiş olmasına rağmen, halen yatırım 
kuruluşlarımızın BİST uygulamalarında görüşleri yeterince alınmamaktadır. 
 
Bildiğiniz gibi, Birliğimiz Kore modelinden yola çıkılarak yeniden yapılandı.  Ülkemize 
uygunluğu detaylıca incelenmeden yapılan bu düzenleme daha sonra yapılan ilaveler ile tüm 
itirazlarımıza rağmen dünyada eşi benzeri görülmeyen bir birlik modeli ortaya çıkardı. 
Kanımızca bu yapı ile artık TSPB bir birlik olarak sınıflandırılamaz. Belki bir “Sermaye Piyasası 
Düşünce Platformu” olarak tanımlanabilir. Bu yapıda faaliyet alanları birbirleri ile çıkar 
çatışması oluşturabilecek gruplar bir araya getirilmiştir. Kanunun görüşülmesi aşamasında 
TBMM’de, daha sonrasında düzenleyici kurum ve ilgili bütün makamlar nezdinde yaptığımız 
bütün girişimlere rağmen, hem anayasa hem de evrensel kurumsal yönetim ilkeleri ile çelişen 
bir düzenleme yapılmasının nedenini anlayabilmiş değiliz. Yeni Birlik yönetim kurulunda, 
ülkemizde hiçbir emsal meslek kuruluşunda olmayan iki bağımsız yönetim kurulu üyesine ve 
Birliğimiz üyesi olmayan Türkiye Değerleme Uzmanları Birliği’nin bir temsilcine yer 
verilmesinin nedenlerini de anlayamıyoruz. Bağımsız yönetim kurulu üyelerinin varlıklarının 
gereksiz olduğunu ve bunların seçimlerine düzenleyici kurumun müdahil olmasının kurumsal 
yönetim ilkelerine aykırı olduğunu düşünüyoruz. Yeni birlik yapısı konusundaki tek tesellimiz, 
düzenleyici kurumun baştan sona inşa ettiği bu yapının başarılı olması için ileride Birlik ile 
daha fazla işbirliği içinde olacağı beklentimizdir. 
 
Değerli konuklar, Birlik yönetim kurulu olarak geçtiğimiz dönemde sermaye piyasamızın 
gelişmesi yönünde yoğun çabalar sarfettik. Rahatlıkla söyleyebilirim ki, tüm yönetim ve 
denetim kurulu üyesi arkadaşlarım bu dönemde aldığımız her kararda, sadece kendi 
şirketlerinin değil, tüm sektörün çıkarlarını düşünerek değerlendirmelerde bulunmuşlardır. 
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Bazı konularda yeterince başarılı olamadığımızın ve sektörümüzün haklarının yenmesini 
önleyemediğimizin farkındayız (örneğin asgari sermaye düzenlemesi ve Borsa İstanbul’dan 
pay alımı konusu). Ancak, bunlar tamamen kontrolümüz dışında olan faktörlerden 
kaynaklanmışlardır.    
 
Ben bugünkü konuşmamda bir önceki genel kurulda olduğu gibi TSPAKB yönetimi olarak 
neleri yaptığımızı değil, neleri yapamadığımızı sizlerle paylaşmak istiyorum ki bu gelecek 
yönetimlere ışık tutsun. 
 
Artık hepimizin gördüğü gibi, önümüzdeki dönem Türkiye sermaye piyasasının hızlı 
büyüyeceği ve süratle gelişeceği bir dönem olacaktır.  Dolayısı ile artık sermaye piyasasında 
hiçbir şey eskisi gibi olmamalıdır, olamaz. 
 
Ancak, bu aşamada tüm sektör katılımcılarının cevaplaması gereken bazı sorular var: “Biz 
sektör olarak bu hamleyi yapmaya hazır mıyız? Kadrolarımız yeterli mi? İş anlayışımız, 
çalışma prensiplerimiz yatırımcının sermaye piyasasına yeniden güven duymasını sağlayacak 
düzeyde mi?”   
 
Önümüzdeki dönemde: 
 
Birlik reaktif değil, tam tersine proaktif bir yaklaşım sergilemelidir. Sektörle ilgili gelişmelere 
tepki veren bir yer değil, sektörle ilgili konuları ilk gündeme getiren ve bu konuda alınacak 
kararlara yol gösteren bir kurum olmalıdır.   
 
Birlik, tam anlamıyla bir özel sektör kuruluşu zihniyeti ile çalışmalı, kamunun ve düzenleyici 
kurumların gölgesinde kalmamalı, onların sermaye piyasasının gelişmesi yönündeki çabalarına 
sadece destek vermekle kalmayıp belirli konularda liderlik rolünü üstlenmelidir. 
 
Birlik, sektörümüzde geçmişte yapılan yanlışlardan dersler çıkararak bu yanlışların ileride 
tekrar etmesini önleyecek önlemleri almalı ve yanlışlara devam eden kişi ve kurumları 
gerektiğinde cezalandıran merci olmalıdır. Etik kuralların ve mesleki çalışma prensiplerimizin 
sektör sathında tanınması ve uygulanması için Birlik sürekli çaba sarf etmelidir. 
 
Birlik, sektörün gelişmesine katkıda bulunmak isteyen gönüllüleri teşvik edecek ve onların 
katkısını maksimize edecek mekanizmalar kurmalıdır.   
 
Birlik yatırımcıların eğitimi ve finansal okuryazarlığın yurt sathında artması için azami çaba 
göstermelidir. Bu konuda maalesef ülke çapında planlı, koordineli bir çalışma 
gerçekleştiremedik.  Üç senedir bu konuda çok konuşulmasına rağmen, yapılanlar çok sınırlı 
kaldı, çok vakit kaybettik. Tecrübelerimize göre, kaybettiğimiz zamanı telafi etmek için, Birlik 
bu konuda kamudan bir beklenti içinde olmak yerine, özel sektör tarafında liderlik rolü 
üstlenmelidir. Bilinçli yatırımcı kitlesi büyüdükçe sektörümüz gelişecektir. Bu konuda hep 
birlikte çaba sarf etmeli, kaynaklarımızı seferber etmeliyiz.  
 
Sektör çalışanlarının eğitimi konusunda Birlik, iştiraki olan SPL A.Ş.’nin uluslararası 
standartlarda bir eğitim ve lisanslama kuruluşu olması için çaba göstermelidir. Kanımca, 
sermaye piyasamızın gelişmesinin önündeki en önemli engellerden birisi iyi eğitimli 
uzmanlarımızın sayısının azlığıdır. Yatırım danışmanlığı, araştırma, kurumsal finansman, türev 
işlemler, portföy yönetimi, vb. alanlardaki uzman kadrolarımızı çok geliştirmek zorundayız.   
 
Kuruluşundan beri geçen üç yıl içinde SPL A.Ş. maalesef misyonunu yerine getirmek yönünde 
pek mesafe kaydedememiştir. Bu şirketin daha verimli olabilmesi için tüm organizasyonu ve 
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yönetimi Birliğe devir edilmeli, şirketin performansı ve tüm faaliyetleri düzenleyici kurum 
tarafından denetlenmelidir.   
 
TSPB yönetim kurulunda görev alacak sektör temsilcilerinin (aracı kurum, kaldıraçlı işlem, 
banka, portföy yönetimi, GYO, vb.) büyük bir uyum içinde çalışmaları, sadece ve sadece 
Türkiye Sermaye Piyasası'nın gelişmesi yönünde çaba göstermeleri gerekmektedir. Herhangi 
bir konuda karar alırken sadece kendi şirket veya sektörlerini değil, tüm sermaye piyasasının 
genel çıkarını düşünmeleri olmazsa olmaz bir şarttır. Bu zihniyeti yönetim kurulu seviyesinde 
oluşturamazsak Birlik sürekli kendi içinde çıkar çatışmaları üreten bir kurum olur ve kanunla 
kurulmuş olmasına rağmen tahminimce bir kaç yıl içinde dağılır.  
  
Sık sık dile getirdiğimiz gibi özellikle 1988 – 2008 arasındaki 20 yıllık dönemde Türkiye 
sermaye piyasası ciddi bir büyüme gerçekleştirmedi, halka açık şirket ve sermaye piyasası 
yatırımcısı sayıları ülke potansiyelinin çok altında kaldı. Halka açık şirketlerimizin değerinin 
GSMH'ya oranı Dünya ortalamasının sadece 1/3 ü seviyesinde kaldı. Kurumsal yatırımcı 
tabanını geliştiremedik. Bu dönemdeki yüksek enflasyon, yüksek reel faizler ve politik 
belirsizlikler sermaye piyasamızın önünde büyük bir engel oluşturdu. 
 
Kabul etmeliyiz ki, geçmişte ülkemizde sermaye piyasası alanında bizler de, devlet de büyük 
hatalar yaptık. Bu hataların bedelinin önemli bir kısmını yatırımcılar ödedi. Biz de sektör 
olarak önemli bir bedel ödedik ve ödemeye devam ediyoruz. Ancak hataların bir kısmını 
yapan kesim olarak pek şikayetçi olma hakkımız yok diye düşünüyorum. 
 
Bugün geldiğimiz noktada “Geçmişte neyi yanlış yaptık?” ve bunu takiben “Gelecekte ne 
yapmalıyız?” sorularını kendimize sormalıyız. 
 
Güçlü bir sermaye piyasası için şirketlerimizi insan kaynağı, teknoloji, etik değerlere ve 
kurallara uyum açılarından sürekli güçlendirmeliyiz. Biliyoruz ki, güçlü ve saygın aracı 
kuruluşlar olmadan güçlü bir sermaye piyasası olması mümkün değildir. Önümüzdeki dönem 
sektörümüzde rekabetin daha da çetinleşeceği bir dönem olacaktır. Bu döneme ayak 
uyduramayacak olan şirket ortaklarının maalesef sektör dışına çıkmaya çalışmalarında yarar 
vardır. Hiç bir aracı kurumun kar edemediği için kabul etmeyeceğimiz işlemleri yapmaya ve 
sektörümüze zarar vermeye hakkı yoktur. 
 
İki gün önce yaşadığımız Soma maden faciasından dersler çıkarmamız gerektiğini 
düşünüyorum. Ne yaparsak yapalım, kazaları tamamen önlememiz mümkün değildir. Ancak 
kazaların sıklığını azaltmak ve etkilerini minimuma indirmek elimizdedir. Benzer kazalarda 
veya depremlerde gelişmiş ülkelerde yaşanan kayıpların bizdekilerden çok daha az olması 
tesadüf değildir. Kanunlara, evrensel prensiplere, mesleki ilkelere saygı gösterilmesi ve 
bunlara riayet edilmesi hem kazaları önler, hem de bunların etkilerini azaltır. Biz sektör 
liderleri olarak kendi işlerimizle ilgili anayasayı, kanunları, düzenlemeleri ve mesleki 
prensipleri evrensel standartlarda oluşturma yönünde yeterince çaba sarfetmez ve bunlara 
kayıtsız şartsız uyma yönünde tüm sektöre örnek olmazsak Halka Arz Seferberliği gibi, yok 
olup giden Çukurova ve banka hisseleri gibi, manipülasyonlar gibi bir çok yol kazasına 
sebebiyet veririz. Bu konuda her seviyede çok önemli zihniyet değişikliklerine ihtiyacımız 
vardır. 
 
Değerli meslektaşlarım, ben ve tüm yönetim ve denetim kurulu üyesi arkadaşlarım bu gönüllü 
görevde elimizden gelen çabayı sarf ettiğimizi düşünüyor ve bizleri bu görevlere layık 
gördüğünüz için sizlere çok teşekkür ediyoruz.    
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Sözlerime son vermeden önce, son iki yıldır, hiçbir karşılık beklemeden, her hafta geç 
saatlere kadar toplantılar yaparak Birliğimizin yatırımcı eğitimi çalışmalarına destek veren 
gönüllü aXiyon takımı üyelerine ayrıca teşekkürlerimi sunmak istiyorum.  
 
Tüm Birlik çalışanlarına da gayretli çalışmaları için YK ve DK üyelerimiz adına teşekkürü bir 
borç biliyorum. 
 
Genel Kurul toplantımızın hayırlı olmasını diliyor ve hepinize saygılar sunuyorum. 
  


