sermaye piyasasinda

ISSN 1304-8155

ﬂl!

”""kte Olan UIkeIerde
'nlu P|yasa|ar| (sayfa 11)

TSPAKB TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIiRLIiGI



TSPAKB

Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi
(TSPAKB), araci kuruluslarin tye oldugu, kamu
tlizel kisiligini haiz 6zdlzenleyici bir meslek ku-
rulusudur.

Birligin 100 araci kurum, 1 vadeli islemler araci-
Ik sirketi ve 41 banka olmak Uizere toplam 142
dyesi vardir.

TSPAKB Adina Imtiyaz Sahibi
Attila Koksal, CFA
Baskan

Genel Yayin Yonetmeni
Ilkay Arikan
Genel Sekreter

Sorumlu Yaz Isleri Miidiirii
Alparslan Budak
Genel Sekreter Yardimcisi

Editor
Ekin Fikirkoca .
Mudir/Arastirma ve Istatistik

Tasarim
Cennet Turker
Efsun Ayca Degertekin

Kapak Tasarimi ve Mizanpaj
Cennet Turker

Tugba Odan _
Mudir Yardimaisi/ Kurumsal Iletisim

Yayin Tiirii: Yaygin, sireli

Sermaye piyasasinda GiANDeM, TSPAKB'nin
aylik iletisim organidir. Para ile satiimaz.

TSPAKB

Bliylikdere Caddesi No:173

1. Levent Plaza Kat:4

1. Levent 34394 Istanbul

Tel:212-280 85 67 Faks:212-280 85 89
www.tspakb.org.tr

info@tspakb.org.tr

Basim
Printcenter

Bu rapora www.tspakb.org.tr adresinden ulasabilirsiniz.

Sermaye piyasasinda GiNDeM, Tlrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi (TSPAKB) tarafindan bilgilendirme ama-
clyla hazirlanmistir. Bu raporda yer alan her tarli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki degerler, hazirlandig| tarih
itibariyle givenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amacla
kullaniimasindan dogabilecek zararlardan TSPAKB hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Raporda yer alan bilgi-

ler kaynak gosterilmek sartiyla izinsiz yayinlanabilir.

TSPAKB



SPAKI

RKIYE SERMAYE PiYASAS.

ACI KURULUSLARI BIiRLIGI

Dederli GaNDeM okurlari,

ihn ilk ceyredini geride biraktigimiz nisan ayin-

da sermaye piyasalarimizin gelistiriimesi ve
Istanbul'un uluslararasi finans merkezi olarak ko-
numlandiriimasi surecinde énemli gelismelere tanik
olduk. Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nin (IMKB)
Borsa Istanbul’a déniismesi Tiirkiye ekonomisi icin
tarihi bir adim oldu. Finansal piyasalarimizda bitiin-
ligu saglayacak olan Borsa Istanbul'un yani sira biz
de Birlik olarak bu stirece destek olmak adina “Yati-
rimcl Haklan” galismamizi kamuoyuyla paylastik.

2008 yilinda kiresel piyasalarda yasanan ekonomik
kriz, Istanbul'un bir finans merkezi haline getiriime
hedefini etkilememis; aksine her gegen yil yabanci
yatinmcilarin ilgisini daha fazla gekmeye devam et-
mistir. Bu hedef paralelinde, uluslararasi bir borsa-
mizin olmasi kaginilmaz bir gereklilikti.

Borsa Istanbul’un yeni yapisiyla birlikte tilkemizdeki
tim borsalar ayni ¢ati altinda toplaniyor. Bu saye-
de, yatinmcilara tim finansal Urlnlere ayni kanallar
Uzerinden erigebilecekleri ve belirli kurallarin uygu-
lanacag! tek bir platform sunuluyor. Borsa istan-
bul kapsaminda olusturulan ortak altyapi ve iletisim
kanallari ile kaynaklar ¢ok daha verimli bir sekilde
kullanilacaktir. Bu da bizlere diinya borsalarinin 6nti-
ne gecmemizi saglayacak rekabet gliclinii saglaya-
caktir. Gelecekte farkli stratejik ortakliklar yapacak
olan Borsa Istanbul'un vizyonu, yiiksek islem hacmi
ve piyasa degeri ile Tirkiye ekonomisinin giclini
yansitan, kiresel dlcekte bir borsa haline gelmektir.

Borsa Istanbul ile birlikte ayni zamanda Istanbul’'un
finans merkezi olarak bilinirligi ve dederi de arta-
caktir.

Bu degisim siirecinde dikkatinizi cekmek istedigim
diger bir konu, uluslararasi borsa kavraminin ancak
bilingli bir yatinnmc kitlesi ile miimkiin hale gelecegi-
dir. Tlrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi
olarak, sektortin geligmesi igin kilit unsur olan “bi-
lingli yatinmci”larin sayisini artirmak icin galismalari-
miza devam ediyoruz.

Ekonomide yasanan degisimler dogrultusunda, Bir-
ligimiz tarafindan hazirlanan “Yatirrmci Haklan” ga-
ismaslyla yatirrmcilara ve yatirnmci adaylarina ken-
dilerine gore en dogru yatirimi yapmalari igin isik
tutmaya calistik. 30 Nisan tarihinde yapilan basin
toplantisiyla da bu haklari kamuoyuna duyurduk.
Glndem’in bu ayki sayisinda yatirimlarinizi gtiven
icinde yapmaniza yardimci olacak bu ilkeleri sizlerle
paylasmaktan mutluluk duyuyoruz.

Degerli Okurlar,

Turkiye ekonomisi her gegen glin daha fazla blyU-
yerek hizli bir degisimden gegiyor. Borsa Istanbul'un
kurulusu, Istanbul’'un uluslararasi bir finans merkezi
haline gelmesinde dnemli bir doniim noktasini tem-
sil ediyor. Bu donisim surecine katkida bulunmak
amaciyla TSPAKB olarak biz de sevkle calismaya de-
vam ediyoruz.

Bu cercevede 30 Mayis 2013 tarihinde, yonetim ve
denetim kurulu tyelikleri igin secimlerin de yapilaca-
g1 Olagan Genel Kurul toplantimiza tiim Uye temsil-
cilerimizin katihmini bekliyoruz.

Saygilarimla,

by el

Attila KOKSAL, CFA
BASKAN
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Genel Kurulumuz 30 Mayis'ta

irligimizin 13. Olagan Genel Kurul Toplantisi, 30
Mayis 2013 Persembe giint, saat 14:30'da Bir-
lik Merkezinde yapilacaktir.

Genel Kurulda, Birligimizin 2012 yili faaliyetleri go-
rlsulecek, ardindan Birlik Statiisii geregdi, iki yilhk
dénem icin secilen ve gorev siresi dolan Yénetim
ve Denetleme Kurulu Uyelikleri secimlerine gegile-
cektir. Birlik organlarinin secimi, Birlik Uyeleri tara-
findan gizli oyla ve yargi gbzetimi altinda gergek-
lestirilecektir. Genel Kurulumuza tlim Gyelerimizin
katiimini bekliyoruz.

Uye Toplantisi Yapildi

4 Nisan 2013 Garsamba glinu, Birlik Merkezinde

Uye toplantisi yapildi. Toplantida, yatirim hizmet-
leri ve bu hizmetleri sunacak kuruluslara iliskin usul
ve esaslarin belirlendigi teblig taslaklar gorisildi.
Sektor acisindan son derece 6nemli degisiklikler ice-
ren diizenleme taslaklar degerlendirilerek, Kurul'a
sunmak Uzere sektor gorils ve dnerileri olusturuldu.

Yatinmci Haklar1 Basin Toplantisi

SPAKB, yatirimcilara birikimlerini degerlendi-

rirken sahip oldugu haklari anlatan “Yatirimci
Haklan” calismasini, 30 Nisan 2013 tarihinde Birlik
merkezinde dlizenlenen bir basin toplantisiyla ka-
muoyuna duyurdu.

Basinin yodun ilgi gosterdigi toplantida, Birlik Bas-
kani Attila Koksal, tlkemizin uzun yillar siren bir
yuksek enflasyon ve yiiksek faiz déneminden gec-
tigini ancak sermaye piyasamizin gelismesi ve eko-
nomik bliylimede istikrarin saglanmasi ile yatirm
aliskanliklarinin dedistigini vurguladi. Yatinmcilarin,

TSPAKE YATTRIMCE HAKLARI
BASIN TOPLANTISI
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Haberler

kendi amaclarina ve finansal durumlarina en uygun
yatirimi yapmayi ve bu siirecte en iyi hizmeti almayi
hak ettiklerini belirterek, yatirnm kuruluslarinin en iyi
hizmeti glvenli bir sekilde sunmak icin calistiklarini
ifade etti.

Sermaye Yeterliligi Calisma Grubu
Kuruldu

362 sayili Sermaye Piyasasi Kanununa uyum

kapsaminda, Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)
tarafindan hazirlanan ve sektériimiziin goéristine
acllan “Araci Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye
Yeterliligine Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Ya-
pilmasina Dair Teblig Taslagi” ile Seri:V, No:34 Sayili
“Araci Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye Yeter-
liligine Iliskin Esaslar Tebligi"ne iligkin sektdriimiiziin
gorus ve onerilerinin belirlenmesi amaci ile Birlik
blinyesinde Sermaye Yeterliligi Calisma Grubu olus-
turulmustur. Dokuz Uye temsilcisinin katihmiyla 22
Nisan 2013 tarihinde gerceklestirilen galisma grubu
toplantisinda, Uyelerden gelen Oneriler degerlendi-
rilmis ve Kurula iletiimek (zere sektériin goris ve
Onerileri ortaya konmustur.

Sermaye Yeterliligi Calisma Grubu
Kurumu

Uye Temsilcisi

Ceyhan Er Ata Yatinm Menkul Kiymetler A.S.

Hamit Can Ataonline Menkul Kiymetler A.S.

Sitare Glrer Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.

Alp Tekince Ekinciler Yatinm Menkul Degerler
A.S.

Sudi Aydemir Guiney Menkul Degerler Ticareti A.S.

Ozan Savaskan Phillipcapital Menkul Degerler A.S.

Haydar Acun Sardis Menkul Degerler A.S.

Cadri Selim Vural  Saxo Capital Markets Menkul
Dederler A.S.

Ramazan Oznacar Seker Yatinm Menkul Degerler A.S.

Teblig Taslaklari Hakkindaki
Gorislerimiz

362 sayili Sermaye Piyasasi Kanununa uyum

kapsaminda, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafin-
dan hazirlanan ve sektdriimuziin goristine acilan
asadidaki taslaklara iliskin Uyelerimizden gelen go-
rus ve oneriler Kurula iletilmistir.

1. Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette

Bulunacak Kurumlara Iliskin Esaslar Tebligi Tas-
lad1,

2. Portfoy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette Bulu-
nacak Kuruluslara Iliskin Esaslar Tebligi Taslagi,

3. Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina Iliskin Esaslar
Tebligi Taslagi,

4. Yatinm Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi Taslagi.

Ankara Finans Zirvesine Katildik

irligimiz, 25 Nisan 2013 tarihinde Ankara’da

dizenlenen “Kiiresel Gi¢ Olma Sirecinde Tirk
Bankacilik Sektéri” konulu Finans Zirvesine katildi.
Toplantida Birligimizi, yatinrmci egitimi konusunda
calisan aXiyon grubunun lideri ve Birlik danigmani
Murat Ergin temsil etti. Murat Ergin Zirvede, “Ta-
sarruf - Yatinim Iliskisi ve Finansal Egitimin Onemi”
konulu bir konusma yapti.

SPK Kompozisyon Yarismasi

ermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan, ser-

maye piyasalarina ydnelik farkindalk dizeyini
gelistirmek, sermaye piyasasi kurumlarini tanitmak
ve egitim ¢agindaki genclerden baslayarak tasarruf
ve yatinm bilinci olusturmak amaciyla, ortaokul ve
lise 6grencilerine yonelik olarak 3. Kompozisyon Ya-
rismasi diizenlenmistir. Birligimiz, SPK, Milli EGitim
Bakanli§i ve Borsa Istanbul temsilcilerinden olusan
juri Uyeleri tarafindan yapilan degerlendirme sonu-
cunda, dereceye giren eserler belirlenmistir.

Yarismada Ortaokul kismi birincisi, Antalya’dan “Top-
rak ve GUgli Olmak” isimli eserle katilan Turgut Reis
Ortaokulu dgrencisi Serra Ertung, Lise kismi birincisi
ise “Kiguk seyler” isimli eserle Ankara Sabahattin
Zaim Anadolu Odretmen Lisesinden katilan Gamze
Sisli olmustur.

GiNDeM



Dereceye giren ogrenciler icin, 20 Mayis 2013 tari-
hinde Istanbul’'da 6dil toreni dlizenlenecektir.

Mesleki Gelisim Egitimleri
isan ayinda, farkli konularda diizenlenen 5 mes-
leki gelisim egitimine toplam 78 kisi katilmistir.
Yapilan egitimler ve katiimc sayilarina iligkin veri
tablodan izlenebilir.

Farkl Giniversitelerden 9 6grenci bu egitimlerimizden
Ucretsiz kontenjan kapsaminda yararlanmistir.

Mayis ayi icin farkli konulara yonelik mesleki gelisim

Nisan 2013 Mesleki Gelisim Egitimleri

Katilimai
Egitim Adi Tarih Sayisi
Bankacilik Kanunu ve Onemli Alt ~ 1-2 Nisan 34
Dizenlemeler (kuruma 6zel)
Piyasa Riski Yénetimi Olgiim 4-5 Nisan 17
Modelleri ve Uygulamalar
Sermaye Piyasasi Araclarinin ve 8 Nisan 9
Kurumlarinin Vergilendirilmesi
Guncel Ekonomik Verilerin Analizi 19 Nisan 8
TCMB Analitik Bilangosu 26 Nisan 10
Toplam 78

Mayis 2013 Egitim Programi

Tarih

Egitim Adi

6-7 Mayis Bankacilik Kanunu ve Onemli Alt 2 gln
Dizenlemeler

8-9 Mayis  Finansci Olmayanlar icin Finansal 2 giin
Bilgiler

9 Mayis Finans Sektoriinde Stresle 1 glin
Basetmek

10 Mayis Temel Rekabet Hukuku ve 2 glin
Uygulamalari

13-14 Mayis Hazine ve Yatinm Uriinlerinin 2 gln
Pazarlanmasi ve Satisi

15-16 Mayis Kur ve Faiz Risklerinin 2 gln
Yonetilmesi ve Hedging
Uygulamalari

18 Mayis Yeni Ticaret Kanununun Anonim 1 gln
ve Limited Sirketlere Getirdigi
Yenilik ve Degisiklikler

20-21 Mayis Ozel Bankacilik Uygulamalari 2 gln
Kapsaminda Tiirev Uriinlerin
Satisi ve Pazarlanmasi

23-24 Mayis Davranigsal Finans 2 gln

27 Mayis Foreks Piyasalarina Girig 1 glin

28 Mayis Kentsel Dondsiim ve Uygulamalari 1 gilin

egitimlerimiz planlanarak internet sitemiz {izerinden
kamuoyuna duyurulmustur. Egitimlere basvurular
internet sitemiz Gzerinden gerceklestirilmektedir.

Yeni Sermaye Piyasasi Kanunu
Egitimleri

art ayinda Sermaye Piyasasi Kurulu ile ortak-

lasa diizenlenmeye baslanan Yeni Sermaye Pi-
yasasl Kanunu egitimleri Nisan ayinda “Yatinm Kuru-
luslari icin Yeni Sermaye Piyasasi Kanunu” egitimi ile
devam etmistir. Egitim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
ilgili dairelerinden uzmanlar tarafindan verilmistir.
25-26 Nisan tarihlerinde gergeklestirilen egitime 33
kisi katilmigtir.

7 Bélge 7 Universite Sertifika
Programi Pamukkale’de

012-2013 akademik yili *7 Bdlge 7 Universite”

sertifika programi, 24-26 Nisan 2013 tarihlerin-
de Pamukkale Universitesi ile devam etmistir. Prog-
rama; SPK, Borsa Istanbul, Takasbank uzmanlari ile
Birligimiz Genel Sekreter Yardimcisi Alparslan Budak
katilmistir. Ogrencilere sermaye piyasasl, sermaye
piyasasi kurumlari ve faaliyetleri konularinda bilgi
verilmistir.

Hitit Universitesi Ogrencilerinin
Birligimizi Ziyareti

itit Universitesi, Iktisadi Idari Bilimler Fakiiltesi

Borsa ve Finans Kullibli 6grencilerinden olusan
27 kisilik bir grup 29 Nisan 2013 tarihinde Birligimizi
ziyaret etmistir. Birligimiz Genel Sekreter Yardimcisi
Alparslan Budak tarafindan Tirkiye sermaye piyasa-
sini tanitan bir sunum yapilmistir.

mVUm

Birligimiz Bogazici Universitesinde

Bogazici Universitesi Isletme Fakiiltesi'nin dave-
ti Uizerine, 3 Nisan 2013 tarihinde, Birligimiz Genel
Sekreter Yardimcisi Alparslan Budak, 2. ve 3. sinif
ogrencilerine yonelik Finansa Giris ile 4. sinif 6gren-
cilerine yonelik Uluslararasi Finans derslerine misafir
egitmen olarak katilmistir. Budak, 6grencilere ser-
maye piyasasl ve araci kuruluslar konularinda detay-
I bilgi vermistir.

TSPAKB



TSPAKB YATIRIMCI HAKLARI

TUrkiye Sermaye Piyasasl Araci Kuruluslar Birli-
gi yatinmcilarin en dogru yatirimlari yapmalarini
ve bu siirecte en iyi hizmetleri almalarini saglamak
amaciyla ¢alismalarini sirdlirmektedir. Bu gercevede
Birlik uzmanlari tarafindan yapilan calismalar sonu-
cu, “Yatinmcr Haklarn” dokiimani hazirlanmistir. Ha-
zirlanan dokiiman, 30 Nisan 2013 tarihinde yapilan
bir basin toplantisiyla kamuoyuyla paylagiimistir.

Turkiye, uzun yillar sliren bir ylksek enflasyon ve
yuksek faiz déneminden gec¢mistir. Bu dénemde,
faiz oranlarinda, déviz kurlarinda, ekonomik buy-
me oranlarinda, enflasyonda ve cesitli yatinm arac-
larinda sert dalgalanmalar yasanmistir. Bu uzun be-
lirsizlik donemi, yatirnmcilari dogal olarak kisa vadeli
disiinmeye ve daha az riskli oldugunu varsaydikla-
ri yatinm enstriimanlarini (déviz, altin, kisa vadeli
mevduat, v.b.) tercih etmeye ydnlendirmistir. Sonug
itibariyle, giniimuzdeki orta yas ve Uzerindeki neslin
yatirrm aligskanliklari olumsuzluklarla dolu bir ortam-
da sekillenmistir.

Ancak, llkemizde politik istikrarin saglanmasi, 2001
krizi sonrasi alinan ekonomik tedbirlerle mali siste-
mimizin gliclenmesi, enflasyonun ve faiz oranlarinin
dismesi, doviz kurlarinda hareketliligin azalmasi,
sermaye piyasamizin gelismesi ve ekonomik buyu-
mede istikrarin saglanmasi nedeniyle bu aliskanlik-
larin artik degistirilmesi ve giiniimiiz sartlarina uyum
saglanmasi gerekmektedir. Finansal Egitim Ulusal
Stratejisi ve Eylem Plani gergevesinde Sermaye Pi-
yasas! Kurulu'nun énciiliigiini yaptigi, Borsa Istan-
bul ve Birligimizin de aktif rol Ustlendikleri Yatirimci
Egitimi Seferberligi ile bu konuda birikim sahiplerini
bilinglendirmek icin bir dizi caligmalar baglatilmistir.

TSPAKB, birikimlerin gok galisilarak ve emek harca-
yarak yapildigi gergegi dogrultusunda yatirimcilarin
birikimlerini dogru yatinmlara donistirmesini des-
teklemektedir.

Tdm yatinm kuruluslar, yani bankalar, araci kurum-
lar, portfdy yonetim sirketleri ve piyasamizda yer
alan diger kurumlar yatinmlar degerlendirirken, bi-

reylere en iyi hizmeti guivenli bir sekilde sunmak igin
calismaktadir.

Bu paralelde, Tlrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuru-
luglari Birligi olarak “Yatinmac Haklan” dokimanini,
Turkiye'nin finansal donlisim silirecinde sizlere su-
nuyoruz.

1. Birikimlerinizi verimli yatirnmlara
doniistiirme hakkiniz

Birikimlerinizi gliven iginde, finansal durumunuza
ve amaglariniza uygun olarak yatirrma dénustiirmek
hakkinizdir. Ornegin, bir sirketin hisse senedini aldi-
ginizda o sirkete ortak olursunuz. Sirket calisip para
kazandikga karini, blylmesini sizinle paylasir. Bir
sirketin tahvilini aldiginizda o sirkete borg verirsiniz.
Sirket aldigi borcu yatirrma donustirir, kazandig
parayla size olan borcunu dder. Sirketler yatinm ya-
par, is alanlar acar, blylr. Bdylece, tasarruflarinizi
dederlendirirken, yatinm yaptiginiz sirketlerin gelis-
mesine katkida bulunur, blylmelerinden pay alirsi-
niz.

2. Yatinnm kurulusunuzu segme hakkiniz

Turkiye'de yatirrm hizmeti sunan banka, araci ku-
rum ve portfoy yonetim sirketleri Sermaye Piyasasi
Kurulu'ndan yetki belgesi alarak faaliyet gosterir. Ya-
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tinm amaclariniza uygun hizmetleri sunan kurumlari
Sermaye Piyasasi Kurulu, Tlrkiye Sermaye Piyasasi
Araci Kuruluslar Birligi veya Borsa Istanbul'un inter-
net sitelerinden 6grenebilir, dilediginiz kurumla cali-
sabilirsiniz. Yatinm kuruluslarinda hesap agmak igin
kendileriyle imzalayacaginiz s6zlesmenin bir kopya-
sini alabilirsiniz.

3. Yatirim kurulusunuz hakkinda bilgi alma
hakkiniz

Beraber calistiginiz ya da galismayi diisiindigliniiz
yatirim sirketine, gerekli yetki belgelerine sahip olup
olmadiklarini sorabilir, kurum hakkinda sizi daha de-
tayl bilgilendirmelerini isteyebilirsiniz. Ayrica Ser-
maye Piyasasi Kurulu, Tlrkiye Sermaye Piyasasi
Araci Kuruluslar Birligi veya Borsa Istanbul’un in-
ternet sitelerinde yatirm sirketleri hakkinda detayli
bilgiye ulasabilirsiniz. Bu bilgiler yatinm kuruluslari-
nin ortaklari, tst yonetimi, finansal durumu, huku-
ki durumu ve gegmiste aldigi cezalar gibi konular
icermektedir.

4. Yatinm danismaninizi segme hakkiniz

Hizmet alacaginiz kurumda, yatinmlarinizla ilgili bir
veya birden fazla yatinm danismaniniz olabilir. Yati-
rnm danismaninizin nitelikleri hakkinda kurumunuz-
dan detayli bilgi isteyebilir, beraber calismak istedi-
giniz misteri temsilcinizi segebilirsiniz.

5. Yatinm danismaniniz hakkinda bilgi alma
hakkiniz

Yatirnm danismaninizin size hizmet verebilmesi icin

gerekli lisans belgelerine sahip olmasi gerekmekte-
dir. Yatinm danismaninizin ilgili lisansa sahip olup
olmadigini kendisine veya galistigi yatinm sirketine
sorabilirsiniz. Ayrica, Sermaye Piyasasl Lisansla-
ma, Sicil ve Egitim Kurulusu'nun internet sitesin-
den danismaniniz hakkinda detayh bilgi alabilirsi-
niz. Bu bilgiler, yatinm danismaninizin sahip oldu-
du lisans belgeleri, gecmis is tecriibesi, egitim du-
rumu ve gecmiste aldigi cezalar gibi konular iger-
mektedir.

6. Kisiye Ozel tavsiye alma hakkiniz

Herkesin finansal durumu, yatinmlarindan beklenti-
leri, gelecekte ulasmak istedigi hedefleri, risk alabil-
me profili birbirinden farklidir. Yatinm danismaniniza
finansal durumunuzu ve yatinmlarinizdan beklenti-
lerinizi anlatip size 6zel tavsiye almayi talep edebilir-
siniz. Yatinm danismaniniz, uygun portfoy dagilimini
olusturmakta size destek olacak, getiri beklentile-
rinizin gergekgi bir sekilde belirlenmesine yardimci
olacaktr.

7. Yatinnm iriinleri hakkinda bilgi alma
hakkiniz

Her finansal Grtndn riski, getirisi ve vadesi farklidir.
Dolayisiyla her yatirm araci her yatirnmciya uygun
degildir. Yatirrm Urilnleri hakkinda hizmet aldiginiz
yatirim kurulusundan bilgi almayi talep edebilirsiniz.
Aldiginiz bilgilerin yeterli olmadigini hissediyorsaniz,
yatinm danismaninizla baglantiya gecip daha de-
tayh olarak bilgilendirilmeyi isteyebilirsiniz. Ayrica,
Sermaye Piyasas! Kurulu, Tirkiye Sermaye Piyasasi
Araci Kuruluslan Birligi veya Borsa Istanbul’un inter-
net sitelerinde bu aracglar hakkinda gesitli bilgilere
ulasabilirsiniz.

Genel kural olarak, birikimlerinizi bir yatirrm aracina
yobnlendirmeden énce o Urlndn risklerini, getiri po-
tansiyelini ve sizin yatinm amaglariniza uygunlugu-
nu iyice anladiginizdan emin olmaniz dogru olacaktir

8. Islem maliyetleri hakkinda bilgi alma
hakkiniz

Yatirim Urdnleri hakkinda bilgi alirken, islem maliyet-
leri, komisyonlar, vergiler gibi kesintiler konusunda
da bilgilendirilmeyi talep edebilirsiniz. Bu tir kesin-
tiler bazi durumlarda beklediginiz getiriye ulasama-
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maniza yol agabilir. Bu konuda 6énceden bilgi alma-
niz, yatinm ve portfoy dagiimi kararlarinizi daha
saglikll vermenizi saglayacaktir.

9. Adil ve esit hizmet alma hakkiniz

Yatirim kurulusunuz, her yatinmaisini ayni derecede
degerli gormekte, ayni hizmet kalitesini tiim yati-
rimcilarina adil ve esit bir sekilde sunmaktadir. Bu
konuda tereddiitleriniz olursa yatinm kurulusunuzla
irtibata gegebilirsiniz.

10. Diiriist hizmet alma hakkiniz

Yatinm kurulusunuz ve danismaninizin, size hizmet
verirken yasalara, mesleki kurallara ve etik ilkelere
uygun davranmasi, size, bu kurallara uygun olma-
yan onerilerde bulunmamalari gereklidir. Eger bu
konuda tereddiit ettiginiz bir durum varsa, 6nce ya-
tinm kurulusunuzla irtibata gecip asadida yer alan
“sikayet etme” ve “sorunlariniza ¢éziim arama” hak-
larinizi kullanabilirsiniz

11. Bagimsiz ve tarafsiz tavsiye alma
hakkiniz

Yatirm kurulusunuz, sizin finansal durumunuzu
dogru bir sekilde dederlendirecek, sizin beklenti ve
amaglariniza uygun Urlin ve hizmetleri sunacak, size

uygun olmayan yatirim araglarini tavsiye etmeye-

cektir. Talep etmeniz halinde, tavsiyelerinin sebeple-
rini sizinle agikga paylasacaktir. Yatirim kurulusunuz,
sizin finansal durumunuz ve beklentileriniz disinda
bir amacla size yatirm tavsiyesi sunmayacaktir

12. Cikar catismalarindan haberdar edilme
hakkiniz

Bazi durumlarda yatinm kurulusunuzun veya danis-
maninizin gikarlari, sizin yatinm amaglarinizla uyus-
mayabilir. Olasi ¢ikar gatismalari hakkinda yatirim
kurulusunuz ve danismaniniz, daha siz sormadan,
size bilgi vermek zorundadir. Ancak, siz de bu ko-
nuda detayl olarak bilgilendirilmeyi isteyebilirsiniz.

13. Bilgilerinizin gizli tutulmasi hakkiniz

Yatirrm kurulusunuzdaki kisisel bilgileriniz, yatirim
amaglariniz ve yaptiginiz yatinmlar baska kisilerle
paylasilmamakta, size ait bilgiler gizli tutulmaktadir.
Ancak, yasal zorunluluk olan hallerde kurumunuz bu
bilgileri ilgili kamu kurumuyla paylasabilecektir.

14. Kendi bilgilerinize her an erisme hakkiniz

Yatinm kurulusunuzdaki hesabiniza dilediginiz an,
internet, telefon, faks gibi gesitli yontemlerle ula-
sabilirsiniz. Yatirim kurulusunuzdan bilgilerinize nasil
erisebileceginizi daha detayl olarak 6grenebilirsiniz

15. Hesaplarinizi yonetme hakkiniz

Hesaplarinizda yapmak istediginiz islemler icin yati-
rim kurulusunuza talimat vermeniz yeterlidir. Yatinm
kurulusunuz bu talimatlari hangi yontemlerle ulas-
tirmaniz gerektigine dair sizi bilgilendirecektir.

16. Hesaplarimizi kontrol etme hakkiniz

Bir yatirim kurulusunda hesap actiginizda, sizin adi-
niza bir de Merkezi Kayit Kurulusu'nda (MKK) he-
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sap aclimaktadir. Merkezi Kayit Kurulusu'ndaki

he-
sabinizda, tim yatinm kuruluglarinda duran yatirim
drlnlerinizi toplu halde gorebilirsiniz. Merkezi Kayit
Kurulusu’nun internet sitesinde hesaplarinizi kontrol
etme konusunda gesitli bilgilere ulasabilirsiniz.

17. Hesaplariniz hakkinda diizenli olarak
bilgi alma hakkiniz

Yatirrm kurulusunuz, hesabinizla ilgili bilgileri, ha-
reketleri, size duzenli olarak gdnderecektir. Hangi
yontemle bu bilgilerin size iletilmesini istediginiz ko-
nusunda yatinm kurulusunuzu bilgilendirmeniz ye-
terlidir.

18. Dilediginiz an kurumunuzla iletisim
kurma hakkiniz

Yatinm kurulusunuza ve danismaniniza, kurumun
mesai saatleri icinde dilediginiz an telefon, faks,
e-posta gibi gesitli ydontemlerle ulasabilirsiniz. Kisisel
bilgilerinizde, hesaplarinizda veya yatirrm amacglari-
nizda dedisiklikler olduysa, her zaman sirkete veya
yatinm danismaniniza erisip gerekli degisiklikleri
yapmalarini isteyebilirsiniz. Sadece genel olarak bilgi
almak istediginiz bir konu dahi olsa, yatinm kurulu-
sunuzla iletisim kurmaktan g¢ekinmeyin. Yatirim ku-
rulusunuz, bu tir durumlarda kendilerine nasil eri-
sebileceginizi size daha detayl olarak agiklayacaktir.

19. Daha iyi hizmet alma hakkiniz

Yatinm kurulusunuzun veya danismaninizin size
daha iyi hizmet vermesini saglayacak onerileriniz
varsa bunu kendileriyle her zaman paylasabilirsiniz.

Size daha iyi hizmet sunmak igin dnerilerinizi dinle-
mekten ve gerekli iyilestirmeleri yapmaktan mem-
nun olacaklardir.

20. Sikayet etme hakkiniz

Yatinm kurulusunuzun veya danigmaninizin size
sundugu hizmette memnun olmadiginiz konular
varsa, kendilerine bildirmekten gekinmeyin. Yatirnm
kuruluslari, yatinmailarin sikayetlerini uygun bir se-
kilde degerlendirip cézmek icin gayret gosterecektir.

21. Sorunlariniza ¢éziim arama hakkiniz

Yatirim kurulusunuzdan veya danismaninizdan aldi-
giniz hizmetle ilgili bir sorun yasadiysaniz ve yatirim
kurulusunuzda bu sorununuzla ilgili sizi memnun
eden bir ¢oziim gelistirilemediyse, konuyu Sermaye
Piyasasi Kurulu, Tlrkiye Sermaye Piyasasi Araci Ku-
ruluslari Birligi veya Borsa Istanbul’a iletebilirsiniz.
Sorunlarinizin yazili olarak bildirilmesi ¢6zimu hiz-
landiracaktir. Daha da énemli bir ihtilaf yasiyorsaniz,
her zaman icin mahkemelere bagvurup konuyu yar-
glya tasiyabilirsiniz.

22. Dilediginiz an baska kurumla calisma
hakkiniz

Herhangi bir sebepten dolayl yatinm sirketinizi ya
da yatinm danigmaninizi degistirmek isterseniz bunu
her zaman yapabilirsiniz. Bu konuda yatirim kurusu-
nuza bir talimat vermeniz yeterlidir.

Haklarinizin Giivencesi Olan Kurumlar:
Sermaye Piyasasi Kurulu (www.spk.gov.tr)

Borsa Istanbul A.S. (www.borsaistanbul.com.tr)

Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.
(www.takasbank.com.tr)

Merkezi Kayit Kurulusu A.S. (www.mkk.com.tr)

Sermaye Piyasasi Lisanslama, Sicil ve Egitim
Kurulusu A.S. (www.spl.com.tr)

Tlrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi
(www.tspakb.org.tr)
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Gokben Altag
galtas@tspakb.org.tr

GELISMEKTE OLAN ULKELERDE
KOBI PIYASALARI

luslararasi Menkul Kiymet Birlikleri Konseyi (In-

ternational Council of Securities Associations-
ICSA), araci kurulus birliklerini temsil eden bir olu-
sumdur. 1988 yilinda kurulan Konseyin amaci lye
birlikler arasinda isbirligi saglayarak, sermaye piya-
sasinin gelisimine katkida bulunmaktir. Birligimiz,
2006 yilindan bu yana Konseyin Uyeleri arasinda yer
almaktadir. ICSA, faaliyetlerini tyelerin olusturdugu
calisma gruplari araciligiyla yiriitmektedir.

Gelismekte olan Ulkelerin global sermaye piyasala-
rindaki etkinligini artirmak ve bu (lkelerdeki araci
kurulus birlikleri arasindaki bilgi aligverisini sagla-
mak amaciyla 2011 yilinda ICSA biinyesinde, Gelis-
mekte Olan Piyasalar Komitesi olusturulmustur. Mart
2013'te Komiteye bagkanlik eden Trkiye Sermaye
Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi (TSPAKB) tarafin-
dan “Gelismekte Olan Ulkelerde KOBI'lerin Sermaye
Piyasasl Yoluyla Finansmani” bashkl bir rapor ha-
zirlanmistir. ICSA tarafindan yayinlanan rapor kap-
saminda, Turkiye'nin yani sira Bulgaristan, Giliney
Kore ve Meksika'daki KOBI piyasalari incelenmistir.

Bu ayki calismamizda, ICSA raporunda yer alan
Glney Kore, Meksika ve Turkiye'deki araci kurulug
birliklerinin verdigdi bilgiler dogrultusunda ilgili Gl-
kelerdeki KOBI piyasalarinin isleyisi ele alinmistir.
Bulgaristan’da KOBI'ler icin ayri bir pazar olmayip,
heniiz KOBI'lerin islem gérmesi icin tegvikler de ge-
tirilmemistir. Bu nedenle Bulgaristan’a calismada
yer verilmemistir. Son olarak calismada KOBI'lerin
sermaye piyasasl yoluyla finansmanina yonelik olus-
turulan politika 6nerileri 6zetlenmistir.

I. GUNEY KORE

Giiney Kore’de KOBI tanimi icin, istihdam edilen ¢a-
lisan sayisi ile sermaye veya satis hasilati kriterleri
bulunmaktadir. Bununla birlikte, KOBI tanimi sekto-
re gore degismektedir. Ornegin imalat sektoriinde
calisan sayisi 300°den az olan sirketler KOBI olarak

GiNDeM

tanimlanmisken, elektrik, gaz, su dagitimi, balikgi-
Ik, depoculuk gibi belirli sektdrlerde calisan sayisi
200'den az olan sirketler KOBI'dir. Bazi sektorlerde
sermaye kriteri varken bazi sektdrlerde toplam satig
hasilati KOBI'leri belirlemektedir.

Kore hiikiimeti 6zellikle 1997-98 ekonomik krizinin
ardindan KOBI'leri gelistirmeye déniik kapsam-
Il programlar ylratmuistir. Risk sermayesi yatirim
sirketlerine yonelik diizenlemeler getirilmis, bu sir-
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Giiney Kore’de KOBI Tanimi

Calisan

Sektor

Imalat

Madencilik, Insaat, Tagimacilik

Perakende, Hotel, E§lence Tesisleri, iletisim, Bilgi
Teknolojileri, Miihendislik Hizmetleri, Hastanecilik,
Radyo ve Televizyonculuk

Tohumculuk, Balikgilik, Elektrik, Gaz ve Su Dagitimi,
Medikal ve Ortopedik Uriinler, Toptancilik, Petrol ve
Petrol Uriinleri Toptanciligi, Satis, Tur Isletmeciligi,
Depoculuk Hizmetleri, Bilim ve Teknoloji Hizmetleri,
Sinema, Is Destek Hizmetleri

Diger Sektorler

Kaynak: KOFIA

ketlere kredi saglayan kamu fonlar olusturulmus-
tur. Turkiye'deki KOSGEB'’e benzer sekilde Kiiguk ve
Orta Olcekli Isletmeler Biirosu KOBI'lerin teknolojik
gelismelere ayak uydurmasini saglamak ve rekabet
glleri ile etkinliklerini artirmak icin KOBI'lere des-
tek vermektedir.

Giiney Kore'de KOBI'ler hisse senedi ihraci, tahvil
ihraci, girisim sermayeleri ve diger ydntemlerle ser-
maye piyasasindan fon temin edebilir.

Y T

A. HISSE SENEDI
PIYASASI

Sermaye

Sayisi ve Satis

::88 gg:zzzzig 2: z Hisse Senedi ihraci

5300  Satis>30 mn, ¢ fosdaq
Gulney Kore'de kiglik ve orta
Olgekli sirketlerin islem gor-

>200 Satis>20 mn. $ mesi i¢in 1996 yilinda Kosdaq
Menkul Kiymetler Sirketi ku-
rulmus, Kosdaq 2005 yilinda
Kore Borsasl ile birleserek,
Kore Borsasi biinyesinde ayri

>50  Satis>5> mn. $| bir pazar olarak iglemlerine

devam etmektedir.

Borsadaki ana pazar ve KOBI pazari kotasyon ko-
sullari tabloda 6zetlenmistir. Kosdaq'ta kotasyon
kosullari ana pazara gore distrilmis olup, bitlin
sirketlere agik bir pazardir. Bir baska ifadeyle ana
pazar kriterlerini yerine getiren sirketler de isterler-
se Kosdaq'a kote olabilir. Yine de, Kosdaq'da islem
goren sirketlerin %80’inden fazlasi KOBI tanimina
girmektedir.

Kosdaq'ta sirketler “risk sermayesi sirketleri”, “bu-
ylyen risk sermayesi sirketleri” ile “diger sirketler”
(yatinm fonlari ve yabanci firmalar dahil) kategori-
lerine ayrilmistir.

Risk sermayesi sirketleri icin kotasyon kosullar di-
ger sirketlere gore daha disiliktir. Kore Teknoloji
Kredi Garanti Fonunca verilen kredi garantilerinde
Kosdaq'taki risk sermayesi sirketleri dnceliklidir.

Kosdaq'ta islem gbérmek isteyen risk sermayesi sir-
ketlerinin KOBI sartlarini tagimasi gerekmektedir.
Biyiyen risk sermayesi sirketlerinin kotasyon kosul-
lari diger risk sermayesi sirketlerinden distiktir. Bu
siniflandirmaya giren sirketleri borsa belirlemektedir.

Kosdaq'ta sirketlere kotasyon sirasinda ve diizenle-
melere uyum konusunda hizmet veren piyasa danis-
manhdi gibi bir sistem yoktur. Bununla birlikte, borsa
“Kotasyon Destek Merkezi” adli bir egitim programi
hazirlayarak, borsada kote olmak isteyen tim sirket-
lere Uicretsiz egitim vermektedir.

12
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Kore Borsasi- Ana Pazar ve Kosdaq Pazari Kotasyon Kosullan

Biiyiiyen Risk

Ana Pazar Diger Sirketler Risk Sermayesi Sermayesi
Faaliyet Siiresi il il - -
Sirket 1. Ozsermaye >10 myr. KRW >3 myr. KRW >1,5 myr. KRW >1,5 myr. KRW
Biyuklagi (9mn. $) (2,7 mn. $) (1,4 mn. $) (1,4 mn. $)
(sartlardan biri) 2. Piyasa Dederi >20 myr. KRW >9 myr. KRW
(18 mn. $) (8,1 mn. $)
Kéar 1. Ozsermaye >%>5 (son yil)* >%10 >%)5 -
(sartlardan biri) karllik orani >%10 (son 3 yil)
2. Net kar son yil>2,5 myr. KRW >2 myr. KRW| >1 myr. KRW (0,9 =
(2,3 mn. $) (1,8 mn. $) mn. $)
son 3 yiII>5 myr. KRW
(4,5 mn. $)
3. Hasilat ya da Hasilat>30 myr. KRW Hasilat>10 myr. Hasilat>5 myr. -
Piyasa Degeri (2,7 mn. $) Piyasa KRW (9 mn. $)| KRW (4,5 mn. $)

Degeri >50 myr. KRW| Piyasa Degeri >30

(4,5 mn. $)| myr. KRW (2.7 mn. | Piyasa Degeri >30
$) myr. KRW (2.7
mn. $)

Sermaye Dagilimi 1. Sirketin minimum halka acilma orani asagidaki gibidir.

a. Azinlik hisselerinin orani %25'ten biiyiikse %5 halka aciimali.

b. Azinlik hisselerinin orani %25'ten kiiclikse %10 halka acilmali.
2. Sermayesi 50 milyon KRW'nin (45 milyon $) Gzerinde olan ve hisselerin
%10’'undan fazlasini halka acan sirketler igin minimum hisse senedi sayisi sermaye
ya da piyasa degerine gore asadidaki gibi dedismektedir.

a-50<Sermaye<100 myr. KRW
(ya da 100<piyasa degderi<200 myr. KRW) ise min. 1 milyon hisse
b-100<Sermaye<250 myr. KRW
(ya da 200<piyasa degderi<500 myr. KRW) ise min. 2 milyon hisse
c-Sermaye> 250 myr. KRW
(ya da piyasa degeri>500 myr. KRW) ise min. 5 milyon hisse
3. Tahsisli satis ya da ikincil halka arzlarda minimum hisse senedi sayisinin 300.000
olmasi gerekir.

Min. Kigiik Yatinmci Sayisi >1.000 >500

Sermaye Artirimi Basvurudan 1 yil 6nce yapilan sermaye artirimi, sirketin
onceki 2 yiIl boyunca sahip oldugu 6zsermayeden az

olmalidir.
Blylik Hissedar Degisimi Basvurudan 6 ay once Basvurudan 1 yil 6nce bliyiik hissedar degisimi
bliyik hissedar degisimi olmamalidir.

olmamalidir

Kaynak: KOFIA

*Sermaye 100 myr. KRW'den (9 mn. $) biyiik ise 6zsermaye karlilik orani min. %3 ya da gegmis dénem kari min. 5 myr. KRW (4,5
mn. $) olmali ve son yil net nakit akisi pozitif olmali.
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Genel Sartlar
Risk Sermayesi
Faaliyetleri

AR-GE Faaliyetleri
isletmeler.

Yeni Teknoloji
Faaliyetleri

degerlemesi alan isletmeler.

Kaynak: KOFIA

Serbest Piyasa
Kosdaq disinda kuiglik ve orta odlcekli sirketler “Ser-

best Piyasa”da da islem gérebilmektedir. Ozdiizen-
leyici kurum olarak gérev yapan Kore Finansal Yati-
rim Birligi (Korea Financial Investment Association-
KOFIA) g6zetiminde isleyen bu platform tezgahisti
bir pazardir. Borsa kotasyon kosullarini yerine geti-
remeyen, ¢zellikle risk sermayesi sirketlerinin islem
gormesi icin kurulmustur. Serbest Piyasa’da mini-
mum sermaye, karllk, halka agiklik vb. gibi kotas-
yon kosullari aranmamaktadir.

Bununla birlikte, 1 yildan fazla Serbest Piyasada is-

lem goéren girisim sirketlerinden yanhs bilgilendirme
cezasl almamig ve yillik islemleri toplam portféyu-

Kore'de Kamuyu Aydinlatma Yiikiimliiliikleri

Kosdaq Risk Sermayesi Sirketi Sartlan

KOBI yasasina gére KOBI olarak tanimlanmali.

Min. son 6 aydir KOBI'lere, yeni teknoloji girisimcileri ve
Kore Yatinnm Fonu’na yatinm (Yatinm miktarinin toplam
sermayenin %10’unu gegmesi beklenir).

Son finansal yilda AR-GE harcamalari 50 mn. KRW'nin
(45.000 $) ustlinde ve toplam satislarin %5'ini asan

Patent vb. haklar ile ticaret yapan, kullanilan teknoloji ve
faaliyetlerde Kore Kiiglk Isletmeler Kurumunca birinci sinif

nin %5 Uzerinde olanlar
Kosdag'ta islem gbrmek
lzere borsaya basvurduk-
larinda diger sirketlere gore
oncelikli olarak incelenir. Ay-
rica, basvurusu onaylanan
sirketler basvuru inceleme
Ucreti (1 milyon KRW, 1.000
$) ve kotasyon (cretinden
muaftir.

Islem ve Islem
Sonrasi Hizmetler
Kosdaq'da islemler strekli miizayede sistemiyle ger-
ceklesir. Takas ve saklama islemleri ana pazardaki
sirketlere benzer sekilde yapilmaktadir. Tezgahdistu
pazar olan Serbest Piyasada islemler ihale ydnte-
miyle gerceklesir.

Kamuyu Aydinlatma Yikiimliiliikleri

Kiglk ve orta olgekli sirketlerin kamuyu aydinlat-
ma yUkimldliklerinde ana pazara kiyasla énemli bir
fark yoktur. Ornegin, ana pazarda ihracgilarin ser-
mayenin %5’inden fazlasini etkileyecek 6zel durum-
lari agiklama sorumlulugu varken, Kosdaq ve Ser-
best Piyasa icin sermayenin %10’unu etkileyecek
0zel durum agiklama sorumlulugu vardir.

Ana Pazar
Ozel Durum Aciklamalari

(6nemli yonetim olaylar)  ertesi gliin

%?2.5)

Ozel Durum Aciklamalari  Aciklama zamani:

soylentiler)

Aciklama zamani: ayni giin ya da
-sermayeyi %5'ten fazla etkileyecek |(bliyiik sirketler** icin %5)

durumlar (bilyik sirketler* icin

(fiyati etkileyecek haber ve -sabah cikan haberler icin 6gleden sonra
-6dleden sora cikan haberler igin ertesi giin sabah

Serbest Piyasa

Aciklama zamani: ayni giin ya da ertesi glin
-sermayeyi %10'dan fazla etkileyecek durumlar

Aciklama zamani:
haberlerden bir giin sonra

Finansal Raporlar

UFRS ya da GAAP ile uyumlu son
iki faaliyet yili finansal raporlari
bagimsiz denetimden (4 biylik

UFRS ya da GAAP ile uyumlu finansal raporlari
bagimsiz denetimden (4 biytk sirket) gegmeli

sirket) gecmeli
Yanlis Bilgilendirme Cezasi
-Para cezasl ya da ihtar
-Islem durdurma
Kamuyu Aydinlatma En az 2 kisi
Calisani
Kaynak: KOFIA

-Yanlis bilgilendirme oldugunun duyurulmasi

*Ana Pazar icin varliklar 2 trilyon KRW'den (1.8 myr. $) fazla olan sirketler blyik sirketlerdir.
**Kosdaq icin varliklari 100 myr. KRW’den (90 mn. $) fazla olan sirketler blyik sirketlerdir.

-Yanlig bilgilendirme
oldugunun duyurulmasi
-Islem durdurma

En az 1 kisi
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Piyasa Verileri

Kore Borsasinin ana piyasasindaki (KOSPI) sirket
sayisi 791 iken, Kosdaq piyasasindaki sirket sayisi
1.000'in Uzerindedir. Kosdaq'ta 2011 yilinda 92 mil-
yar $'a ulasan piyasa dederi ana pazarin onda bi-
riyken, islem hacmi Ucte biri kadardir. Kosdaq'daki
sirketlerin piyasa dederi krizle birlikte 2008'de 40
milyar $'a kadar inerken, devam eden dénemlerde
tekrar yukselmistir.

Tezgahustl bir piyasa olan Serbest Piyasada ise
2012 sonu itibariyle islem goéren 63 sirketin piyasa
degeri 750 milyon $ civarindadir.

Kore Hisse Senetleri Piyasasi

Kore'de 6zel sektdr borclanma araci ihrag edecek
sirketlerin toplam varliklari en az 500 milyar KRW
(450 milyon $) olmaldir. Ayrica, ihrag edilecek tah-
viller sirket 6zsermayesinin dort katini asmamalidir.
Ihraccinin iki veya daha fazla kredi derecelendirme
kurumu tarafindan yatinm yapilabilir kredi notuna
sahip olmasi istenmektedir. Halka arz izahnamele-
rinin Ulke sermaye piyasasl otoritesine sunulmasi
gerekir.

Mayis 2012'de KOFIA, tahvil ihrag kosullarini sag-
layamayan sirketlerin tahvil ihracini kolaylastirmak
icin hikimetin de talebiyle Nitelikli Kurumsal Alici
(Qualified Institutional Buyer-
QIB) adli bir pazar gelistirmistir.

2007 2008 2009
Ana Pazar Nitelikli Kurumsal Alici pazarin-
Piyasa Dederi (myr. $) 821.4 4978  766.1 9853  899.1| KRWnin (450 milyon $) altin-
Islem Hacmi (myr. $) 1,1759 1,110.6 1,265.1 1,217.1 1,468.6| 45 olan ve daha 6nce tahvilleri
g_°;;a; ; Lo22 1037 1028 1029 1031 kote olmayan sirketlerin tahvil-
Ir YIS ' ’ ’ ' ' leri ihrac olabilmektedir. Yine
Piyasa Degeri (myr. $) 86.3 39.9 74.3 84.6 915 4o Ulkedgeki KOBI tanmmna gi-
islem Hacmi (myr. $) 4320  266.6  458.2  416.8  481.5| ' . . ;
Serbest Pivasa ren sirketlerin maksimum ser-
Sirket Say|5|y 54 70 66 2 63 mayelerinin 8 milyon $ oldugu
. o 0z Oniinde bulunduruldugun-
Piyasa Degeri (myr. $) 0.40 4.99 0.64 0.71 0.75 ga KOBI tanimi di lndakig v
islem Hacmi (myr. $) 0.04 0.03 0.01 0.05 0.04| da 3 3

Kaynak: KOFIA

B. BORCLANMA ARACI PiYASASI

Glney Kore'de tim 0zel sektor tahvilleri Finansal
Hizmetler ve Menkul Kiymetler Kanununa tabi olup,
KOBI'lerin ihrag ettigi borclanma araclari icin 6zel bir
dizenleme yoktur.

Kore Ozel Sektér Borglanma Araci Piyasasi

Nitelikli Kurumsal
Alic1 Pazan

Kore Borsasi

Kaynak: Kore Borsasi, KOFIA

GiNDeM

ketler de bu piyasada yer alabi-
lir. Finansal kurumlar ve kamu
sirketleri bu pazarda ihraggi
olamaz. Bu tahviller igin izahname ve kredi derece-
lendirme gibi ylkimldlikler bulunmamaktadir. QIB
tahvillerinin ikinci piyasadaki islemleri KOFIA goze-
timindeki elektronik bir sistemde gerceklestiriimekte
olup, sistemde sadece nitelikli yatirrmcilar islem ya-
pabilmektedir.

HenUz ¢ok yeni olan bu pazarda 2012
sonu itibariyle yalnizca 1 sirket, 1 mil-
yar $'lik ihrag gerceklestirmistir.

Toplam Varliklar Min. 500 milyar KRW  Mak. 500 milyar KRW
(450 milyon $) (450 milyon $) C. MENKUL
Toplam Nominal Tutar Min. 300 milyar KRW : T
(270 milyon $) KIYMETLESTIRME
Ihrag Sekli Halka Arz Toptan Satig PIYASASI
Derecelendirme Sarti Var -
Izahname YUkimlGlGga  Var - Guiney Kore'de Asya krizinin ardindan,
Islem Yeri Borsa Tezgahsti (KOFIA) | hiikiimet 6zellikle KOBI'ler icin Temi-

natlandinlimis Tahvil Yukdmldldkleri
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(Collateralized Bond Obligations- CBO) ya da kredi
garanti sistemleri gelistirerek bu sirketlere alterna-
tif bir finansman kaynadi saglamayi hedeflemistir.
CBO’lar KOBI tahvillerini dayanak alan varliga da-
yali menkul kiymetlerdir. Sistemde yilksek getirili
ve diisiik kredi notuna sahip olan KOBI tahvilleri bir
havuzda toplanir. Havuzdaki varliklari dayanak alan
farkl dilimlerde yeni tahviller ihrag edilir.

Ayrica Kore Kredi Garanti Fonu (Korea Credit Gua-
rantee Fund) ve Kore Teknoloji Finans Kurumu (Ko-
rea Technology Finance Corporation) adl iki kamu
kurumu CBO'lar igin belirli bir limite kadar garanti
saglamaktadir.

D. DIGER

Daha Once de deginildigi gibi, Kore'de girisim ser-
mayesi yatirm gsirketlerine yonelik tegvikler 6nemli
olmus ve bu sirketlere kredi saglayan kamu fonlari
olusturulmustur.

2009 yilinda KOFIA ile Devlet Isci Emeklileri Servisi,
Kore Ogretmen Emekli Sandidi, GS Caltex, Ilshin Gi-
risim Sermayesi isbirligi ile kurulan “Serbest Piyasa
Yeni Gelisen Makine Yatirm Fonu” KOBI ve girisim
sermayesi sirketlerine yatirrm yapmaktadir. 50 mil-
yon $ portfoy blylkliigline sahip olan Fonun girisim
sermayelerine 30 milyon $ kadar yatirrm yapmasi
planlanmaktadir.

II. MEKSIKA

Meksika'da kiglk ve orta Olgekli sirketler istihdam
edilen calisan sayisi ve yillik hasilata gére belirle-
nirken tanimlar sektére gore degdismektedir. Genel
uygulamalardan farkli olarak Meksika’da KOBI tani-

Meksika’da KOBI Tanimi

Calisan

mi icin bir puanlama sistemi olup, calisan sayisi ve
toplam hasilatin yaninda bu puan da dederlendir-
meye alinir.

Puan= Calisan sayisi*0,1+toplam hasilat*0,9 sek-
linde hesaplanir. Ornegin hizmet sektériinde 40 ca-
hsani olan ve 90 mn. MXN hasilat yapan bir sirketin
puani 40*0,14+90*0,9=85 olarak hesaplanir ve bdy-
lece “kliglk” sirket siniflamasina girer.

Kiglk ve Orta Sirketler Mistesarlidi (Undersecre-
tary for the Small and Medium Enterprise) Ekono-
mi Bakanligi biinyesinde kurulmus olup, finansal
kuruluslarla isbirligi icinde KOBI'lere yonelik destek
programlari gelistirerek KOBI'lerin Meksika ekono-
misine olan katkisini artirmayi hedeflemektedir. Ote
yandan, Nacional Financiera (NAFINSA) llkenin en
blylk kalkinma bankasi olup, bankanin amaglarin-
dan biri KOBI'lere fon aktarmak ve teknik destek
saglamaktir.

KOBI'lere yonelik bor¢lanma araci piyasasinin gelis-
mesi icin hiikiimet ve borsanin destegiyle 6zel prog-
ramlar gelistirilmistir. Ayrica, girisim sermayeleri de
KOBI'ler icin alternatif bir kaynak olabilmektedir.
Ulkede KOBI'lerin sermaye piyasasindan daha cok
faydalanabilmesi icin cesitli otorite ve sektdr katilim-
alarinin calismalari mevcut olsa da heniiz KOBI'lerin
sermaye piyasasindan sagladigi finansman kisithdir.

A. HISSE SENEDI PIYASASI

Meksika’da menkul kiymetler, Meksika Menkul Kiy-
metler Borsasinda (BMV) islem gdrmektedir. Bor-
sada KOBI'lere yonelik ézel bir pazar yoktur. Biitiin
sirketler bliyikliklerinden bagimsiz olarak borsa pa-
zarlarinda islem gérmektedir.

Bununla birlikte borsa “"BMV Hiz-

LM met Program”i ile orta dlgekli sir-

Kaynak: AMIB

16

Isletme Sektér Sayisi Toplam Hasilat Limit ketlerin hisse senedi halka arzla-
Mikro Tum >10| >4 mn. MXN (37.200 $) 4,6 rina kolaylik getirmistir. Orta &l-
Ticaret|  11-30 4 TQ}'ZIO%%?S'O'\SXS 93| gekli sirketler Maliye Bakanhginin

Kigik - ' tanimlamasindan bagimsiz olarak

Sanayi ve Hizmet 11-50 @ il 0 [ifds LB 95 i

(37.200-930.000 $) B_orsa taraf!_nda_r_l bellrlenm_ekte-

Ticaret| 31-100 100 M- 250 mn. MXN 235 d|_r. Buna go,re Ozsermayesi 500

Orta Hizmet| 51-100] 93770005 3 mn. $) 235| milyon MXN'den (4,7 milyon $)
Sanayi| 51-250 ' ! ' 250| az olan sirketler orta 6lgekli olup,

kotasyon (cretinde muafiyet ve

TSPAKB



BMV Hizmet Programi

Avantaj

Kotasyon lcretinden muafiyet

Kotta kalma aidatinda indirim (ilk yil)

Daha hizl kayit siireci

Halka arz siirecinde tanitim faaliyetlerinde destek
Kamuyu aydinlatma platformlarinda (Emisnet ve
Sibolsa) ucretsiz duyuru (ilk yil)

Kaynak: AMIB

daha hizli kayit slireci avantajlarindan yararlanabil-
mektedir. Ayrica bu sirketlere tanitim gezisi, gaze-
te ilani, internet sitesi gibi taniim faaliyetlerinde,
borsa destek vermektedir. Program kapsamindaki
sirketlerin daha 6nceden borsaya kote olmamasi ve
yerli olmasi gerekir.

B. BORCLANMA ARACLARI
PIYASASI

Meksika'da 6zel sektdr borglanma araclari borsa ve
tezgahiistii pazarda islem gdrmektedir. Ulkede canli
bir dzel sektdr tahvil piyasasi vardir. KOBI tahvilleri-
ne yonelik 6zel bir platform yoktur. Bununla birlikte
orta olgekli sirketlerin borglanma araci ihraci igin iki
Ozel destek programi mevcuttur.

“Girisimciler icin Bor¢glanma Araci
Piyasasi” Programi

Maliye Bakanligi, borsa ile gesitli kamu ve 6zel ku-
ruluglarin  6nciliginde 2011 yilinda, sirketlerin
kurumsal yonetim ilkelerine uyumlu hale gelerek
borsada borglanma araci ihrag edebilmesine destek
olmak adina “Girisimciler icin Borglanma Araci Piya-
sasl” programi baglatmistir.

Destek, kredi derecelendirme gibi profesyo-
nel hizmetleri icerirken, bu hizmetlerin en az
%10unu sirketin karsilamasi beklenir. Deste-
gin Ust limiti 10 milyon MXN‘dir (93.000 $).

(Hisse Senedi)

2. 2011 finansal yilinda satislari 100-

GEIEY.Y¢d 250 milyon MXN (930.000-2,3 milyon $)

arasinda olan,

3. Son 2 yilda faaliyet kari eden,

4. En az 3 yildir faaliyette olan,

5. Son (g yil finansal tablolari denetim-

den gegmis,

6. Minimum 50 milyon MXN (465.000

$) 6zsermayeye sahip,

7. Vergiye tabi,

8. Kredi derecelendirme sirketlerinden
olumsuz dederlendirme almayan,

9. Meksika'da yerlesik ve borsada daha énce borg-
lanma araci ihrag etmemis olan.

.\/
50%

Destek asadidaki unsurlari kapsamaktadir:

1. Profesyonel hizmetler (kredi derecelendirme,
halka arz stirecindeki dokiimantasyon, kurumsal
finansman, vergi, denetim ve hukuki hizmetler),

2. Veri dagitim sistemleri, bilgi teknolojileri,

3. Kredi derecelendirme,

4, Thrac maliyetleri.

2011 yihinda baglatilan programa ilk yilda yapilan
bagvurulardan 10 tanesi onaylanmis ve 50 milyon
MXN (465.000 $) butce ayrilmistir. 2012 yilinda ise 9
sirketin bagvurusu onaylanmis ve bu sirketlere 100
milyon MXN (930.000 $) bitce aynimistir. Subat
2013 sonuna kadar heniiz bu sirketlerin borglanma
araci ihraci yapilmamistir.

BMV Hizmet Programi

Meksika Menkul Kiymetler Borsasinda hisse senetle-
rine benzer sekilde borglanma araci ihracinda BMV
Hizmet Programi gelistirilmistir. Programa 500 mil-
yon MXN (4,6 milyon $) 6zsermayenin altindaki ve
daha 6nceden menkul kiymet ihrag etmemis yerli

BMV Hizmet Programi (Borglanma Araci Thrac)

Destek programi kapsamindaki sirketlerin ta-

simasi gereken sartlar 2012 yil igin oyledir:

1. Kurumsallagarak blylmeyi dislinen ve
2013 yilinda kurumsal yonetim ilkeleri ile
uyuma baslamayi planlayan, 2014 yilinin
ilk ceyregine kadar da borsada borglanma
araci ihrag etmek isteyen,

GiNDeM

Orta-Uzun
Avantaj Vadeli
Kotasyon Uicretinden muafiyet % 4
Kotta kalma aidatinda indirim (ilk yil) 50% X
Daha hizli kayit siireci % 4
ihrag siirecinde tanitim faaliyetlerinde v %
destek
Kamuyu aydinlatma platformlarinda % %
(Emisnet ve Sibolsa sistemlerine)
Ucretsiz duyuru (ilk yil)

Kaynak: AMIB
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sirketler basvurabilmektedir. Hisse senetlerinde ol-
dugu gibi kotasyon Uicretinden muafiyet, daha hizli
kayit siireci gibi kolayliklari vardir. Ilk yildaki borsa
aidatinda kisa vadeli bonolar icin indirim yokken, di-
der tahviller igin %50 indirim vardir.

C. DIGER

Meksika’da KOBI'lerin sermaye piyasasindan fon
saglamasi igin alternatif yontemler gelistirmek igin
cesitli girisimlerde bulunulmustur.

Girisim Sermayeleri icin Sermaye
Piyasasinda Alternatif

2009 yilinda yapilan bir diizenleme ile Girigsim Serma-
yesi Sertifikalari (Development Capital Certificates-
CKD) adli yeni bir sermaye piyasasi Urini tanimla-
narak girisim sermayelerinin sermaye piyasasl yo-
luyla finansman saglamasi hedeflenmistir.

Turkiye'deki girisim sermayesi yatinm ortakliklari-
na benzer sekilde isleyen CKD’ler altyapi, maden,
gayrimenkul, teknoloji gibi sektorlerdeki sirketlere
yatirrm yapip, borsada halka arz edilerek, sermaye
piyasasindan kaynak saglayabilmektedir.

Girisim Sermayeleri igin Yeni Sirket
Tipleri (SAPI ve SAPIB)

2005 yilina kadar girisim sermayesi yatirimlarinda
azinlk oy hakki, hisse senedi devir hakki, cikis hak-
ki olmamasi gibi gesitli kisitlamalar vardi. 2005 yi-
linda getirilen Sermaye Piyasasi Yasasiyla SAPI adli
yeni bir sirket tanimi getirilmis ve gogu kisitlamalar
kalkmistir. Bu sekilde, girisim sermayesi sirketlerinin

18

SAPI tanimindaki sirketlere yatinm yapmasi kolay-
lastirimistir.

SAPIB adli diger bir sirket tipi, yine girisim sermaye-
lerinin yatirim yapabilecedi sirketlerdir. Borsaya kote

. olan bu sirketlerin minimum 6zsermaye, karllik gibi

kotasyon kriterleri diger kote sirketlere benzer se-

* kilde olup, kotasyon siiregleri de aynidir. Ancak, ku-

rumsal yonetim konularinda bazi farklar mevcuttur.
SAPIB'lerin kote olduktan 3 yil icerisinde diger kote
sirketlere benzer sekilde borsanin belirledigi kurum-
sal yonetim kriterlerine uymasi gerekir. Aksi takdirde
kottan cikarnlir. Subat 2013 sonu itibariyle 2 SAPIB
borsaya kotedir.

III. TURKIYE

Tirkiye’de KOBI tanimi firma biiyiikliigii ve calisan
sayisi kriterlerine gdre belirlenmektedir. 2005 yilinda
clkarilan yasaya gore galisan sayisi 250°den az olan
ve toplam varliklar ya da toplam hasilati 40 milyon
TL'den az olan kurumlar KOBI tanimina girmektedir.
iki sartin da yerine getiriimedigi durumlarda sirket
KOBI tanimina girmemekte ve KOBI'lere sunulan
proje/desteklerden yararlanamamaktadir.

Kiiciik ve Orta Olcekli Isletmeleri Gelistirme Des-
tekleme Idaresi Bagkanhigi (KOSGEB) 1990 yilinda
imalat sektoriindeki KOBI'lerin ekonomideki etkin-
ligini artirmak, rekabet giiclini ylikseltmek icin ku-
rulmus olup, 2009 yilindan itibaren tim sektdrdeki
KOBI'lere hizmet vermektedir.

Tirkiye'de KOBI'lerin sermaye piyasasi yoluyla fi-
nansmani kisithdir. Hisse senedi piyasasi, girisim
sermayeleri KOBI'lerin finansmani icin alternatifler
sunmaktadir. Dider taraftan, 6zel sektor borglanma
araci piyasasi heniiz gelisme asamasinda olup, KOBI
kredilerini dayanak alan birkag varliga dayali menkul
kiymet ihraci gerceklesmistir.

Tiirkiye’de KOBI Tanimi
Toplam Varlik ya da Toplam

Hasilat

<40 mn. TL (22 mn. $)
<8 mn. TL (4 mn. $)
<1 mn. TL (550.000 $)

Calisan
Sayisi
<250
<50
<10

Orta

Kiguk
Mikro
Kaynak: KOSGEB

TSPAKB



- JRKE! -
A. HISSE SENEDI PIYASASI

Turkiye'de Borsa Istanbul, menkul kiymetlerin islem
gordiigii tek organize borsadir. KOBI tanimina giren
sirketlere 6zgu 6zel piyasalar bulunmasa da kotas-
yon sartlarinin daha diisiik oldugu gesitli pazarlarda,
gorece kuglk Olcekli sirketler halka arz olabilmek-
tedir.

Diger hisse senetleri gibi KOBI'lerin de halka arz
olurken SPK'ya sirket bilgileri, ortaklik yapilari, son
Uc yillik finansal raporlar ve bagimsiz denetim ra-
porlari gibi bilgileri iceren izahnameleri kayda almak
icin bagvurmak durumundadir. SPK, ilgili belgeleri
kamuyu aydinlatma yuktmldlikleri cercevesinde
degerlendirmeye alir.

KOBI'lere bazi muafiyetler taninmigtir. Asagidaki ko-
sullardan birini saglayan KOBI'ler bagimsiz denetim-

Borsa Istanbul’da Kotasyon Kosullari
Ulusal Pazar

den muaf tutulabilmektedir.

e Son finansal tablolarinda toplam varliklari 8,15
milyon TL'den (4,6 milyon $) az,

e Son iki yilki finansal tablolarinda toplam satiglari
475.000 TL'den (270.000 $) az,

e Sermayelerinin %95’i veya fazlasi en fazla 50 or-
taga ait olan sirketler,

badimsiz denetimden muaftir.

Hisse Senedi Ihrac

Borsa Istanbul’da ana pazar niteligindeki Ulusal Pa-
zardaki kotasyon kosullarini saglayamayan sirketler,
Ikincil Ulusal Pazar, Gelisen Isletmeler Pazari veya
Serbest Islem Platformunda islem gérebilmektedir.

Ulusal Pazar

Ulusal pazardaki sirketler SPK'nin belirledigi kriter-
lere gbre 3 gruba ayrilmis olup, farkli islem kurallari
gelistirilmistir.

Grup A: Grup B ve Grup C digindaki paylar.

Grup B: Halka acgik piyasa degeri 10 milyon TL'den
(6 milyon $) az olan ve halka agik hisse sayisi 10
milyonun altinda olan veya halka acik piyasa degeri
45 milyon TL'den az olan (26 milyon $) ve halka
acikhik orani %5'in altinda olan paylar.

Grup C: Gozalti pazarinda olan sirketler ya da halka
aclk hisse sayisi 250.000in altinda olan sirketler.

ikinci Ulusal Pazar

Geligen Isletmeler

Grup A Grup B

Grup C

Piyasasi

Faaliyet Suresi En az 3 yil faaliyette olmasi ve son (g yillik |Son 1 yil icerisinde Bagimsiz denetimden
mali tablonun yayinlanmis olmasi sirketin faaliyetlerine 3 gecmis son yil finansal
aydan fazla ara vermemis |tablolarin sunumu
olmasi
Min. Piyasa Dederi ({129 mn TL. |65 mn. TL (32 mn. TL 6,5 mn. TLyada 13 mn. |-
(71,1 mn. $) [(358 mn.$) [(176 mn$) |TL (3,6 yada 72 mn.$)
Vergi Oncesi Kar Son iki yildan en az birinde |Son 2 vl - -
Edilmis Olmasi
Min. Halka Agiklik |- %5 %25 %15 ya da %5 -
Orani
Min. Ozsermaye 32 mn. TL 21 mn. TL 13 mn. TL - -
(176 mn. $) [(11,6 mn. $) [(7Z,2 mn. $)
Halka Arzda Min. |500 500 500 500 =
Yatirnmci Sayisl

Kaynak: Borsa Istanbul, SPK

GiNDeM
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Ikinci Ulusal Pazar:

e Piyasa dederi 6,5 milyon TL'nin (3,6 milyon $)
altinda ve halka aciklik orani %15 olan ya da,

e Piyasa dederi 13 milyon TL'nin (7,2 milyon $)
altinda ve halka aciklik orani %5 olan sirketler,

bu pazarda islem gorir. Ayrica, ulusal pazarda islem
gorup kotasyon kosullarini yerine getiremeyen asa-
gidaki nitelikteki sirketler ikinci ulusal pazarda gegici
olarak islem gérmeye baslar.

e Halka acik piyasa degeri 7,8 milyon TL (4,3 mil-
yon $) olan ve
e Halka agiklik orani %25 olan sirketler.

Gelisen Isletmeler Piyasasi
2010 yilinda kiiclk ve orta Olgekli sirketlerin islem

goérmesi icin Gelisen Isletmeler Piyasasi (GIP) kurul-
mustur. Bu piyasada karlilk, piyasa dederi, dzser-
maye gibi sartlar aranmamaktadir. Bununla birlikte
bu sartlardan birini yerine getiren sirketler GIP’ten
ilgili pazara gecmek zorundadir.

Gelisen Isletmeler Piyasasina piyasa danismanhdi/
sponsoru sistemi getirilmistir. Araci kurumlar, port-
foy ydnetim sirketleri ile girisim sermayesi yatirim
ortakliklari piyasa danismani olabilir. Piyasa danis-
manlari sirketlerin borsaya yaptigi basvuru belge-
lerinden sorumludur. Ayrica danismanlar, sirketler
borsaya kote olduktan sonra ilgili dizenlemelere
uyum konusunda da danismanlik yapar. Mart 2013
sonu itibariyle 26 araci kurum ve 1 portfoy yénetim
sirketi piyasa danismani olarak yetkilendirilmistir.

Serbest Islem Platformu

IMKB'de islem gérmeyen halka agik sirketlerin islem
gormesi icin 2012’de Serbest Islem Platformu olus-

Hisse Senetlerinin Ihrag Maliyetleri

turulmustur. IMKB gézetiminde tezgahiistii pazar
gibi isleyen Serbest Islem Platformunda (SIP) islem
goren sirketler halka arz olmadidi igin ihraggilar igin
sartlar aranmaz.

Ihrac Maliyetleri

Turkiye'de sirketler halka arz olurken, IMKB, SPK ve
MKK'ya cesitli hizmet bedelleri 6demektedir. Ikinci
Ulusal Pazarda bu kurumlara yapilan édemeler Ulu-
sal Pazarla ayni olup, Gelisen Isletmeler Piyasalarin-
da sirket SPK, IMKB ve MKK (icretleri icin diger sir-
ketlerin %10°u (%90 indirim) kadarini 6demektedir.

Bununla birlikte KOSGEB, Gelisen Isletmeler Piyasa-
sinda islem gérmek (izere halka arz olan, KOBI tani-
mina giren sirketlerin halka arz maliyetlerinin finans-
manina iligkin destek programi geligtirmistir. Destek-
ten yararlanmak isteyen KOBI'lerin KOSGEB'e kayitli
olmasi gerekir. Destek, IMKB, SPK, MKK (iicretleri-
nin yani sira, piyasa danismanldi, bagimsiz dene-
tim ve arac kurum maliyetlerini de kapsamaktadir.
Geri 6demesiz yapilan bu destegin toplam st siniri

Ulusal/ 2. Ulusal Pazar
SPK Kayit Ucreti
IMKB Kota Alma Ucreti*

IMKB Kotta Kalma Ucreti*
MKK Ucreti

Kaynak: IMKB, MKK, SPK

Thrag tutarinin %0,2'si (binde iki)
Kota alinan hisse senetleri nominal
tutarinin %0,1'i (binde bir)

Kota alma Ucretinin dortte biri
Kayda alinan hisse senetlerinin

nominal tutarinin %0,1' (2.000 TL tutarinin %0,01'i (200 TL ile 5.000 TL arasi)
ile 50.000 TL arasi)

Gelisen Isletmeler Piyasasi

Thrag tutarinin %0,02'si (on binde iki)

Kota alinan hisse senetleri nominal tutarinin
%0,01’i (on binde bir)

Kota alma Ucretinin dortte biri

Kayda alinan hisse senetlerinin nominal

*Gelisen Isletmeler Piyasasindaki sirketler 2013 yilina kadar IMKB (icretlerinden muafti.
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KOSGEB GIP Destek Programi )
Destek Ust Destek

Destek Unsurlari
Piyasa Danismani Danismanlik

Hizmeti (en fazla 2 yil)
Bagimsiz Denetim Hizmeti

SPK, IMKB ve MKK (icretleri
Aracilik Hizmeti
Kaynak: KOSGEB

100.000 TL olup, destek unsurlarinin Gst limit ve
oranlari asagidaki gibidir.

GIP'te en yiiksek ihrac maliyeti piyasa danisman-
g hizmetleridir. Sirketler, bu maliyetin en fazla
%75'i icin KOSGEB desteginden yararlanabilir. Bu
hizmete iliskin verilen destegdin Gst sinir 60.000
TL'dir. Benzer sekilde, halka acilacak KOBI, bagi-
miz denetim masraflarinin %75’ini destekten kar-
silayabilir.

Islem ve Islem Sonrasi Hizmetler

Ikinci Ulusal Pazar: ikinci Ulusal Pazarda islemler
ana pazarla ayni sekilde yuritiilmekte olup sirek-
li miizayede yontemi gegerlidir. islemler sabah ve
0gleden sonra iki seansta yapilir. Takas ve saklama
ana pazarla benzer olup, takas T+2 glinu gergek-
lesir. Odeme karsiligi teslim esasi uygulanir.

Gelisen Isletmeler Piyasasi: GIPte islemler ana
piyasadaki ayni igletim platfor-
munda yapilirken islem metodu
farklidir. GIP'te, piyasa yapicisi
olan sirketler icin Piyasa Yapicili
Slrekli Mizayede islem yodnte-
mi uygulanirken, piyasa yapi-
aisl olmayan sirketler icin “Tek
Fiyat” islem ydntemi uygulanir.
Ikinci ulusal pazarda oldugu
gibi, takas ve saklama ana pa-
zarla benzer olup, takas T+2
giinii gerceklesir. Odeme karsi-
g1 teslim esasi uygulanir.

Ulusal Pazar
Sirket Sayisi

Sirket Sayisi

Sirket Sayisi

Serbest Islem Platformu: Bu
platformda glin iginde 4 kez

emir toplanarak fiyat belirlenir
ve “tek fiyat sistemi” uygulanir.

Sirket Sayisi

GiNDeM

Piyasa Dederi (mn. $)
Islem Hacmi (mn. $)
Ikinci Ulusal Pazar

Piyasa Dederi (mn. $)
Islem Hacmi (mn. $)
Gelisen Isletmeler Piyasasi

Piyasa Dederi (mn. $)
Islem Hacmi (mn. $)
Serbest Islem Platformu

Islem Hacmi (mn. $)

ks Uyguleema o
takas uygulamasina tabidir.

Kamuyu Aydinlatma Yikiimliiliikleri
Ikincil Ulusal Pazar: Bu pazardaki sirketler Ulusal
Pazarda oldugu gibi Uger aylik donemde finansal
raporlarini kamuoyuna agiklamaktadir. 6 aylk ve
yillik raporlarin bagimsiz denetimden gegmesi is-
tenir. Ayrica, ana pazarda oldugu gibi bu pazarda
da sirketlerin yatirrmci kararlarini etkileyebilecek
tim olay ve gelismeleri kamuoyu ile paylagsmasi
beklenir.

Gelisen Isletmeler Piyasasi: GIP'te islem géren sir-
ketlerin 6 aylik ve yillik finansal raporlarini agikla-

maktadir. 6 aylik raporlarin denetimden gegmesine
gerek yoktur. Ana pazarda oldugu gibi 6zel durum
aciklamalarinin yapilmasi istenir. Ayrica GiP'te is-
lem goren sirketler icin araci kurumlarin islem yap-
madan 6nce yatirimcilara bu sirketlerin riskli oldu-
gunu bildiren Risk Bildirim Formu’nu imzalatmasi
gerekir.

Piyasa Verileri

IMKB'de islem goéren kiiciik ve orta dlcekli sirket-
ler yeni pazarlarin da agilmasiyla birlikte artmistir.
Ozellikle son yillarda ana pazarda islem géren sir-
ket sayisinda 6nemli degisiklik olmamistir. Ancak,
genellikle KOBI'lere yénelik olan ikinci ulusal pa-
zardaki sirket sayisi son bes yilda 21’den 77’ye ¢ik-
mig, 2011'de acilan GIP'teki sirket sayisi ise 2012
sonunda 11 olmustur.

IMKB'de Hisse Senedi Islemleri Verileri

2008 2009
250 233 241 237 242
119,100 231,700 295,808 191,057 294,603
251,713 299,451 387,003 367,269 306,556
21 22 33 61 77
526 1,820 4,179 4,407 5,266
2,067 6,441 12,114 16,381 15,244
- - - 2 11
- - - 58 218
- - - 267 730
- - - - 16
Piyasa Dederi (mn. $) - - - - 1,384
- - - - 23
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B. BORCLANMA ARACLARI
PIYASASI

Tirkiye'de 6zel sektér tahvilleri Borsa Istanbul'da
Borclanma Araclari Piyasasinda ve tezgahistiinde
islem gormektedir. TezgahUlstlinde yapilan islemler

Borsa Istanbul’a bildirilir. Borsada KOBI'lere yénelik
Ozel bir borclanma araci piyasasi yoktur.

toplam ihrac miktari sirket 6zsermayesinin 10 ka-
tindan fazla olamaz. Halka arzla ihrag ediliyorsa bu
oran 5 kattir.

Kote olmadan tahvil ihrag edecek sirket igin mini-
mum Ozsermaye, minimum ihrag miktar veya kar
gibi kriterler bulunmamaktadir. Halka arz edilmeksi-
zin ihrag edildiklerinde ise sadece nitelikli yatirnmci-
lar arasinda alim satima konu olabilmektedir. Subat
2013 sonu itibariyle 160 milyon TL nominal tutarl iki
adet kota alinmamis tahvil, Borsa Istanbul Bor¢lan-
ma Araglari Piyasasinda islem gérmektedir.

Piyasa Verileri

Turkiye'de 6zel sektdér borglanma araglarina iligkin
sayisal degerlere bakildiginda, genellikle banka tah-
vil ihraglarinin yogun oldugu gériilmektedir. Ban-
kalari, banka digi finans sirketleri takip etmektedir.
KOBI'ler icin ayri bir pazar olmamakla birlikte banka
disi finans sirketlerinin genellikle kiigik ve orta 6l-
cekli sirketler oldugu goriilmektedir. Bu kapsamda,

IMKB’de Ozel Sektor Borclanma Aragclari

Borglanma Araci ihraa ] 2008 2009 2010 2011 2012

Hisse senetlerinde oldugu gibi, sirketlerin tahvil |Inrag Sayisi

ihraglarina iliskin izahname ve sirkiler gibi belge-|Banka _ 0 - 3 45 126

lerin ihragg! sirketlerce SPK'ya iletilmesi gerekir. B_anka Digi-Finans 2 - 6 13 98
Finans Digl 0 - 6 0 11

Borsa Istanbul'da tahviller kote olarak ya da kote | TOPlam 2 - 15 58 235

olmadan islem gérebilmektedir. Tahvil ihrag ede- |hrac Miktari (mn. $)

cek sirketlerin minimum 6zsermayesinin 2,1 mil- Banta . 0 - 813 10,753 20,757

yon TL olmasi ve son iki yilda vergi dncesi kar elde E;f;ni Igllssll-Fmans 153 ;g; 343 2,23?

etmis olmasi beklenir. Kote tahvillerde minimum Toplam 158 . 1204 11,008 23,344

ihrag miktarinin 1,3 milyon TL olmasi gerekirken

Borsa Istanbul’da Ozel Sektor Borclanma Aragclari

Kote Tahvil
2.100.000 TL
1.300.000 TL

Min. Ozsermaye
Min. Ihrac miktari

Min. Faaliyet Siresi
Karhlk

3 yil*
olmasi**

Izahname Yikimlultga Var

*Halka agiklik orani %25’den fazla ise 2 yil
**Halka aciklik orani %25'den fazla ise son bir yil

Toplam ihrag miktari sirket sermayesinin 10 Toplam ihrag miktari sirket sermayesinin
katindan fazla olamaz. (Halka arz ise 5 kat) 6 katindan fazla olamaz. (Halka arz ise 3 kat).

Son iki mali yilda vergi 6ncesi kar etmis -

Finansal Rapor Bildirimi Bagimsiz Denetimden Gegmis (son iki yil)

Kaynak: Borsa Istanbul

Kota Alinmamis Tahvil

Var
Bagimsiz Denetimden Gegmis (son iki yil)

22

TSPAKB



2010 yilinda 6 banka disi finans sirketi tahvil ihrag
ederken, 2012’de bu rakam 98'e gikmistir. 2010-
2012 arasi banka disi finans kurumlari tahvil ve
bono ihraciyla 2,7 milyar $ kaynak saglarken, finans
disi kurumlarda bu rakam 720 milyon $'dir. Ayni d6-
nemde bankalar 32 milyar $’lik tahvil ve bono ihraci
gergeklestirmistir.

C. DIGER

Turkiye’de KOBI'lerin finansmaninda sermaye piya-
sasindaki alternatifler kisithdir. 2011 yilinda ilk defa
KOBI kredilerini dayanak alan bir varliga dayali men-
kul kiymet ihrag edilmistir.

Girisim sermayelerinin halka arz yoluyla finansman
saglamasina olanak kilan girisim yatinm ortaklikla-
rina iliskin ilk dizenleme 1993 yilinda getirilmis ve
2003'te revize edilmistir. Ilk girisim sermayesi yati-
nm ortakhd 1996 yilinda kurulmustur. Subat 2013
sonu itibariyle borsada 6 girisim sermayesi yatirim
ortakhdi islem gormekte olup, toplam piyasa degeri
782 milyon TLdir (431 milyon $).

IV. ONERILER

Giiney Kore, Meksika ve Tiirkiye’de KOBI piyasalari-
nin igleyisini ele alan ICSA raporunda, bu piyasalarin
gelismesi icin bazi 6nerilerde de bulunulmustur. Bu
Oneriler asagidaki gibidir:

1. Raporda ana pazardan farkli olarak KOBI hissele-
ri igin ayr pazarlarin kuruldugu ve bu pazarlarda
basarill oldugu gériilmustiir. Ancak, KOBI'lerin
borclanma araclari ile kaynak yaratmasina yo6-

GiNDeM

nelik cok fazla politika gelistiriimedigi de goril-
mustir. Bu kapsamda, politika dizenleyicilerin
KOBI'lerin hem hisse senedi, hem de tahvil pi-
yasalarindan kaynak yaratmasini kolaylastirmasi
icin ayn piyasalar kurulmasina oncilik etmesi
gerekmektedir.

KOBI'ler icin kurulan hisse senetleri piyasasinda
genellikle kotasyon kosullarinin disirildigi ve
bunun da ihrag maliyetlerini de azalttigi goril-
mustdr. Bu anlamda hem borglanma araci hem
de hisse senetleri piyasasinda KOBI'ler icin ko-
tasyon kosullarinin disirilmesi faydal olacaktir.
3. Dider taraftan, yatinmcilarin KOBI piyasalarina
ilgisini artirmak igin takas ve saklama esaslarinin
ana pazarla ayni olmasi uygun olmaktadir.

4. Ayrica, bazi {lkelerde KOBI'lere yénelik hisse

senetleri piyasalarinda piyasa danismanlarinin
KOBI'lerin halka arza daha iyi ve hizli hazirlan-
masina yardimcl oldugu goézlenmistir. Bu kap-
samda, raporda diizenleyici otoritelerin KOBI
ihraglarinda piyasa danismanligi sistemini getir-
mesi tavsiye edilmistir.

5. Ikincil piyasada piyasa yapiciligi sisteminin KOBI
sermaye piyasasl araclarinin likiditesini artirdigi
gorulmistir. Buna goére raporda mimkin oldu-
dgunca bu pazarlarda piyasa yapiciligi sisteminin
gelistirmesi tavsiye edilmistir.

6. Raporda ayrica, KOBI'lerin tahsisli satis yoluy-
la da finansman sadlayabildigi gorilmustdr.
KOBTI'ler biiyiik sirketlere gére daha riskli bir ya-
plya sahip oldugu igin, bu ydntemin yatirimcilari
koruma adina da yararl oldugu distinilmek-
tedir. Bu kapsamda raporda KOBI'lerin tahsisli
satis yoluyla da finansman saglanmasina imkan
verilmesi tavsiye edilmistir.

7. Raporda, girisim sermayesi, risk sermayesi,
menkul kiymetlestirme gibi alternatif metodlarin
KOBI'lerin finansmani icin etkili araclar oldugu
gorulmistir. Bu kapsamda sermaye piyasasin-
da KOBI'ler icin alternatif kaynaklarin tretiimesi
tavsiye edilmistir.

GENEL DEGERLENDIRME

Bu ayki calismamizda, Uluslararasi Menkul Kiymet
Birlikleri Konseyi'nin (International Council of Se-
curities Association-ICSA) Gelismekte Olan Ulkeler
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Gelismekte Olan Ulkelerde KOBI Finansmani-Hisse Senedi Piyasasi

Kore
KOBI Pazari Kosdaq

Min. Ozsermaye 3 myr. KRW (2,7 mn $.)

Min. Halka Aciklik Orani 10%
Min. Hissedar Sayisi 500
Kote Olmayan Sirketler icin Free Board

TezgahUlstu Piyasa
Kamuyu Aydinlatma

Yakumlaltkleri yukamlultkleri

azaltilmgtir.
Piyasa Yapiciligi -
Piyasa Danismanlig =
KOBI Pazarindaki Sirket Sayisi 1,031
(2012)
Ana Pazardaki Sirket Sayisi 791

Komitesi tarafindan Mayis 2013’de yayinlanan rapor
isiginda, gelismekte olan (lkelerdeki KOBI piyasa-
lari tanitilmistir. Calismada; Trkiye, Gliney Kore
ve Meksika araci kurulus birliklerinin verdigi bilgiler
dogrultusunda, s6z konusu tilkelerdeki KOBI piya-
salarinin dizenlemeleri, isleyisi ve verileri incelen-
mistir.

Incelenen (ilkelerde KOBI'ler sektdr, calisan sayis,

Bazi kamuyu aydinlatma

2012 _
Kaynak: AMIB, KOFIA, IMKB

Meksika Tiurkiye

Yok, ancak borsada orta )

Olgekli sirketler icin ihrag  Gelisen Isletmeler Piyasasi

maliyetlerinde ve kotasyon

sirecinde kolayliklar

getirilmistir.

- Serbest Islem Platformu

- Finansal raporlama
yukimldltkleri azaltilmigtir.

- Var

- Var

- 11

136 233

toplam hasilat ve toplam varliklarina gére tanimlan-
maktadir. Ayrica, KOBI'lere destek vermek amaciyla
kamu kurumlari kurulmustur.

Tirkiye ve Kore’de KOBI paylarinin islem gérmesi
icin ana borsanin altinda 6zel pazarlar olup, bu pa-
zarlarda kotasyon ve kamuyu aydinlatma ylkim-
[GlUkleri dastrilmistir. 1996 yilinda ana borsa-
dan ayr bir borsa olarak kurulan Kosdaq, 2005 yi-

Gelismekte Olan Ulkelerde KOBIi’'lerin Sermaye Piyasasi Yoluyla Finansmani

Kore

Nitelikli Kurumsal Alici
Pazari (Toptan Satig)

KOBI Borglanma Araci
Pazari

KOBI tahvillerini
dayanak alan hikimet
garantisinde varliga
dayali menkul kiymetler
yayginlastinimistir.
Girisim sermayesi

Menkul Kiymetlestirme

Girisim Sermayesi

Yatirnmlan olup,

saglayan
kurulmustur.

kamu

yatinm 2005 yilinda getirilen
sirketlerine tegvikler 6nemli diizenlemelerle girisim
bu sirketlere kredi sermayesi yatinmlari ve
fonlari girisim sermayesi yatirm

Meksika

Yok, ancak borsada orta
Olgekli sirketler icin ihrag
maliyetlerinde ve kotasyon
surecinde kolayliklar
getirilmistir. Ayrica, KOBI
tahvil ihraglari icin tegvik
paketleri de mevcuttur.

Tirkiye

Yok, ancak kotasyon
kosullarini saglayamayan
sirketlerin tahvil pazarinda
islem gérmesine izin
verilmistir.

2011 yilinda KOBI
kredilerini dayanak alan
bir varliga dayali menkul
kiymet ihrag edilmistir.

Girigsim sermayesi yatirimlari
ve girigsim sermayesi yatirim
ortakliklari vardir.

ortakliklar artmistir.

Kaynak: AMIB, KOFIA, IMKB, Sekerbank
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linda Kore Borsasi ile

birlesmistir. Yaklagik 20 yillik
bir gecmise sahip Kosdaq'daki sirket sayisi 1.000'in
Uzerinde olup, ana pazarin Uzerindedir. Tirkiye'de
KOBTI'ler ilk defa 2011'de Gelisen Isletmeler Piyasa-
sinda islem gérmeye baglamistir. 2012 sonu itibariy-
le bu piyasada 11 sirket vardir.

Her iki Ulkede de hikiumet, diizenleyici otoriteler ve
borsalar KOBI'lerin kote olmasi icin tesvikler getir-
mistir. Ayrica bu Ulkelerde kote olmayan sirketlerin
de sermaye piyasasinda finansman sadlayabilmesi
icin tezgah(sti pazar niteliginde platformlar olustu-
rulmustur.

Meksika’da KOBI'ler icin ayr bir pazar olmasa da,
borsa orta dlcekli sirketlerin ihrag maliyetlerinde ve
kotasyon kosullarinda bazi kolayliklar saglamistir.

Incelenen (ilkelerde, Kore disinda hicbir (lkede
KOBI tahvilleri icin zel bir piyasa yoktur. Ancak,
Meksika'da hisse senetlerinde oldugu gibi borsada
orta dlgekli sirketlerin tahvil ihrag maliyetlerinde ve
kotasyon kosullarinda bazi kolayliklar saglanmistir.
Ayrica, KOBI tahvil ihraglari igin cesitli tesvik prog-
ramlar geligtiriimistir. TUrkiye'de ise kotasyon ko-
sullarini saglayamayan tahvillerin gerekli belgeleri
sagladiktan sonra borsada islem gérmesine izin ve-
rilmistir.

Menkul kiymetlestirme yoluyla KOBI'lerin finans-
mani yine Kore’de daha yaygindir. Ozellikle 2000’li
yillardan sonra KOBI tahvillerini dayanak alan ve
hiikiimet garantisinde varliga dayali menkul kiymet
ihraglar artmistir.

Kore'de KOBI'ler icin alternatif bir finansman kayna-
g1 olan girisim sermayesi yatirimlarina yonelik dev-
let tegvikleri dnemli olmus ve bu sirketlere kredi

saglayan kamu fonlar olusturulmustur. Meksika ve
Turkiye'de ise benzer yapilar olsa da Kore ile karsi-
lastinldiginda s6z konusu yatirimlarin daha kisitli ol-
dugu gorilmektedir.

KAYNAKCA

How to Foster a Venture Capital Industry in
Turkey? A Design for a Public Fund of Funds, Ussal
Sahbaz, TEPAV, Mart 2010

SAPIs to Promote Private Equity in Mexico, Dine
Morean & Jorge Montano, IFRL, Nisan 2012

Securitization for SMEs, Jae-Ha Park, Korea
Institute of Finance, Mayis 2006

The Future of Private Equity in Mexico, Carlos
Treistman & Rodrigo Dominguez, Latin Lawyer

Uluslararasi  Menkul

www.icsa.bz

Kiymet Birlikleri Konseyi:

Kore Borsasi: eng.krx.co.kr

Kore Finansal Yatirim Birligi: www.kofia.or.kr
Borsa Istanbul: www.borsaistanbul.com.tr
Meksika Borsasi: www.bmv.com.mx

Merkezi Kayit Kurulusu: www.mkk.com.tr
Takasbank: www.takasbank.com.tr

Ulusal Bankacilik ve Sermaye Piyasasi Komisyonu:
www.cnbv.gob.mx

GiNDeM
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Yurtici Yerlesiklerin Yatirim Tercihleri

Milyon TL 2013/03
TL Mevduat 417.299 470.711 480.127 2,0%
DTH 180.689 186.935 186.707 -0,1%
Katiim Bankalarinda Toplanan Fonlar 39.672 49.077 52.897 7,8%
DiBS 67.087 73.006 74.047 1,4%
Eurobond 6.437 5.868 5.585 -4,8%
Yatirim Fonlari 26.605 30.176 31.574 4,6%
Repo 1.355 3.874 2.136 -44,9%
Emeklilik Yatirim Fonlari 14.309 20.326 21.994 8,2%
Hisse Senedi 53.072 73.083 78.996 8,1%
Toplam  806.525 913.056 934.063 2,3%|
Yurtdisi Yerlesiklerin Yatirim Tercihleri
Milyon TL 2011 2012 2013/03 oA
Hisse Senedi 86.096 139.613 152.604 9,3%
DiBS 67.530 101.718 107.491 5,7%
Eurobond 767 814 743 -8,7%
Mevduat 24.969 33.497 33.588 0,3%
Toplam  179.362 275.642 294.426 6,8%
Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri
Milyon TL 2011 2012 2013/03 %A
Toplam Piyasa Degeri 381.265 550.439 606.584 10,2%
Saklamadaki Hisse Senetleri 139.970 212.296 232.022 9,3%
Fiili Dolagimdaki Paylarin Piyasa Degeri 96.810 157.334 172.944 9,9%
Ortalama Halka Agiklik Orani 25,3% 28,6% 28,5% A.D.
Menkul Kiymet Sayisi
2011 2012 2013/03 %A
Sirket* 263 271 265 -2,2%
Diger Sirket** 74 117 125 6,8%
Borsa Yatirim Fonu + Menkul Kiymet Yat. Ort. 38 34 34 0,0%
Varant 175 281 327 16,4%
Sertifika - 50 102 104,0%
*Ulusal Pazar, GYO ve Girisim Sermayesi
*xfkinci Ulusal Pazar, Gdzalti Pazari, GIP ve SiP
IMKB islem Hacimleri*
Milyar TL 2011 2012 2013/03 %A
Pay Piyasasi 1.380 1.244 415 A.D.
Gelisen isletmeler Piyasasi (GIP) 1 3 1 A.D.
Serbest islem Platformu (SiP) - 0 0 A.D.
Tahvil-Bono Kesin Alim-Satim Pazari** 1.699 1.766 593 A.D.
Araci Kurum 127 97 34 A.D.
Banka 1.572 1.670 557 A.D.
TCMB+Takasbank 0 0 2 A.D.
Repo-Ters Repo Pazarr¥* 7.698 13.464 2.947 A.D.
Araci Kurum 1.129 1.358 274 A.D.
Banka 6.513 11,931 2.623 A.D.
TCMB+Takasbank 57 175 50 A.D.
*Alm-Satim Toplamidir.
**Piyasa ve Tescil Toplamidir.
VOB Verileri*
Milyar TL 2011 2012 2013/03 %A
islem Hacmi 880 808 203 A.D.
Araci Kurum 747 711 174 A.D.
Vadeli Islemler Aracilik Sirketi 3 1 0 A.D.
Banka 129 95 28 A.D.
Islem Géren Kontrat Sayisi (Milyon Adet) 74 62 12 A.D.
Aclik Pozisyon (Adet) 266.101 274.556 465.502 69,5%
*Alim-Satim Toplamidir.
Birincil Halka Arzlar
Milyon TL 2011 2012 2013/03 %A
Sirket Sayisi (GIP dahil) 24 25 0 A.D.
Sirket Halka Arz Tutari 1.008 521 0 A.D.
Yatirim Ortakligi Sayisi (GYO ve Girisim Ser. dahil) 3 1 1 A.D.
Yatirim Ortakligi Halka Arz Tutari 322 98 250 A.D.
Borsa Yatirnm Fonu Sayisi 0 4 1 A.D.
Borsa Yatirim Fonu Halka Arz Tutari 0 29 6 A.D.
Toplam Halka Arz Tutari 1.329 648 257 A.D.
Halka Acik Sirket Karhlig:
Milyon TL 2009 2010 2011 %A
Kar Eden Sirket Sayisi 221 247 244 -1,2%
Zarar Eden Sirket Sayisi 94 91 119 30,8%
Kar Edenlerin Toplam Kari 31.184 38.243 38.945 1,8%
Zarar Edenlerin Toplam Zarari -1.666 -1.134 -5.092 348,9%
Toplam Kar/Zarar 29.518 37.109 33.853 -8,8%
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Veriler
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Kurumsal Yatirimci Portfoy Biiyiikliigii

Milyon TL 2012 2013/03
A Tipi Yatirnm Fonlari 1.469 1.407 1.897 34,9%|
B Tipi Yatirim Fonlari 29.171 25.388 29.656 16,8%
Emeklilik Yatirim Fonlari 12.008 14.308 22.705 58,7%|
Borsa Yatirim Fonlari 257 287 290 1,0%
Yatirnm Ortakliklari 563 510 692 35,6%|
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari 10.779 10.830 15.564 43,7%
Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklari 187 724 797 10,0%
Toplam 54.434 53.455 71.600 33,9%
Kurumsal Yatirimei/GSYH 4,9% 4,4% 5,1% A.D.

Yatirimci Sayisi

2011 2012 2013/03 %A
Hisse Senedi Yatirmcl Sayisi  1.097.786 1.088.566 1.095.430 0,6%
Yatinm Fonu Yatirnmc Sayisi  2.961.206 2.810.015 2.699.567 -3,9%
Ozel Sektér Borglanma Araci Yatirimai Sayisi 118.629 193.618 193.541 0,0%
Varant + Sertifika Yatirimci Sayisi 2.457 1.945 2.314 19,0%
VTMK+ VDMK Yatirimci Sayisi 34 81 1.227 1414,8%|

Yabanci Yatirimei islemleri

Milyon $ 2012 2013/03

Hisse Senedi Saklama Bakiyesi 46.005 78.545 84.606 7,7%

Saklamadaki Pay 62% 66% 66% 0,3%

Hisse Senedi Islem Hacmi 132.113 123.008 44.609 A.D.

islem Hacmi Payi 16% 18% 19% A.D.

Net Hisse Senedi Yatirimi -2.011 5.277 5.843 A.D.
TSPAKB Uyeleri

2011 2012 2013/03 %A

Araci Kurum Sayisi 103 101 100 -1,0%

Vadeli islemler Aracilik Sirketi Sayisi 1 1 1 0,0%

Banka Sayisi 41 40 41 2,5%

Toplam 145 142 142 0,0%
Araci Kurumlarla Iigili Veriler

Milyon TL 2010 2011 2012/09 %%A

Doénen Varliklar 6.708 7.306 9.114 24,7%

Duran Varliklar 766 743 892 20,0%|

Aktif Toplam 7.474 8.049 10.006 24,3%|

Kisa Vadeli Yukimlulikler 5.006 5.227 6.988 33,7%|

Uzun Vadeli Yukimldlikler 43 53 67 26,0%

Ozkaynaklar 2.425 2.769 2.952 6,6%

Toplam Ozsermaye ve Yiikimliiliikler 7.474 8.049 10.006 24,3%

Net Komisyon Gelirleri 716 702 476 A.D.

Faaliyet Kari/Zarar 262 304 102 A.D.

Net Kar 367 414 240 A.D.

Personel Sayisi 4.948 5.100 5.193 1,8%|

Subeler 161 159 167 5,0%

Irtibat Biirosu 46 61 68 11,5%

Acente Subeleri 6.347 6.466 6.713 3,8%
IMKB-100 Endeksi ve Hisse Senedi Piyasasi

2011 2012 2013/03 %A

IMKB-100 66.004 51.267 85.899 67,6%|

IMKB-100 (En Yiiksek) 71.543 70.702 86.438 22,3%|

IMKB-100 (En Diisiik) 48.739 49.622 76.670 54,5%

Giinliik Ortalama islem Hacmi (Milyon TL) 2.748 2.464 3.305 34,2%
Yurtdisi Borsa Endeksleri

2011 2012 2013/03 %A

ABD Nasdaq 100 2.278 2.661 2.819 5,9%

ABD S&P 500 1.258 1.426 1.569 10,0%

Almanya DAX 5.898 7.612 7.795 2,4%

Brezilya Bovespa 56.754 60.952 56.352 -7,5%

Cin Shanghai Bilesik 2.199 2.233 2.236 0,1%

Fransa CAC 40 3.160 3.641 3.731 2,5%

Guney Afrika FTSE/JSE 31.986 39.250 39.861 1,6%

Hindistan BSE Sens 15.455 19.427 18.836 -3,0%

Hong Kong Hang Seng 18.434 22.657 22.300 -1,6%

ingiltere FTSE 100 5.572 5.898 6.412 8,7%

Japonya Nikkei 225 8.455 10.395 12.336 18,7%

Meksika IPC 37.078 43.706 44.077 0,8%

Rusya RTS 1.382 1.527 1.455 -4,7%

A.D.: Anlamii degil
Aylik olarak giincellenen Sermaye Piyasasi Ozet Verileri Tablosuna www. tspakb. org.tr adresindeki internet sitemizden ulasabilirsiniz.

Kaynak: Borsa istanbul, Financial Times, Garanti Yatirm, Kalkinma Bakanligi, MKK, SPK, TCMB, TSPAKB, TUIK, VOB
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