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ORSASI
RNEK ALACAK

GiP, KOBI'ler dahil, tim sektirlerdeki igletmelerin
sermaye piyasalarindan fon saglamalan amaciyla kurulu-
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KOBI
NASDAQ’]

KOBI'lerde finansman probleminin

C'E)Zﬂm'j i(;in sermaye piyasa|armdan fon yor. Oniimiizdeki siirecte KOBI’ler agisindan GIP, adm-
saglanmasini amaglayan Gelisen dan sikga sz eitirecek gibi gortiniyor.
; A , ; TSPAKB, buradan yola gikarak “Diinya Uygulamala-
Isletmeler Plyasa5| nin (Glp) 1 Cergevesinde KOBI Borsalar™ adli Jl1 bir rapor hazslads.
kuruimasina yénelik calismalar strdyor. “Rapora gore, uluslararast uygulamalara bakildifmna KOBI
52 arac kurulus, KOSGEB, TOBB ve borsalan, sirketlerin boyutuna (KOBD), gegmisine (yeni
. . . §1rkt?_tler) ve sekioriine (teknoloji) 8zgili kurulabiliyor.
TSPAKB'nin ortak oldugu piyasanin bu {Tkelerden bazlart, bu kriterlerin bir veya birkagin
yil icinde faaliyete gecmesi bekleniyor. baz alarak yeni pazarlar olugturdu. Fakat bepsi, gene] an-
. 1 . lamda KOBI Borsasi clarak nitelendiriliyor. Baz: iilkeler
TSPAKB Bagkani MUSIUm Demlrbllek, ise KOBI Borsalar’ni ana borsadan ayn bir tiizel kigilik
“Organizasyon yapis! ve faaliyefler olarak vapilandirdy. Tiirkiye, ikinci modeli kendine baz
olarak ahyor.

acisindan model NASDAQ olacak” dedi.

BiiyGkler basanii oldu
KOBI'ler, ana borsada iglem goren
sirketlere gore daha riskli gorildiigiin-
den, ana borsa icinde ayx: bir pazar veya
ayn bir tiizel yam iginde iglem goriiyor.
Ayr1 pazarlar veya borsalar kurulmas-
L nin gegitli nedenleri var,

' Birincisi, daba riskli oldugu diigii-
niilen KOBI’ler, ana piyasanin volati-
litesini artirryor. Bununla beraber, ana
| pazan KOBI'lere agmak igin kotas-
yon kogultarinda KOBI’lerin ihti-
- yaclarma uygun bazi farkhlagtirma-

lar gerekiyor. Bu durumda genel

k olarak piyasann ‘kalitesini’ digi-

recegi ve risk algilamasim artiraca-
&1 kaygist yaganiyor.

Bu nedenlerle borsalar, kendi

iiciik ve orta olgekli iletme-
B ler (KOBI), iilke ekonomileri
icinde Snemli bir yere sahip. |
Bu dnem dahilinde Tiirkiye'de de KO-
Bi’ler igin diger iilkelerdekine benzer
tegvik ve destekleme
sistemleri uygulamaya kondu. Ancak
KOBi’ler icin finansman, en énemli sorun
olmaya devam ediyor. Bu noktada, KO-
Bi’lerin sermaye piyasasmdan fon saglamasy
giindeme geldi ve yapilan galymalar kapsa-
mmda KOBIlere 6zgii bir borsa olan Geligen
isletmeler Piyasasi’nm (GIP) kurulug calisma-
lann bagladi. GIP, Sermaye Piyasasn Kuru-
lu'ndan (SPK) 2 Aralik 2005t ku-
rulug izni ald1. Piyasamn bu yil igin-
de faaliyete gecmesi planlaniyor. [ _ s ) - iglerinde bile olsa, KOBT’lerin L aym
Kurulug cahgmalarim Tiirkiye Ser- K ' * ' (Arahl 2005) ST pazarda, farkli kotasyon k0§ui—
maye Piyasast Aract Kuruluglari Bir- ar1, kamuyu aydinla jikivmlii-
ligi'nin  (TSPAKB)  ylriittigi liikleri ve hatta iglem sistemleri
GiFin ortaklan; 52 aract kuralug, gercevesinde islem gormelerini ter-
KOSGEB ve TOBB. Aynca 40D _ a2 - cih ediyor. Ayrt pazarlar kurulmast,
TSPAKB nin de ortakhi1 bulunuyor. 2RI bf . aym zamanda yatrimeilar icin de
TSPAKB Bagkani Miisliim De-  Giiney Kore KO0SDAQ 699 - bir uyar iglevi gortiyor.
mirbilek, NASDAQ’1 6roek aldikla- g i Bazu iilkelerde ise KOBI boxsa-
i belirterek “GIP’te organizasyon lari, ana borsadan ayr: bir tiizel ki-
yapis: ve faaliyetler agisindan model .o gilik olarak yapilaniyor. Bupun en
NASDAQ olacak” dedi. Ppmeylom meﬁem ise yasal gercevenin,
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yukarida deginilen kaygilarla KOBI’lerin ana piyasada ig-
lem g&rmesine izin vermemesi.

Diinyada KOBI borsast uygulamalarinda bagari: ve
bagansiz trnekler var. Baganli olarak nitelendirilen borsa-
larda; islem goren sirket sayisi, toplam piyasa degeri, is-
lem hacmi ve islem yapan iiye sayis1 yiiksek, Bagarili bor-
salar, temel olarak li¢ kesimin ihtiya¢lanna etkin bir bi-
¢imde cevap verebiliyor. Bunlar; iglem goren sirketier,
yatrimelar ve araci kuruluglar. Dérdiineii kesim olan dev-
letin destegi, borsalarin bagarisim artiyor.

Degisim yasandi
Diinyadaki KOBI borsas1 drneklerinin incelenmesin-
de iki temel ayrima gidildi. Bunlar, ana borsa iginde bir
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pazar olarak kurulan ve ayn tiize! kigilikler olarak yapila-
nan borsalar. Bu pazarlarin genel olarak ortak &zellifi,
ana pazara gore kotasyon kogullannda bazi esneklikler ta-
nmmasi. Sirket sayist ve piyasa degeri olarak digerlerine
layasla diinyada 6ne gikan pazarlar, Ingiltere’deki AIM ve
Giiney Kore’deki KOSDAQ’tr. Buntarin diginda piyasa-
larda dnemli sayilabilecek bityiikliiklere rastlanmuyor.
Ote yandan, KOBI pazarlannm organizasyon yapila-
nnda da 6nemli degigiklikler goriilityor. Ornegin, Alman-
ya’daki Deutsche Borse icinde yer alan Neuer Markt ve
Isvigre’deki Swiss Exchange icindeki New Market, 2003
yilinda kapand:. 2005 yih i¢inde, yapisal degigiklikler hyz-
lanch. Ornegin, Giiney Kore’de ayn bir borsa olarak ku-
rulmog bulunan KOSDAQ ve Romanya’daki RASDAQ,
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