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VOB'da kavga buyuyor

Hisse senedine dayall vadeli ensttimaniann nerede
islern goreceg netlik kazanmadan “vadel igem anonim
sirketleri"ne faalivet izni veriimesi tarisma yaratt. Altin
gibi degerli madenier icin distindlen ViASlann finansal
Urinlerle iigili vadeli islem yapmeast sakincal bulunuyor...

]

4 ot

TORKIYE, VOB’dan (Vadeli Islemler ve
Opsiyon Borsast) bir tiilii etkin sekilde
vararlanamuyor. Bunda, VOB’da isleme
konu olan yatinm enstrimanlannm azh-
guun yam sira bazi ksir tartigmalar da et-
kili oluyor...

VOB’da halen banka ve araci kurumiar
iizerinden iglem yapilabiliyor. Ancak artik
bu islemler “vadeli islem anonim sirketle-
ri” (VIAS) aracilifiyla da yapilabilecek.
VIASlar, SPK’nmn (Sermaye Piyasast Ku-
rulu) yaymladig: bir teblif cercevesinde,
sadece tiirev piyasalarda islem yapabil-
mek iizere kuruluyorlar. Yani aract ku-
rum veya banka sifats tasimiyorlar.

Ashinda ViA§’larin kurulmasi, bir yer-
de halen yeni banka ve araci kurum kuru-
luguna izin verilmemesinden kaynaklani-
yor. Bu sirketler, sadece vadeli islemler
konusunda banka ve aract kurumlarn
tiim faaliyetlerini yerine getirebiliyor.
Spot hisse senetlerinin ahm satimina ara-
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cilik yapamiyorlar.

Bu kapsamida ilk bagvuruyu ise Destek
Viadeli Islemler Aracilik AWS. yapti
SPK’nin (Sermaye Piyasast Kurulu) ar-
dmdan VOB da incelemelerini tamarnla-
yarak sirkete izin verdi.

iste borsaciar, arac1 kurumlarda kon-
solidasyonun konusuldufu bir dénemde
50z konusu sirketlerin kurulusuna izin ve-
rilmesine kars1 ¢ikayor. Biz de bu tartis-
malara biraz olsun aciklik getirebilmek
amactyla, konunun taraflarma VIAS olu-
somunu degerlendirttik...

Getin Ali DONMEZ / VOB Genel Mildiirti

“SPK'YLA TERS DUSMEMEK iCiN
KABUL ETTIK™

Sermaye piyasalarimizin tek dizenleyi-
¢i otoritesi Sermaye Pivasast Kurulw’dur.
Kurulun konuyla ilgili ¢rkardifi tebligin
ardmdan Destek Tiirev A.S, SPK’ya bas-
vurdu. SPK da borsamizda tim vadeli is-

lem sozlesmelerin-
de iglem yapmak
1izére yetki belgesi
verdi. S0z konusu
sirketin borsamiza
iyelik basvurusu-
nu, bu konuda
SPK ile ters diis-
memek adina ka-
bul ettik. VOB Ge-
nel Midiiri olarak
tabii ki iglem g&ren
vadeli iglem stzlesmelerinin likiditesinin
islem hacminin, yatuimel sayisimn artma-
sindan memnuniuk duyarim. Ancak vade-
Ii islem sirketlerine vadeli islemler yetki
belgesi verilmesi, Ozellikle meveut aract
kurumlar agismdan dikkatle ele almmal.
Bu konu 6zellikle SPK ve TSPAKB (Tiir-
kiye Sermaye Piyasasi Aract Kuruluglar
Birligti) tarafindan detayli olarak tartisil-
mal1.



Nevzat OZTANGUT/ TSPAKB Baskant

“FINANSAL URUMNLER iCIN UYGUN
DEGILLER”

Vadeli islem aracilik sirketleri, kiymet-
li madenler ve
iriinler tizerine
uzmanhklan olan
kurumlara yone-
tik bir uygulamay-
di. Bu sirketlerin
finansal iirlinler
-izerine herhangi
bir uzmanliklar:
ve gecmisleri yok.
Bu yiizden finan-
sal triinler Gizeri-
ne vadeli islem yapmalan uzygun degil.
Sermaye piyasalarmm temel kurumlar
bankalar ve aract kurulustardir. Bu ku-
rumlarn ¢ok ciddi bir gegmisleri, altyapi-
lan, kurumsal kimlikleri ve deneyimleri
var. Dolayisiyla bu kurumlann vadeli is-
lem yapmalari ¢ok daha uygun. Ote yan-
dan, sermaye piyasasinda ¢ok ciddi ve yo-
gun bir rekabet yasamyor. Bu rekabet de
araci Kuium ve bankalarm cokluguna
baglamyor. Ilgili herkes tarafindan araci
kurum sayisinin azaltiimas: ve sektor de
ciddi bir arac kwum konsolidasyonunun
olmas gerektifi goriisii savunuluyor. Bu
nedenle sektore yeni aracihk sirketlerinin
dahil edilmesinin savunulacak tarafi yok.
Vadeli islem aracibik sirketleri, iiriinler ve
kaymetli madenler fizerinde wzman ol
duklan igin vadeli islem yapabilirler. Ve
bu alanlarla siurh olmak izere VOb’a
iiye olabilirler. Ama finansal Giriinler Gze-
rinde islem yapmalan birligimiz tarafin-
dan da uygun goriilmiiyor.

Metin AYTEKIN / Deniz Tiirev Menkul
Degerier Genel Miidlini

"OLURMLU VE OLUMSUZ ETKRERI
QLACAK”

VIiASlara ku-
rulug ve faaliyet
izni verilmesinin
sektore heim
olumiu hem de
olumsuz etkileri
olacaktir. Tiirev
iiriinler, daha kar-
masik, daba riskli
ve yeni driin gelis-
tirmeye daha acik
piyasalardir. Bu
sirketler, titrev piyasalarda uzmanlagarak
pivasalarin gelisimine olumlu katkida bu-
Iunacaklardir, Térev piyasalar titm diin-
vada cok Onemli biyiikliklere ulagtig

noktada ise VI-

halde, maalesef iilkemizde heniiz cok kisa
bir gecmise sahip. Ancak bu kisa gecmise
ragmen, bu piyasada hem bankalarin hem
de araci kurumlarnin hizmet vermesi nede-
niyle rekabet simdiden yiiksek beyutfara
ulast. Simdi bu kurzmlara ViASlarn da
cklenmesiyle rekabetin boyutu daha da
genisleyecek. Bu da zaten zorlanmakta
olan araciltk sektorii igin yeni bir handi-
kap yaratacak.

Bedii ENSARI / Takashank Yonetim Kurulu
Bagkanveldli ve Marbas Yonetim Kurulu Uyesi
“AMACINDAN EARKLIBIR
NOKTAYA GELDI”
VIAS’larin
olusturulmas: igin
gerekee 2006 y1-
Irnda belirlenmis-
ti. Bugiin gélinen

AY’lara, altina da-
yali vadeli iglem
ve opsiyen sizles-
melérinin yan si-
1a VOB’da iglem
gbren  finansal
bazli tiim driinleri kapsayan iglem yapma
yetkisi de tamindi. Boylece diizenleme
baslangi¢ta ifade edilen amacimdan farkl
bir noktaya geldi. Ote yandan, sektorii-

Begh Ensart

miizdeki konsolidasyon ve doniigiim siire-

ci devam ediyor. Bu siireg, bir taraftan
araci kurom saysunm azalmasi, diger ta-
raftan kiicfik dlcekli arac: kurumlann ya-
bancilar tarafindan ahnmas: seklinde
kendini gosteriyor. 2005-2007 déneminde
yaganan satin almalarla, 28°1 diinyanin 6n-
de gelen finans kuruluglarma ait olmak
iizere kiciik élcekli kurumlarmn 3571 el de-
gistirdi: Ancak bugiin yeni kuruglann
kurulmasina izin veriliyor. Dolayisiyla sa-
dece vadeli islemlerde nzman baz yaban-

¢ araa kuruluslarn bundan béyle aract
kurum satin almas: i¢in bir nieden kalma-
di. Onlar da artik VIAS kurmay: tercih
edecek.

Altung KUMOVA / Destek Tiirev (ViAS)
Yonetim Kurulu Baskami

“2 Vi iCINDE K00
HEDEFLIYORUZ”

Oniimiizdeki démemde Tiirkiye’de risk
yonetimi de spekiilasyon kadar Onembi
olacak. Biz de bu nedenle vadeli islemler
konusunda faaliyet gostermek istedik. Bir
borsada ne kadar cok katilimer varsa o ka-
dar ¢ok likidite ohur. Hedefimiz, 2 vil i¢in-
de VOB’da ilk 10°a girmek. Bize neden
bir araci kurum satin almak yerine VIAS
kurmay tercih eftigimiz sonituyor. Eger
bir arac1 kurum satin atmak isteseydik bu-
nu-en ¢ok 700-800 bin YTL'yle yapabilir-
dik. Oysa VIAS’larm kunilimasi igin belir-
lenen asgari sermaye hitan 1.5 milyon
YTL. Bir sitketi temiz ve sifirdan kur-
makla satin almak aym sey de§il. Meveut
bir araci kurumu satn aldigmuzda sadece
levhasinn degil gecmisini de aliyorsunuz.
Biz taze bir bas-
langic yapmak is-
tedik. Tsadamu go-
ziiyle baktiginizda
riskleri iyi hesap-
lamaniz lazim,

Su anda sirketi-
mizin sermayesi 2
milyon 250 bhin
YTL. Bu ay so-
nunda 3 milyon
750 bin YTL've
gikaracagiz. Yil sonunda personel sayimi-
z1 da 30a yiikseltmeyi planbiyoruz. Yurti-
¢l ve yurtdis riskleri ayni anda izleyehile-
cek bir software kdruyoruz. Kisacasi biz
bu isi ¢ok ciddiye aliyoruz.
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