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Sermave piyasalarmm 2010 giindeminde dne ¢tkan en dnemli
gelismelerden biri Halka Axz Seferberligi oldu. Halka Arz Seferber-
ligi, piyasada dngdrillen hareketlenmeyi sagladi m?

Halka agilmalan dzendirmek ve sirketleri sermaye piyasast konusunda
daha iyi bilgilendirmek i¢in baglanlan bu projenin piyasamiza ivme kat-
ugma inamyoram. Nitekim rakamlar da bizi destekliyor. 2009'da sadece
iki halka arz yapimsken, projenin katkasiyla 2010 yihnda bu say 25%
ik, Bununla birlikie, IMKB'de. islern gorebilmek igin sirketlerin SPK ve
IMKB nezdindeki basvurulan, 2031'deld halka arz islemlerinde devam
edecek yogunlugun bir gdstergesi.

Bu anlamda, gectifimiz yil araci kurum kirlarinda bir artis oldu mu?
Karlihk durumunn negatif ya da pozitif yonde etkileyen faktGrler ne-
lerdi?

Krizin arcdindzn piyasalarda yaganan harekedliligin, araciik sekioriine de
yansidigim  gortiyoruz, Yihn ilk dokuz aymda aract kurumlann toplam
kan bir anceld yila gare yiizde 12 artarak 277 milyon TL olarak gergek-
lesti. Bu yiikseliste, islem hacimlerindeki artisa bagh olarak komisyor: ge-
lirlerinin yitkselmesinin yam sira, halka arzlarla beraber kurumsal {inans-
man ve portféy yonetimi gibi diger hizmet alanlanndaki canlanma etkili
oldu.

Sermaye piyasalarimin en temel sorunlan olarak neleri siralayabilir-
siniz? Sektdrim en onemli oyuncularmdan aract kurumlarm bu
problemler icin ¢oziim tnerileri neler olabilir?

Piyasammzin geligmest i¢in yapilmas: gerekenleri, halka agik sirket saysi-
mn ve trin gesitliliginin artmlmastyla yatinme: tabanmin genigletibmesi
seklinde Gzetleyebiliriz. Urtin gesitliliginin arimlmasma iligkin son yillar-
da onemli adunlar atddr Yeni yaurim fonu tpleri ve yapilandirims
trtinler diizenlemeye sokuldu. Buradaki dnemli bir husus, aract kurum-
lanmzm bu dtizenlemelete ¢abul cevap verip, yatmmealara bu trinleri

nde arac kuruluslara biliyitk

sunmasL. Bence aract kurumlarmmzin bu konuda-
ki performans: kayda deger oldu, yeni tiriinler pi-
yasada pes pese verini ald1.

Piyasarmzda halka agk sirker sayisi istenen sevi-
yede degil. Ancak Halka Arz Seferberligi ile diizen-
leme ve taniim ayaginda bunun icin gerekli cahs-
malarm yapildigimt gortiyoruz. Bununla birlikte,
halka arzin ilk asamasindan itiharen biitiin stireg-
te yer alan aract kurumlanmzim yeterli bilgi ve do-
narma sahip oldugunu digintiyoram.

Bence en énemli sorunumuz, yatnmeist sayist-
nm dustklngn. Su an hisse sened!i piyasasindaki
yaurmel sayisi sadece 1 milyon civannda, bun-
lann ylizde 60'min ise portfoyd 1.000 TLnin al-
tinda. Yerli yanrmcilann tasarruflanma bakng-
muzda da, tasarruflarn sadece dortte birinin ser-
maye piyasasina yonlendirildigini ghrtiyoruz.
Bunun i¢in, pivasalarm ve trtinlerin dogru tam-
tilmas, yanrmmeilara ihtiyaglarna uygun yatirim
araglannin sunulmas: ve piyasadaki mevcut gii-
venlik mekanizmalarmin dogru anlanlmas: gere-
kiyor. Kisacasi, kapsaml bir yatmmer efitimi
kampanyasina ihtiyag var. Gerek SPK, gerek
IMKB, gerekse biz bu konudaki ¢aligmalan yo-
gunlastirrmg durumdayiz. Halka Arz Seferberli-
gi'ne benzer gekilde ok yakin zamanda Yanrim-
a1 Seferberligi olacak. Ust kurumlar bu projeyi
baglatiyor, ancak burada da asil gbrev, yanrmel-
larla birebir temasta olan aract kurarnlarimza
diigityor. Arac: kurumlanmmzm bu konuya ge-
rekli dnemi verecefine namyorum.



Yatimar eitimi konusunn biraz daha acabilir miyiz? TSPAKB'nin
2011 giindeminde dncelikli olarak hangi konular bulumuyor?
Birligimiz, kurulug misyonu ¢ergevesinde, sermaye piyasalanmizm geli-
simine destek vermek tizere yurticinde ve yurtdismda pek ok faalivette
bulunuyor. Oniimiizdeki dénemde, bu faaliyetler arasmda en Snem ver-
digimiz konu yatrmer egitimi projemiz. Yaurimel egitimi projesiyle, ta-
sarruflann degerlendirilmesi, yatwim. araglan, piyasalann isleyisi ve gi-
venlik mekanizmalan konusunda toplumun tim kesimlerinin bilinglen-
dirilmesi amaclarnyor, Boylece, piyasamuz ve yatrun araglan hakkmda
daha bilgili hale gelen yatmmedann daha giivenli bir sekilde yatmm ya-
pacaklarm digtiniiyoruz. Zira sermaye piyasalanmzin gelismis tlkeler-
le rekabet edebilir seviyeye gelmesi icin yalmzea sirketlerin degil, yanrum-
cilarn da kanlmmmn Gst dizeye gkanlmas gerekiyor.

Bilingli yannmcilar, sermaye piyasasinin temel unsurlarndan. Toplu-
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mun yatrim araglan ve sermaye piyasast kurum-
lanyla ilgili temel bilgi diizeyine sahip olmasmda
efitim dnemii bir faktor. Planladifimz yannmcl
efitimi programiyla her yas grubuna, tophumum
tim kesimlerine seslenmeyi istiyoruz. Baylelikle
gerekli bilgi ve donanima sabip yaunmalanmizin
tilke tasarrufizanmn artmasina ve kaynaklarm daha
verimli bir gekilde kullamlmasia katlu saglayaca-
gim dustintiyoruz.

Biz 2010 yilinda bir anket yapuk. Anketle serma-
ye piyasasmm tanmurhifim ve alglanmasmi 6lgme-
¥i, piyasaya ilginin neden istenen diizeyde olmadr-
g tespit etmeyi amacladik. Anket sonuglan bize,
genelde yannm araclan ve meveut gliven meka-
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nizmalanmmn yeterince bilinmedigini gosterdi. Yanmmel egitimi projesini
sekillendirirken, yurticindé dizenledigimiz anketin yant sia, yometim
kurulu tiyesi oldugumuz Uluslararast Yannmar Egitimi Forumu (Inter-
national Forum for Investor Education-IFIE) ve Asya Yaurumcr Egitimmi
Forumundaki (Asia Forum for Investor Education-AFIE) tecritbelerden
de faydalanmay: planlyoruz.

Turkiye'deld pivasa denetleme normlarum veterli buluyor musu-
nuz? Yeni diizenlemeler, yatmmer giivenini bliyiik élglide geri ka-
zanabilme yoniinde énemli katlalar saglayacak mi sizce?
Piyasamizin dizenlemeler ve ditzenleyici kurumlarin gelismigligi agism-
dan yeterli seviyede oldugunu diistinftyorun:. Aynca, son birkag yldir,
SPKnn getirdifi yeni diizenlemelerle AB've uyum korusunda dnemli
achmlar anhyor. Yeni ditzenlernelerle birlikte, kamuyu aydinlatma, sef-
fafhk gibi konularda yapilan iyilestirmelerin yatizimer giiveni konusuna
katk sagladifina inamnyorum. Bunun diginda, bilivorsunuz yeni Serma-
ye Piyasast Kanunu i¢in cahsmalar devam ediyor.

Piyasammzda yannmea gitveni agisidan son derece dnemli buldugiemuz
bir konu, kiicik yatrmmalann piyasa riskiyle ilgisi olmayan eylemlerden
etkilenimelerinin dnlenmesi. Biliyorsunuz, 2001 krizinde baz sirketlere
el konulmaseyla, bu sirketlerdeki yaznmalar haklarm kayberti. Bu gibi
durumlarm bir daha yaganmasin énleyecek bir yap: getirilmesi gerekli.
Biz bu konudaki goritglerimizi ilgili mercilere iletiik.

Istanbulun bir finans merkezine démiistiiriilme cahgmalarmn bas-
langicr hiiyiik dlgiide beg-alti yil éincesine dayanxyor. Finans merke-
zi yolenluguma cikas zamanlanyla simdiyi karsilagnrdifnmzda ne ka-
dar yol alnd: sizce?

2003 yihndan itibaren Birligimiz'in Gzerinde cahsup Istanbul Finans
Merkezi projesinde son birkag yildir dnermli gelismelere sahit oluyoruz.
Bizce en duemli gelisme, hiiktimetin bu hedefi politika olarak benimse-
mest. 2007-2013 bes yillik kalkanma prograrmnda yer alan projeye vo-
nelik, izel ve karnu sekedrit ishirtigi icinde ¢ahisma gruplan olugturuldu,
Ekim 2009'da bir yol haritas: ¢izildi. Mayis 2010°da kurumsal yapisim
tamarlayan ve genis bir organizasyon-
dan olugan proje igin calismalar yogun
bir sekilde devam ediyor. Birlik olarak,
bu projede burin ¢alisma gruplanmm
yant sira Ulusal Dangma Kurulunda da
katki saghyoruz.

Biliyorsunuz bu, uzun scluklu ve kap-
samh bir proje. Aulmas gereken pek
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i diizaying
sabin oimasimde, efilim Bnemii bir falddr,

cok admm var. Bizce burada dikkat edilmesi gere-
ken nokia, daha finans merkezi hedefine ulasma-
dan, bu yolda atlacak her adumn piyasarmzda
leayda deger kazang saglayacak olmasi.

Yurtchsmda, emeklilik fonlan gibi kurumsal
fonlarin sermaye piyasalarmdaki aguh g olduk-
ca fazla. Bu gibi fonkarm bizim piyasalarmmzda-
ki etkinligi ve biiyiikliigii nasil arturilabilir?

54 milyar TL'ye yaklasan kuromsal fon bityukli-
Fumiz, milli gelirimizin yizde 36 seviyesinde.
Geligmis tilkelerle kargilastinldimda, fon sekeara-
miiz heniiz bilyitme asamasmda.

2003'te piyasamiza giren emeklilik yatunm fonlan-
na bakuagmmzda ise, gerek kanhme sayist, gerekse
pertfsy buyulklogh agsndan kayda deger bir ge-
lisme yagandhgim gizlityoruz. Yedi senede 2 mil-
yonu, asan katilimat sayzst ve 12 milyar TL'ye yak-
lasan portfsy buytklugn ile emeklilik fonlarmn
piyvasarmzdaki agithfiin arurmaya devam edecefi-
ni dilgliniiyoruz.

Bununla birlikte, piyasadaki kurumsal yatirmm-
clar, portfaylerinin sadece yizde 7 gibi kagiik
bir bitliiminii hisse senedine, yiizde 35-36'stm
da kamu tahvillerine yonlendirmis durumda,
Son yillarda faiz oranlannm dfismesiyle, yeni
getiti arayisl cercevesinde hisse senedi yatirmla-
nmn artacagina inamyorum. Ote vandan, yeni
yatim fonu tiplerinin piyasaya sunulmas: yeni
yatmmeilan da piyasaya cekecektr. Aynea, Ya-
trmer Seferberligi ile daha fazla yaurmmein
fonlara yonelmesi saglanarak, kurumsal yatinm-
cilann piyasadaki etkinliginin artacagini dtga-
niyorum,
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f3u, uzurt soluklu ve kapsami bir proje. Oniimizds atmarmiz gereken pek cok adim var,
Bizoe burada dikkal edilmesi gereken nolda, daha finans merkezi hadefine vlagmaciar,
bu yolda atifacak her adimin pivasamizda kayda deger kazang saglayacak Dimase



