Borsalarin Ekonomideki Yeri ve
Globallesme Siirecinde Yeniden Yapilandiriimalan
“Turkiye icin Model Arayist”

Paneli

(10 Nisan 2003, istanbul)

Y. Ziya Toprak
Baskan, Tiirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi

Sayin Bakan,

Sayin Basin Mensuplari,
Degerli Konuklar,
Sevgili Meslektaglarimiz,

Panelimize Hos Geldiniz. Birligimizin yetkili organlari, tiye ve galisanlari adina hepinizi saygiyla
selamliyorum.

Bilindigi gibi, 6z dlzenleyici bir meslek kurulusu olan Birligimiz, kurulus amacina uygun
olarak, Ulkemiz sermaye piyasasinin gelistiriimesine yonelik, dizenli sekilde; Konferans,
Panel, mesleki egitim, arastirma ve yayin faaliyetlerinde bulunmaktadir.

Cok yeni bir kurum olmamiza karsin, faaliyetlerimize goésterilen ilgi bizlere glic ve destek
vermekte; sermaye piyasamiz ve Ulke ekonomimiz yararina yeni atiimlarda bulunma
yoninde, sevkimizi ve heyecanimizi arttirmaktadir. Ilginize tesekkiir ediyoruz.

Bu defa konumuz: Borsalarin Yeniden Yapilandiriimalari.

Hatirlanacagi (zere, bir siire once hiikiimet yetkililerince yapilan agiklamada IMKB ve
Istanbul Altin Borsasi'nin 6zellestirilecegi belirtilmisti.

Yine ayni glnlerde, KOBI'lerin finansman ihtiyacinin Sermaye Piyasasindan saglanmasina
yonelik olarak KOBI Piyasasi’nin kurulacadi ve bu diistincenin kisa slirede hayata gegirilecegi
vurgulanmisti.

Nitekim, Sermaye Piyasasi Kurulu bu dogrultuda gerekli adimlari atmis ve KOBI Piyasasi
kurulmasina iliskin Yonetmelik yirirlige girmistir.

Kusku yok ki, her iki konu da; lilke ekonomimizi, sermaye piyasamizi ve dodal olarak da biz
aracilik meslegi mensuplarini ve kurumlarimizi gok yakindan ilgilendirmektedir.

O bakimdan, bu iki konuyu birlikte ele alan bir panel diizenlemenin yararli ve zamanlama
itibariyle de uygun olacadi goriisiine vardik.

Bu panelle, misyonumuz dogrultusunda, ilgili taraflari ve uzman Kkisileri bir araya getirerek;
konunun genis bir platformda tartisiimasina, boylece de, yiiriitiilen galismalarin daha saglikl
bir sonuca ulastirimasina katkida bulunmayi1 amacladik.

Saygideger Konuklar,
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Degerli Uyelerimiz,
Yaklagik iki buguk yildan beri “ekonomik kriz” llkemizin bir numarali giindem maddesini
olusturuyor.

Aslina bakarsaniz, krizi kaginilmaz kilan politika ve uygulamalarin baslangici, ok daha eski
yillara uzanir.

Ne var ki, o tarihlerde seffaf olmayan kamu ydnetimi ve uygulanan biitce politikalari,
Ulkemizin makro ekonomik denge sorunlari ile bunlarin nedenlerinin su Ustline gikmasini
engellemis; dolayisiyla, gerekli 6nlemlerin alinmasini da -maalesef- geciktirmis ve
glclestirmistir.

Krizi takiben, IMFle imzalanan stand-by anlasmalar dogrultusunda alinan radikal énlemler,
Ulkemizin yeni krizlerle karsilasmadan, sirdirilebilir bir biylmeyi sagdlayabilmesini
hedeflemekte ve bu tedbirler, genis kesimlerce oldugu gibi, tarafimizca da bitliniyle
desteklenmektedir.

Bu bakimdan temennimiz, atiimis olan olumlu adimlarin kesintisiz strdlrilmesi ve sirada
bekleyen diger reformlarin da bir an 6nce hayata gegirilmesidir.

Bu da maalesef, cogu zaman, aci regetelerin uygulamaya konulmasi anlamina gelmekte,
dolayisiyla da siyasal otoritelerin kararli, toplumumuzun da o denli sabirli olmasini
gerektirmektedir.

Kayit disi ekonominin kayit altina alinmasi, 6zellestirmelerin tamamlanmasi, kamuda asiri
istihdamin 6nlenmesi, sosyal glivenlik reformu, bu gercevede ilk akla gelen ana sorunlar
arasindadir.

Inaniyoruz ki, piyasada 6zlemini duydugumuz giiven ortami bu sorunlarin iizerine kararllikla
gidilmesi ile saglanabilecek,

Halen ekonomiye yarar saglamayan tiirden yatirimlara, érnegin; yastik altina, dévize, kiymetli
madenlere ya da yabanci finans kurumlarina emanet edilen (llke kaynaklarimiz, ancak bdyle
bir ortamda tekrar ekonomimizin hizmetine sunulabilecektir.

Ne yazik ki, bunun diginda, kolay bir ¢6ziim sekli yoktur.

Ulkemizin, bugiinkii ekonomik sorunlarini kalici olarak ¢ozebilecek potansiyele sahip
bulundugu inancindayiz.

Bu bakimdan, surekli borg arayisi yerine kendi 6z kaynaklarimiza yénelmemiz, en rasyonel ve
ulke olarak, bize en yarasan davranis bicimi olacaktir.

Yine inaniyoruz ki, sermaye piyasamiz; tim kurum ve kuruluslar, yetismis, deneyimli insan
gucu ile bu alanda (zerine diisen gorevi en iyi sekilde yapacak ehliyettedir,

Ve, piyasamizin halihazirdaki blyilkligi dikkate alindiginda, mevcut potansiyelden daha fazla
yararlanmamiz gerektigi, bu amagla da hepimize diisen gorevler bulundugu aciktir.

Nitekim, “Uluslararasi Borsalar Federasyonu”nun borsalarin Glke ekonomisi igindeki yeri ve
Onem derecesinin bir gostergesi olarak kullandigi “Piyasa Degeri/GSYIH" kriterinin, 2002 yili
verilerine bakildiginda, bu alanda gidilecek epey mesafemiz bulundugu agikga goriilmektedir.

S6z konusu oran;
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Malezya'da %135,
Yunanistan'da %051,
Gliney Kore'de %46,
Israil'de %40,
Turkiye'de %21,
Arjantin'de %17,

Sayin Bakan

Saygideger Konuklar,

Degerli Uyelerimiz,

Cok iyi bilindigi gibi, pazar ekonomilerinin kilit kurumu borsalardir.

Borsalar; girisimcilere ihtiyaglari olan kaynadi yaratir, likidite saglar, sermayeye mobilite
kazandirir, ekonominin barometresi iglevini gorir.

Ayrica, mulkiyeti tabana yayma gibi son derece énemli bir sosyal islevi de yerine getirir.

Kurulugsundan bugtine kisa bir stire gegmesine karsin, ekonomiye 20 milyar Dolarin Gzerinde
kaynak aktarmayi basaran Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, llkemiz ekonomisi ve mali
piyasalari icin blylk énem tasimaktadir.

Ayni sekilde, Borsa ile ilgili olarak yapilacak her diizenleme de, sayilari 166°y1 bulan Birligimiz
udyelerini yakindan ilgilendirmektedir.

Panel konumuzu teskil eden 6zellestirmeye, Birlik olarak, bakis acimiza gelince;

Bilindigi (izere, borsalar baslangicta kooperatif bir yapida organize olmus iken, 1990
yillardan itibaren bu kurumlar, kar amaci giiden sirket yapisina donistirilmeye baglanmistir.

Bu radikal degisime neden olan hususlar; borsalarin daha etkin ve verimli galismalari, {iriin ve
hizmet kalite ve cesitlerini arttirmalari, ayni Ulke veya yabanci Ulkelerdeki borsalarla rekabet
edebilmeleri, yeni teknoloji yatinmlar igin ilave kaynak toplayabilmeleri... gibi temel
nedenlere dayanmaktadir.

Turkiye'de de, tim unsurlariyla yerlestirilmesi icin yogun caba harcanan serbest piyasa
ekonomisi modeli ile 6rtiisen bu trende ayak uydurulmasi dogaldir.

Bu nedenle de, Birligimiz IMKB'nin kar amach bir sirket konumuna getirilmesi ve uygun
sartlarda Ozellestirilmesi konusuna, ilke olarak, olumlu yaklasmaktadir.

Ancak, basta Uyelerimiz olmak lzere; yatinmcilarin, halka acik sirketlerin ve bizatihi Borsamiz
ve diger sermaye piyasasi kurum ve kuruluslarimizin 6zverileriyle bugiinkii konumuna gelen
Borsamizin yeniden yapilandiriimasi son derece titiz bir calismayi gerekli kilmaktadir.

Zira, az 6nce dedindigim amaclara hizmet etmeyecek bir 6zellestirme ve halka aclima, llke
ekonomisine oldugu kadar, hem (yelerimiz, hem milyonlarca yatirmc,, hem de diger
paydaslar acisindan giderilmesi gli¢ sakincalar dogurabilir.

Dolayisiyla, halen iilkemizin iyi calisan kurumlarindan biri durumunda olan IMKB'nin, yeni
yapisi ile, cok daha iyi hizmet sunar hale getiriimesi temel hedef olmali, diger amaclar bu
hedefin énline gecmemelidir.
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Ulkemiz sartlarina en uygun yapinin kurulabilmesi icin, diinya 6rneklerinden de
yararlanilarak;

Yasal cercevenin olusturulmasi, sirketlesmede en uygun ortaklik yapisinin belirlenmesi,
rekabete iliskin hususlarin diizenlenmesi, vergisel konular, denetim ve 6z diizenleme ilkeleri
basta olmak (izere gok yonli bir calisma yapilmasi gerektigini diistinliyoruz.

Panelimizde bizlerle birlikte olan Sayin Baskan ve Sayin konusmacilarin konuya iliskin degerli
gorus ve duisunceleri, bu arada sayin davetlilerin yoneltecekleri soru ve kisisel yorumlariyla
yapacaklari katkilar, hi¢ kugkusuz, ézellestirmeyi hayata gegcirecek ilgili ve yetkililere dnemli ip
uclar verecektir.

Sayin Bakan,

Degerli Konuklar,

Turkiye'de isletmelerin %99’'unun KOBI tanimina girdigi, ihracatin %10luk bélimiiniin
KOBI'lerce gerceklestirildigi, bu isletmelerde calisan kisi sayisinin imalat sanayi istihdaminin
%6011 olusturdugu bilinmektedir.

Ulke ekonomisinde bu denli énemli yer tutmalarina karsin KOBI'ler cesitli nedenlerle ciddi
finansman sikintisi icindedirler.

Elimizdeki verilere gére bu kuruluslarin kullandiklar kredilerin toplam kredi icindeki payr %5
dizeyinde, Ustelik de kisa vadelidir.

Bu bakimdan, s6z konusu igletmelerin ihtiyag duydugu uzun vadeli 6z kaynak veya yabanci
kaynadin sermaye piyasasindan saglanmasi amaciyla olusturulmasi disiniilen KOBI
Piyasalarini destekliyor ve lyelerimiz agisindan da yeni bir is alani olarak degerlendiriyoruz.

Ancak, bu piyasalarin basarili olabilmesi icin bazi temel sorunlarin ¢ézimi gerekmektedir.
Bunlarin basinda da herkesce bilinen tlkemizin “Kayit Disi Ekonomi” gercedi gelmektedir.

O nedenle de, bu piyasalara kote olacak sirketlere, ciddi vergisel tesvikler getirilmesi gerekir
dlsuncesindeyiz.

Yine bununla badlantili olarak, bu kuruluslarin belge ve kayit diizeni olusturmalari ve
kurumlagmalari yoniinde de desteklenmelerinde yarar vardir.

Araci Kurulusglar Birligi olarak bodyle bir piyasanin kurulmasi yoniindeki cabalara her tirli
destedi vermeye hazir oldugumuzu belirtmek isteriz.

Panelimizde, KQBi’IerIe ilgili goruslerini ortaya koymak lzere iki degerli konugmaci bizlerle
birlikte olacak. Ulkemizin KOBI gercedi ve sorunlarini ilk agizdan dinleme firsati bulabilecegiz.

Sozlerimi burada bitirirken;

Bizleri onurlandiran Sayin Basbakan Yardimcisina, Diger Yetkililere, Basinimiza, degerli Uye
Calisanlarimiza ve diger tim konuklarimiza katilimlari icin tekrar tesekkiir ediyor,

Birlik Gye ve galisanlari adina hepinize en igten saygilarimi sunuyorum.
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