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Nevzat Oztangut
Baskan
Tiirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslan Birligi

Sayin Dekanim, Sayin heyet baskani, dederli 6gretim Uyeleri ve sevgili 6grenciler.

Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi Baskani olarak hepinizi saygiyla
selamliyorum.

Oncelikle, KOBI'ler ve Halka Arz konusunu konusup tartisacagimiz, ardindan da siz degerli
genglerimizle degerlendirme firsati bulacagimiz bu giizel Paneli gergeklestirdigi icin Okan
Universitesine ve Sayin Dekana tesekkirlerimi sunuyorum.

Banka ve araci kurumlari temsilen bulundugum bu toplantida yapacagim konusmada sizlere
KOBI'lerin halka arzinin neden gerekli oldugu ve halka arzda araci kurumlarin roliiniin ne
oldugunu anlatmaya galisacagim. Bunun icin de oncelikle kisaca Birligimiz hakkinda, TSPAKB
hakkinda bilgi vererek baslamak istiyorum.

Bildiginiz gibi sermaye piyasasinda alim satim islemlerinin yapilabilmesi icin aracilara ihtiyag
duyulmaktadir. Iste bu aracilik faaliyetini banka ve araci kurumlar stlenmektedir. Piyasada
faaliyet gosteren banka ve araci kurumlar da kanun geregi Birligimizin Uyeleridir. TSPAKB
yani Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi, banka ve araci kurumlarin tye oldudu,
OzdUizenleyici bir meslek kurulusudur.

2001 yilinda kurulan Birligimizin, sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren 103’ araci kurum,
40" banka ve 1'i vadeli islemler aracilik sirketi olmak (izere, toplam 144 (yesi bulunmaktadir.
Kisacasi Birlik, tiim aracilik sektdriini temsil etmektedir.

Birlik, banka ve araci kurumlarin bazi faaliyetlerini diizenler ve gerektiginde denetimini yapar.
Diger taraftan da lisanslar verir. Biliyorsunuzdur, bizim piyasamizda bazi pozisyonlarda
calisabilmek icin SPK'nin diizenlemesine goére bazi lisanslara sahip olmak gereklidir. Bu
lisanslari Birligimiz vermekte ve calisanlarin bilgilerinin takibini yapmaktadir.

Ayrica TSPAKB, piyasa profesyonellerine yonelik egitimler diizenleyerek arastirmalar
yaparken, yurt digi ve uluslararasi kurumlarla da iletisim icindedir.

Araci kuruluslarin sermaye piyasalarindaki islevine bakildiginda, yatinmcilari ve girisimcileri bir
araya getirerek ekonominin gelisimine katki sagladiklari gérilmektedir.

Girisimciler finansman olanaklarina, tasarruf sahipleri ise risk ve getiri beklentileri
cercevesinde alternatif yatinm firsatlarina ulasmak igin sermaye piyasalarini kullanmaktadir.

Aracilik sektdrli ise bu iki tarafin beklentilerinin etkin, givenilir ve verimli bir sekilde
karsilasmasini saglamaktadir.
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Konuya, yani halka acilma kavramina, biz diizenleyici kurumlarin bu kadar 6nem vermesinin
altindaki neden sirketlerimizin siirdiiriilebilirligidir. KOBI'lerin hemen tamamina yakini aile
sirketleri. Aile sirketlerinin ise uzun vadeli stirdirilebilir bliylime ihtiyaci, azalan karhlik, sirketi
cevreleyen risk ve belirsizlik gibi miicadele etmeleri gereken sorunlari bulunmaktadir.

Arastirmalar, aile sirketlerinin yani biiyiik oranda da KOBI'lerin, %35'inin ikinci kusaklara
gectigini ve yalnizca %15'inin Gglinci  kusaklara gectigini gosteriyor. Yani, ¢ogunun
yonetiminde ikinci kusak adirliki. Onun arkasindan 1. Kusak geliyor, yani Uglincli kusaga
ulasmak cok da kolay degil. (Kaynak : Deloitte Aile Sirketleri Arastirmasi 2010)

Yine bu sirketlerin biiyilik cogunlugunda yoneticilerin rolii ve sorumluluklari acik ve net olarak
tanimli degil, yonetim kurullan kurumsal olarak alisilan sekilde dedil. Yonetimde aile
mensuplarinin sayisi genelde 1 ile 3 kisi arasinda degisiyor. Tiim bunlar bize bu sirketlerin
uzun vadeli stirdirdlebilir bliyime ihtiyaci oldugunu gosteriyor.

Son donemde bu konu, yani aile sirketlerinin siirdirilebilirligi konusu, bir cok panelde
tartisiliyor biliyorsunuz. Yine TSPAKB olarak sponsor oldugumuz gecen sene diizenlenmis bir
konferansta yapilan bir sunumdaki bir boliimden bahsedeyim size. Tibbi bir arastirma bu. Bir
bebek dogduktan sonra ebeveynlerine ilk gosterildijine ebeveynlerin beyninde gerceklesen
kimyasal salgi merkezlerini goriintiilemisler. Hangi merkezlerin agirlikl olarak salgi yapmasini
beklersiniz. Seving, mutluluk, heyecana yonelik olanlarin degil mi? Tam aksine en biiyiik salg
endise ve korkunun yer aldigi merkezlerde gerceklesmekteymis. Yani, ebeveyn olarak endise
ve korku duyuyoruz bebegimizi gordiigiimiizde.

Ayni tasayi, zorlukla kurup blyittigimiz sirketler icin de tasiyoruz. Onun basina bir sey
gelmesinden, elimizden kayip gitmesinden gekiniyoruz...

Peki bu endise ve korkudan kurtulmak ve uzun vadeli ve sirdiirilebilir bir biiyiime icin neler
gerekiyor. Belli ki oncelikle kurumsal bir yapiya kavusmak gerekiyor. Kurumsal yapi size
gerekli olan alt yapiyi saglar.

Iste bu noktada biz sirketlerin kurumsallasma siirecleri ile sermaye piyasasi arasinda ¢ok
dogrudan bir bag olduguna inanmaktayiz. Zira sermaye piyasalar 6zii itibariyle kurumsalligin
olmazsa olmaz oldudu bir piyasa tiirlidiir. Sermaye piyasasindan fon temin edecek bir sirketin
veya bu piyasada finansal hizmet saglayacak bir kurulusun etkin bir sekilde kurumsallasmis
olmasi gerekiyor. Ancak kurumsallasan bir sirket saglikli blylimek igin atiim yapabilir hale
geliyor.

Kurumsallasmanin getirisi ise blyimek icin gerekli olan kaynaklari daha kolay yaratma.
Gerekli alt yapiyt hazirlayip sirketinizi halka acmaniz, hem sifir maliyetli halka arz geliri
yaratiyor hem de bankacilik kesiminden de daha kolay bor¢ bulmanizin énini aciyor ve bir
sinerji yaratiyor. Daha 6nce belki ticari kredileriniz icin sirketinizin hisse senetlerini teminata
veremezken, IMKB'de islem gdren senetleri teminata verebilir duruma geliyorsunuz ve kisisel
kefalet vs gibi sikintilardan kurtuluyorsunuz. Daha dnce belki sadece sizin sektériintzle ilgili
kisilerin duydugu isminizi artik daha genis bir kitleye ulastirma ve hatta higbir reklam
maliyetine katlanmadan yapabilme sansi buluyorsunuz. Nitelikli eleman istihdam edebilmek
de cabasi.

Iste tim bu saydigimiz nitelikleri kazanmanin en iyi yolu ve en kolay yolu halka arzdir
diyoruz. Peki neden?
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Tirkiye'nin resmi KOBI tanimi: 250 kisiden az calisani olan ve 25 milyon TL'den daha az
cirosu veya aktifi olan sirketlerdir.

KOBI'ler, tim diinyada oldugu gibi, Tiirkiye ekonomisinin de dinamik ve siriikleyici
unsurlarindan biridir. KOBI'ler Tiirkiye'de,
- igletmelerin sayica %99’unu,
- kayitl istihdamin %77'ini,
- toplam yatinmlarin %38’sini,
- toplam ithalatin %25-30’unu,
- toplam katma degerin %44'ini ve
- banka kredilerinin %25'ini olusturmaktadirlar. Bu oran 1999'da %?5 civarinda idi. O
zamana gobre epey artis goruyoruz. Ancak, gelismis Ulkelerde bu oranin %40-50
oldugunu diisiiniirsek, KOBI'lerin fon ihtiyaclarini giderebilmeleri icin kullanmalari
gereken kredi hacminin epeyce bliyimesi gerekiyor.

Ulkemizde KOBI'lerin durumuna yonelik carpici bir sonucu, 2008 yilinda TSPAKB olarak
yapti§imiz bir calisma bize gdstermisti. ISO tarafindan en son aciklanan veriler 2009 yilina ait
oldudu icin, cok degistigini diistinmedigim bu verilere gore;
e Tirkiye'de 2 milyona yakin isyeri bulunmaktadir.
e Anonim sirket sayisi 100.000 civarindadir. Her sene 3.000e yakin yeni anonim sirket
kurulmakta ve 1.000 anonim sirket kapanmaktadir.
e IS0O-1000' olusturan sanayi sirketlerinin yalnizca 1401 IMKB'de kote. 860" halka
aclimamis.
e En biiyiik 1000 sanayi sirketi arasinda 66 KOBI bulunmaktadir. Tiirkiye'de biiyiik
isletme sayisi ¢ok sinirhdir.
e Reel sektdr, banka kredileri ve 6zsermaye disinda bir finansman yéntemi veya araci
kullanmamaktadir.
o IMKB'de islem géren finans digi faaliyet alanindaki 221 sirketin 71'inin calisan sayis
250'nin altindadir ve ciro veya aktif kriteri de dikkate alindiginda, IMKB'de kote
olmakla birlikte KOBI tanimda olan toplam 32 sirket bulunmaktadir.

Bu fotografa birkac acidan bakabiliriz. ISO 1000'de olmakla birlikte aslinda KOBI olan ve
biiyliyememis sirketlerimiz var. IMKB'ye cektigimiz sirketlerden bazilar aslinda KOBI
dlcegindeki sirketler. Bilyiimiis sirketlerimizi ise yeterince IMKB'ye cekememisiz. Biliyorsunuz
su siralar bunun igin ciddi bir seferberlik yurittyoruz.

Bahsettigim bu siirdiriilebilirlik sorununu ve var olan KOBI'leri bilyiitme amacini ¢6zmek igin
cesitli calismalar yapiyoruz. Sayin KOSGEB Bagkanimizin ifade ettigi gibi KOBI'ler icin diger
Ulkelerdekine benzer tesvik ve destekleme sistemleri tlkemizde de uygulamaya konulmustur.
Bankacilik kesiminden kolay borclanabilmeleri icin Kredi Garanti Fonu cesitli teminat
kolayliklari getirmistir. Ayrica, bir diger ¢éziim olarak KOBI'lerin sermaye piyasasindan fon
saglamasi giindeme gelmis ve IMKB biinyesinde ayri bir piyasa olarak Gelisen Isletmeler
Piyasasi (GIP) kurulmus ve islemler baglamistir. Bu amacla, KOBI'lerin halka acilmasini tesvik
amaciyla Birligimiz KOSGEB, SPK ve IMKB bir protokol imzaladik. Bu protokol ilk meyvelerini
vermeye bagladi.

Bizler sermaye piyasasinin dlzenleyici ve 6zdlzenleyici kurumlar olarak bu piyasada halka
aclimalar en az maliyetle gerceklesebilsin diye elimizden gelenleri yapiyoruz. Ornegin, Sayin
SPK Baskanimizin da ifade ettigi gibi ilk olarak SPK halka acllma nedeniyle almis oldugu ve
normalde %0,2 olan kayit tcretini Onbinde 2'ye distirdi ve SPK kaydina alinma igin eskiden
gerekli olan halka arz orani zorunluluklarini kaldirdi. Yine IMKB hicbir kotasyon sarti
aranmayan GIPte kotasyon (cretlerini diger pazarlarin %10’u olarak ve sadece halka acik
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pay dederleri (izerinden alinacagini belirledi. Keza MKK'da saklama ve hak kullanimiyla ilgili
Ucretleri diger Ucretlerinin %10°u olarak belirledi. En son katki ise KOSGEB'ten geldi. Burada
Sayin Baskanimiza tesekkiir ediyoruz. GiPte islem gérecek sirketlerin halka acilmayla ilgili
onemli maliyet kalemlerini, ornedin piyasa danismani ve badimsiz denetim Ucretinin ve
aracilik komisyonunun %?75'ini, SPK kaydi, IMKB kotasyonu ve MKK iicretlerinin tamamini
karsilayacak bir paket hazirladilar ve uygulamaya koydular. Bunu ¢ok ciddi bir tesvik unsuru
olarak goriiyorum. Biz de TSPAKB olarak bu tesvikleri ve vyaratilan ortami gerek
musterilerimize gerekse potansiyel ihraggilara anlatarak elimizden geleni yapmaya calisiyoruz.

Biliyorsunuz biz piyasanin aracilik kesiminde bulunan taraf olarak, tasarruf sahipleri ile kaynak
arayan kesimi bir araya getiriyoruz. Bu temel islevimizi yaparken de goriiyoruz ki sanayinin,
ekonominin hisse senedinden kaynak temin etmesi tek boyutlu olgu degil. Amag kaynak
ihtiyaci olsa da kazinim sadece ihtiyacin giderilmesiyle sinirli olmuyor. Baska neler oluyor?
Ornegin, halka acilan sirketler biiyiik harcamalar yapip yiiriitecekleri tanitim faaliyetleriyle
dahi elde edemeyecekleri taninirliga, Ustelik prestijli bir taninirlida ulasiyor. Dolayisiyla bu
prestijli taninirlik artan glivenirligi de beraberinde getiriyor ve borsaya kote olan bir sirketin,
uluslararasi ticari iliskileri de oldukga kolaylasiyor.

Turkiye'de yaklasik 2 milyon KOBI bulunuyor. Halka arz seferberligiyle bu KOBI'leri halka
acllmaya davet ediyoruz. Peki bu kadar cok sirkete hizmet verecek durumda miyiz diye
sorarsaniz. Evet arac kurumlar olarak daha c¢ok sayida sirketimize hizmet verebilecek
donanim ve yetkinlikte oldugumuzu kolaylikla sOyleyebilirim. Keza vyasal altyapimiz,
Borsamizin altyapisi, takas ve saklama altyapilarimiz gelismis Ulkelerin seviyesinde hatta
bazilarindan daha da ileri seviyededir.

Peki KOBI'ler nasil halka acilacak. Iste burada araci kurumlar devreye giriyor. KOBI'lerin
halka agilmasi icin gerekli olan tim islemleri araci kurumlar yerine getiriyor.

Sermaye piyasas! araglarinin halka arzi, halka arza aracilik yetki belgesi olan bir araci kurulus
veya aracl kuruluslardan olusan konsorsiyum araciidiyla gergeklestirilir.  Aracilik
sdzlesmesinde, araci kuruluslardan en az biri konsorsiyum lideri olarak belirlenir. Bu sekilde
birden fazla konsorsiyum Uyesinin es lider olarak belirlenmesi mimkindir. Bu durumda her
bir eg liderin gbrev ve sorumluluklar ile bunlardan Kurul nezdinde bagvuru islemlerini
ylriitecek olan aracl kurulus aracilik sozlesmesinde acikca belirtilir. Halka arza araciidgin, tek
bir araci kurulus tarafindan gercgeklestiriimesi halinde s6z konusu araci kurulus konsorsiyum
lideri igin belirtilen gérev ve sorumluluklari haizdir.

Halka arzdan sz etmisken, isin talep tarafina ve bu taraftaki calismalara da kisaca deginmek
istiyorum. Biz sermeye piyasasi kurumlari olarak yalnizca halka arz seferberligi diizenleyip
sirketlerin halka arz sayisini artirmanin yeterli olmadigini biliyoruz. Hepsi bir biitiin. Halka arz
edilen sirketlerin sayisi kadar, yatinmci sayisinin artinlmasinin, Ulkemizin ve sermaye
piyasamizin uluslararasi arenada c¢ok iyi tanitilmasinin gerekliligini de goriyoruz.
Calismalarimiz bu nedenle bir sac ayadi gibi. Sizlere halka arzi anlatirken, bunun igin sizleri
cesaretlendirirken piyasa kosullarini da en uygun standartlara getirmek, yatirimci tabanini
genigletmek igin yatinma egitimi projesini de ydritiyoruz. Bu proje icin gerekli 6n galisma
niteligindeki Yatirimci Egilimleri Arastirma anketini tamamladik. Veriler ilging sonuglar ortaya
cikardi. Bunlar 13 Nisan’da basinla da paylasarak kamuoyuna acikladik. Burada sonuglara
cok deginmeyecedim, ancak bu arastirmanin sonuglarinin bize ve sermaye piyasamizin diger
kurumlarina atacagimiz her adimda kilavuzluk edecek 6nemde oldugunu sdyleyebilirim.

Anketten sadece Universite 6grencileri ile ilgili birkag sonucu paylasmak istiyorum.
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Finansal yatinm deyince ilk akla gelenlerin yatirm araclar oldugu konusunda Universite
Ogrencileriyle Tirkiye genelinin ¢ok blyik farki yok, Tirkiye genelinin %48’inin Universite
ogrencilerinin ise %40 Inin yatinm araglari aklina gelmis.

Universite 6grencisinin aklina ilk gelen yatirm araclari neler?

Sonug s6yle, Banka mevduat hesabi %28, ddviz ve altin diyenler %24.

Yatinnm araglarindan {niversite 6grencilerinin en cok bildikleri de, doviz, altin, gayrimenkul ve
banka mevduat hesabi.

Dogrusunu isterseniz bu sonuglar Tirkiye genelinden pek de ayrismiyor. Henliz daha, repo-
ters repo, Devlet tahvili, hazine bonosuna, yatirnm fonuna ¢ok yolumuz var.

Goriliyorsunuz, Universitelerde de finansal okur yazarligi artirmak gerekiyor. Bunun igin de
calismalar yapiyoruz. Mart ve Nisan aylarin SPK, IMKB ve Birlik olarak Universitelere (28
Universite) ziyaret gerceklestirdik. Uzmanlarimiz {niversitelerde yapilan seminer ve
toplantilarla gencglerimize sermaye piyasamiz hakkinda bilgi veriyorlar. Onceligimiz hep
genglik. Buglin burada sermaye piyasasinin en st dlizey temsilcileri bulunuyor.
Universitelere ayri bir 6nem verdigimizi daha fazla sdzle ispatlamaya gerek yok sanirim.

Buraya gelerek bizleri dinlediginiz icin, bagta siz degerli 6grencilerimiz olmak lzere, bu glzel
paneli diizenleyen Okan Universite’ne ve son derece degerli katimcilara tesekkdiir ediyorum.
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