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Birlik Yonetiminde Degisiklik

irlik Bagkani Mislim

Demirbilek 30 Mart
2006 tarihi itibar ile go6-
revinden ayrildi. Temsilci-
si oldugu araci kurulusun
satis surecini tamamla-
masl nedeniyle gdrevin-
den ayrilan Demirbilek,
2003 yiindan bu yana
yurittigu  Baskanhk go6-
revine iki kez Ust Uste se-
Gilmisti.

Mislim Demirbilek’in ye-
rine, Birlik Yonetim Kurulu mevcut Uyelerinden
Tevfik Metin Ayisik’t 2007 yilinda yapilacak Genel
Kurul toplantisina dek gdrev yapmak lizere Yone-
tim Kurulu Baskanhdi'na segti.

Halen Alternatif Yatinm A.S. Genel Mudurligi go-

revini srdidrmekte olan
Ayisik, 1.0. Iktisat Fakiil-
tesi  Isletme/Istatistik
bélimii mezunu. Ingiliz-
ce ve Fransizca bilen
Metin Ayisik, 1961 do-
gumlu.

Mislim  Demirbilek’ten
bosalan Birlik Y&netim
Kurulu Uyeligine ise, De-
netleme Kurulunda go6-
rev yapan Bora Bdciligoz
getirildi.

1967 Karabiik dogumlu olan Bora Béciigdz, Boga-
zici Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Isletme Bolimi mezunu. Bocligdz halen,
Denizbank A.S. Fon Yodnetimi Grubu Genel Mudur
Yardimcisi olarak gérev yapiyor.

Araci Kurumlarda Basel 1l
Sayisal Etki Calismasi

l'jlkemizin Avrupa Birligi Uyeligi hedefi dogrultu-
sunda, Avrupa Birligi miiktesebatini benimse-
mesi ve mevzuat uyumunu saglamasi gerekmek-
tedir. Mevzuat uyumu saglanmasi gereken alanlar-
dan biri de araci kuruluslarin sermaye yeterliligi
esaslari olacaktir. Avrupa Birligi'nin sermaye yeter-
liligi ile ilgili mevzuati, Basel II ilke ve diizenleme-
lerini temel almaktadir.

Basel II'nin Glkemizdeki uygulama galismalari ban-
kacilik sektériinde Basel II Koordinasyon Komitesi
tarafindan yuritilmektedir. Komite'nin ulasacagi
sonuglarin araci kurumlar icin de gecerli olmasi
beklenmektedir. Bununla beraber, Birligimiz de

Basel II ile ilgili olarak bazi calismalar baglatmistir.
Bu calismalardan sonuncusu, Basel II Sayisal Etki
Calismasidir. Calisma, Basel II kurallan uygulan-
maya baslandiginda, araci kurumlarin sermaye ye-
terliligi yukumldliklerinin mevcut kosullara gore
ne dlclide degisecedini dlcmeye calismaktadir.

Calisma oncelikle, araci kurumlarin yakamildlikleri-
nin gok Uzerinde bir sermaye yapisi ile calistiklarini
gostermektedir. Ote yandan, daha karmasik he-
saplama yontemlerine ragmen, Basel II'nin getire-
cegi yukumldlikler mevcut kosullara gore daha
esnek olmaktadir. Detayl calismamiz 'de
bulabilirsiniz.
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Degerli giindem
okurlari,

Size bu sayfalardan
Turkiye Sermaye Pi-
yasasl Araci Kuru-
luglan Birligi Baskani
olarak ilk kez mer-
haba demenin mut-
lulugu icindeyim. Bu
mutluluk, degerli bir
calisma arkadagimiz-
dan ayrilmanin bu-
ruklugunu da tasi-
yor. Bildiginiz (izere,
2003 yiindan bu yana Yonetim Kurulunda birlikte
calistigimiz, Baskanhdi sirasinda hem Birligimize hem
de sermaye piyasamiza 6nemli katkilarda bulunan
Sayin Mislim Demirbilek gdérevinden ayrildi. Sayin
Mislim Demirbilek’i Birligimize sagladigi 6nemli kat-
kilarindan ve yogun calismalarindan dolay1 kutlar-
ken, sermaye piyasamizdan ¢ok uzak kalmamasini
diliyorum.

Yonetim Kurulumuzla birlikte, daha énce oldugu gibi
bundan sonra da calismalarimizi ayni titizlik, uyum
ve gayretle siirdiirecegiz. Birligimizi daha ileri nokta-
lara tagimak ve sermaye piyasamiza katkilarimizi ar-
tirarak surdirmek en énemli amacimiz.

Sermaye piyasamizi gelistirmekten kastimiz ise,
herseyden 6nce yeni piyasalar, yeni borsalar ve yeni
driinler gelistiriimesine katki saglamaktir. Sizlerin de
yakindan takip ettigi gibi Birligimiz oldukca dnemli
konularda gorev almig, 6nemli kararlarin alinmasin-
da, VOB ve GIP gibi 6nemli borsa ve piyasalarin ku-
rulmasinda birincil derecede rol Gstlenmistir. Borsa
yatinm fonlarinin ve 6diing piyasasinin hayata gec-
mesi icin yapilan calismalara sagladiimiz katkinin
yani sira simdi hedefimiz 6zel sektér borclanma arag-
lar piyasasinin canlandiriimasini saglamaktir.

Hepimizin 6niinde Avrupa Birligi hedefi var. Avrupa
Birligi'ne Uye oldugumuzda, hem ilke olarak hem
sermaye piyasasl kurumlar olarak daha farkh bir re-
kabet ortaminda olacagiz. Sermaye piyasamizin ve
aracilik sektériiniin sadece hisse senedi islemlerine
dayall yapidan cikmasi herkesin yararina olacaktir.
Bu noktada Birligimiz, sektorle elele, isbirligi icinde
yeni Urilinler ve yeni piyasalarn gelistiriimesi yénin-

de galismalarini yogunlagtiracaktir.

Birligimizin Gzerinde durdugu en 6nemli konulardan
biri olan Avrupa Birligi'ne uyum siirecine baska bir
acidan daha deginmek istiyorum. Bildiginiz Uzere,
tlkemizin Avrupa Birligi Uyeligi hedefi dogrultusunda,
Avrupa Birligi miiktesebatini benimsemesi ve mevzu-
at uyumunu saglamasi gerekmektedir. Mevzuat uyu-
munun sadlanacagi alanlardan birini de arac kuru-
luglarin sermaye vyeterliligi olusturmaktadir. AB'nin
sermaye yeterliligi ile ilgili mevzuati ise, Basel II ilke
ve duizenlemelerini temel almaktadir.

Birligimiz, sektoriin yapisini degistirecek 6nemde o-
lan Basel II sermaye vyeterliligi kurallanyla ilgili ola-
rak 2005 yilindan bu yana calismalar yiritmektedir.
Animsayacaksiniz, dergimizin Mart 2005 sayisinda
Basel II Sermaye Yeterliligi konusunda bir makale
yayinlanmig, ardindan da Temmuz 2005%te blinye-
mizde bir galisma platformu olusturulmustu.

Basel II uyumu konusundaki ¢alismalarda bir asama-
yI daha tamamladigimizi sevinerek belirtmek istiyo-
rum. “Araci Kurumlarda Basel II Sayisal Etki Calis-
mas!” adiyla hazirladigimiz makaleyi, Basel II Calis-
ma Platformu’nun AJustos 2005te hazirlanan raporu
ile birlikte giindem'in ilerleyen sayfalarinda bulabi-
lirsiniz. Basel II'nin sektériimiizii nasil etkileyecegine
dair sayisal bir calismanin yiritildigi makalede,
Basel II'nin daha karmagsik hesaplama yontemlerine
karsin daha esnek sermaye yeterliligi kosullar sagla-
digi gordliyor.

Degerli Uyelerimiz, Birligimizin kuruldugu glinden bu
yana Yonetim Kurulumuz her zaman sektérle el ele,
dayanisma icinde olmaya 6zen gdsterdi, dyle olmaya
da devam edecek. Bu gergevede sizin katkilariniz tar-
tisiimaz bir 6nem tasiyor. 28 Nisan'da dlizenlenecek
olan Genel Kurulumuzda sektériimiizii yine bir arada
ve dayanisma halinde gérmeyi diliyor, tiim Uye tem-
silcilerimizi Genel Kurulumuza davet ediyorum.

Saygilarimla,

o

Metin AYISIK
BASKAN
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Degerli giindem okurlari,

2003 yili Nisan ayindan bu yana,
bliylk bir onurla yiriittigim Birlik
Baskanhidindan, temsilcisi oldugum
aracl kurulusun satis suirecinin ta-
mamlanmasi nedeniyle ayrilmis
bulunuyorum.

Degerli calisma arkadaslarimla bir-
likte iki donem Ust Uste ylritmus
oldugumuz basarili ve yogun calis-
malarin devami icin Yonetim Kuru-
lumuz, mevcut Uyelerinden Sayin
Metin Ayisik 2007 yilinda yapila- |
cak Genel Kurul toplantisina kadar
gérev yapmak Uzere Yonetim Ku- &
rulu Basgkanlidina seg¢mis bulun-
maktadir. Sayin Ayisika ve Yoéne-
tim Kurulumuza bundan sonraki calismalarinda go-
nilden basarilar diliyorum. Eminim, Birligimize ve
sermaye piyasamiza ¢ok 6nemli katkilarda bulunma-
ya devam edeceklerdir.

Sizlere bu yazimda, gegtigimiz g yilin sermaye piya-
salarimiz ve Birligimiz agisindan kisa bir degerlendir-
mesini yapmak istiyorum.

Yonetim Kurulumuz, géreve basladigi glinden bu ya-
na Uyelerimize karsi saydamligi temel ilke olarak be-
nimsedi ve calismalarinda sektériimiziin aktif kati-
imlarini sagladi. Ayni zamanda, diger sermaye piya-
sasl kurumlariyla da uzlasmaci bir Uslupla, etkin ve
surekli bir diyalog kurma yéntemini benimsedi.

Bu temeller Uzerinde, calismalarimiza 6éncelikle sek-
tériin ana gindemine iligkin gesitli platform ve calis-
ma gruplan olusturarak basladik. Konuyla ilgili taraf-
larin da yer aldigi bu galismalar sonucunda olustur-
dugumuz raporlarimizi yelerimize, yetkili mercilere
ve kamuoyuna sunarak sermaye piyasalarimizda so-
runlarin ¢éziimine yonelik girisimlerde bulunduk.

Bunlardan, Avrupa Birligine tam uyum gergevesinde
hazirlanan Yeni Sermaye Piyasasi Kanunu Tasaris
Taslagi hakkinda, calisma grubumuzun hazirladigi
raporu Sermaye Piyasas! Kurulu'na ilettik. Vergi Kon-
seyi nezdindeki calismalarimiz gergevesinde para ve
sermaye piyasalarinin vergilendirilmesine iligkin di-
zenlemelerde etkin rol aldik. Basel II Calisma Platfor-

mu ve Ozel Sektdr Borclanma
Araglarn Piyasasini canlandirmak
Uzere hayata gegirilen calisma
gruplarimiz faaliyetlerine devam
ediyor.

Birligimizin girisimleri sonucunda
2006 yih itibariyle serbest komis-
yon uygulamasina gegilmesi,
sektérimuizdeki rekabet acisin-
dan 6nemli bir dénim noktasi
olurken, Vadeli Islem ve Opsiyon
Borsas! ile Gelisen Isletmeler Pi-
yasalar A.S.’nin kurulusunda Bir-
lik olarak birincil derecede gérev
aldik.

Ote yandan, Birligimizin uluslara-
“<“= rasl alanda daha aktif olmasi yo-
ninde calismalarimizi strdirdik. Yénetim Kurulu-
muz Birligimizin, araci kurulus birliklerinin Gye oldu-
gu uluslararasi birlik olan ICSA'ya (International
Council of Securities Assocations) Uye olmasi yéniin-
de karar aldi. Uluslararasi Menkul Kiymet Dizenleyi-
cileri Birligi olan IOSCO’nun calismalarinda ise yer
almaya devam ediyoruz.

Birligimiz, sektériimiizde gok &nemli bir unsur olan
insan kaynagini daha da gelistirdigini diisindigimiiz
egitim faaliyetlerini 2002 yilindan bu yana yogun bir
sekilde sirdiruyor. Basta lisanslama sinavlarina y6-
nelik olmak Uzere, mesleki gelisim egitimlerimize ve
vadeli islem egitimlerimize bugiine kadar yaklasik
6.000'e yakin kisi katildi.

Ozetle, kurulusundan bu yana sermaye piyasamiza
onemli katkilarda bulunan Birligimizin galismalari siz
degerli Uyelerimizin katkilariyla gelecekte de devam
edecektir. Gegtigimiz 3 yil iginde kendilerinden aldi-
gim glic ve destek ile bilgi ve tecriibelerimi sunma
firsati veren degerli Yonetim Kurulu Uyesi arkadasla-
rima ve Ozverili galigmalarini siirdiiren Birligimiz gali-
sanlarina tesekkiir ediyor; Birligimizi gok daha iyi
noktalar gérmek dilegiyle, hosga kalin diyorum.

Saygilarimla,

R\ .

Misliim DEMIRBILEK

giindem



Birlik’ten Haberler

VI. Olagan Genel Kurulumuz
28 Nisan'da

SPAKB 6. Olagan Genel Kurul Toplantisi, 28
Nisan 2006 Cuma gunU, saat 14.30°'da Birlik
Merkezi'nde yapilacak.

Birligimizin 2005 yili faaliyetlerinin gorisilecedi ve
sektordeki gelismelerin dederlendirilecegi Genel
Kurul Toplantisi'na tim Uye temsilcilerimizin katili-
mini bekliyoruz.

Acilis Seansi Icin Uye Goriislerini
Bekliyoruz

B ilindigi gibi, Hisse Senetleri Piyasasi Alim Sis-
temi'nde Acilis Seansi ile ilgili galigmalar
IMKB Hisse Senetleri Piyasasi Midiirliigii tarafin-
dan yuratilmektedir. Acilis Seansi’nda; alis ve sa-
tis emirleri surekli mizayede seansinin baslama-
sindan 6nce belirlenen bir sirede sisteme iletil-
mekte ve bu strenin sonunda emirler karsilagarak
isleme doénustirilmektedir. En fazla islem miktari-
nin saglandigi fiyat, islem fiyati olarak belirlen-
mekte ve tim islemler bu tek fiyat seviyesinden
gerceklesmektedir.

Uygulanmasi distnilen bu sistemin; araci kurum-
lara operasyonlarinda ve emir iletiminde kolaylik
saglayacaq, fiyat dalgalanmalarini azaltacadi, gu-
ne iliskin beklentileri yansitacadi, likiditeyi artiraca-

g, piyasa olusumunu etkinlestirecegi, sistemin
yuklerini azaltacagi ve tim bunlarin sonucu olarak
da kurumsal yatinmcilarin piyasaya ilgisinin arta-
cagi ifade edilmektedir.

Ancak, sistemin yukarida belirtilen yararlarinin ya-
ni sira, yatinmcilarin sadece seans islem cagrisi
yapildiginda islem yapmalarina olanak vermesi,
Ozellikle dusiik islem hacimli hisse senetlerinde fi-
yat esnekligini azaltmasi, katimci sayisinin diisiik
oldugu durumlarda piyasa derinliginin beklentileri
yeterince yansitacak dlglide olusmamasi gibi so-
runlara da neden olabilecegi 6ngorilmektedir.

Konunun avantaj ve dezavantajlarinin daha saglik-
Il bir sekilde degerlendirilebilmesi icin Birligimiz
sektdrlin goruslerine bagvurmaktadir. 12 Nisan
2006 tarihine kadar Uyelerimizin gdnderecekleri
gorisler ve yorumlar degerlendirilerek Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi nezdinde gerekli girigsim-
lerde bulunulacaktir.

GIP Genel Kurulu Yapildi

elisen Isletmeler Piyasasi A.S.nin ilk Genel

Kurul toplantisi 30 Mart 2006 Persembe glini
saat 14:30’da, 55 ortaktan 46'sinin katihmiyla ve
%93 oranindaki pay sahibinin temsiliyle sirket
merkezinde yapildi.

Toplantida, 2005 yili Yénetim ve Denetleme Kuru-
lu Raporu, kar/zarar hesaplari tasdik edilip Yone-
tim ve Denetleme Kurulu Uyeleri oybirligiyle ibra
edildi.

GIP ana sdzlesmesi uyarinca, ana sozlesme ile be-
lirlenen Yonetim ve Denetleme Kurulu tyelerinin
ilk genel kurul toplantisina kadar gérev yapmasi
ongorildigiinden, séz konusu organ Uyelikleri icin
yapilan segimlerde:

Yonetim Kurulu asil iiyeliklerine;

A grubu ortaklar temsilen

1- Huseyin Sami Celik (Deniz Yat. Men. Kiy. A.S.)
2- Emin CATANA (Takasbank A.S.)

3- Birol OZCARIKCI (Ziraat Yat. Men. Deg. A.S.)
4- Tayfun ORAL (Oyak Yatirim Men. Deg. A.S.)
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Birlik’ten Haberler

5- Kerem KORUR (Hak Menkul Kiymetler A.S.) Lisans Yenileme Egitimleri

6- Yusuf SERBEST (Nurol Menkul Kiymetler A.S.)

B grubu ortag: temsilen irlik Merkezinde, Ocak-Mart 2006 déneminde

llhan PARSEKER (TOBB) 20 Lisans Yenileme Egitimi diizenlendi. Top-

C grubu ortagi temsilen lam 693 kisinin katildi§i egitimlerin dagilimi

1- Yavuz TEZELLER (TSPAKB) asagidaki tabloda yer almaktadir.

2- Halis ERENOGLU (TSPAKB)

D grubu ortagi temsilen Lisans Yenileme Egitim basvurulari, Birligimizin

Erkan GURKAN (KOSGEB) www.tspakb.org.tr adresinde bulunan Sicil Tutma
W W L. Sistemi Uzerinden gergeklestiriliyor. Bagvurularla

Yonetim Kurulu yedek iyeliklerine ise; ilgili aciklamalara, internet sitemizde Lisanslama/

A grubu ortaklan temsilen Sicil Tutma ve Egitim/Tanitim bolimlerinde yer a-

1- Bilent ALTINEL (Ataonline Men. Kiy. A.5.) lan Sikca Sorulan Sorular ve Lisans Yenileme Egi-

2- Sudi AYDEMIR (Giiney Menkul Degerler A.5.) timlerine Bagvuruda Yapilacak islemler linklerin-
3- Alev OZTURK (Kog Yatiim Men. Degerler A.S.)  den ulasabilirsiniz.

4- Recep DURAY (T. Halk Bankasli A.S.)
5- Murad TULUNAY (Gedik Yat. Men. Deg. A.S.)

6- Emre PESER (Akdeniz Men. Deg. Tic. A.S.) Ocak-Mart 2006 Lisans Yenileme Egitimleri

B grubu ortagi temsilen Diizenlenen Katilimci

Sadan EREN (TOBB) Egitimin Adi Egitim Sayisi Sayisi

C grubu ortagi temsilen Temel Diizey 12 479

1- Alparslan BUDAK (TSPAKB) o

2- Yener YILDIRIM (TSPAKB) lleri Diizey > 143

D grubu ortagi temsilen Tirev Araglar 1 13

Ihsan SOLMAZ (KOSGEB) Takas ve Operasyon ] 36
Islemleri

Denetleme Kurulu asil iiyeliklerine; Dederl U i ) 2

1- Murat ISIN (Finansbank A.S.) egerieme Lzmaniig!

2- Okan GOR (T. Halk Bankasi A.S.) TOPLAM 20 693

Denetleme Kurulu yedek iiyeliklerine ise; o .
1- ismail ERDOGAN (Raymond James M. K. A.S.) VOB Egitimleri
2- Ismail AKSAC (Info Yatirm A.S.)
secilmistir.

-6 Nisan 2006 tarihli VOB Uye Temsilcisi egiti-
mi ile 7 Nisan 2006 tarihli VOB Uygulama Egi-
timi Gyelerimize duyuruldu.

Lisanslama Kilavuzu Giincellendi

irligimizin internet sitesinde yer alan ve

Lisanslama Sinavlarina kaynakca teskil eden
Sermaye Piyasasl Faaliyetleri Temel Diizey, ileri
Diizey ve Tirev Araglar egitim kilavuzlarinda Ma-
yis 2006 lisanslama sinavlarina yonelik glincelleme
calismalarimiz tamamlandi.
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Mesleki Gelisim Nisan-Mayis 2006 Mesleki Gelisim Egitimleri Programi
Egitimleri Egitim Tarihi Egitim Ad

] . ) 11-13 Nisan  Vadeli Iglemler ve Opsiyonlar: Fiyatlama, 3 gin
N isan-Mayis 2006 ddéneminde Korunma ve Risk Yonetimi

gergeklestirilmesi  planlanan|_ . . e s . .
mesleki gelisim egitimlerimizin de- 14-16 Nisan  Kurumsal Yonetlm.IIkeIerl . 3 gin
taylari tabloda yer almaktadir. 29-30 Nisan  Araci Kurumlarda I¢ Denetim ve I¢ Kontrol 2 gln

“Uygulamali Egitim”

Egitimlerimize bagvurular, ~egitim | 5-7 Mayis Halka Agik Sirketlerde Kurumsal Yonetim ve 2 %2 giin
baglama tarihinin 3 giin 6ncesine Yatinmai ile Iligkiler

kadar devam etmekte ve bireysel
basvurular da kabul edilmektedir.

Nisan-Mayis 2006 Lisanslama Egitim Programi

Lisanslama Sinavlarina p3 Egitim Adi Lisans Tiiril
Hazirhk Egltlmlerl 1-2 Nisan Muhase, Denetim ve Etik Kurallar  Ileri Diizey 2 gln
L isanslama Sinavlarina yénelik ;g:ég m:saz Analiz Yontemleri Ileri Diizey 2 gln
egitim tarihlerimiz Uyelerimize > _ _
duyuruldu. Uyelerimizden yogun 17-19 Nisan Sermaye Piyas_a5| Mevzuati, Ilgili TemeI/__IIeri 2 2 gin
talep gelen egitimlere iliskin detay- Mevzuat ve Etik Kurallar Dizey
lar Birligimizin www.tspakb.org.tr [ 20-21 Nisan Ticaret-Borglar Hukuku fleri Diizey 1 %2 giin
Eglr[?ﬁ;?]iile:u(!lgn;?(ipEglc‘I:Ienl;i/I-iI:;ir:':::;m 25 Nisan Ilgili Vergi Mevzuat Temel Diizey 1 gln
27 Nisan Ilgili Vergi Mevzuati ileri Diizey 1 glin
Ocak 2006 Sinav 22-23 Nisan  Genel Ekonomi ve Mali Sistem Temel/__ileri 2 giin
Sonuclari Sicil Tutma  |2°-30 Nisan Duizey
Sistemine Kaydedildi 28 Nisan I_Vluhaset_>e, Takas ve Operasyon Tirev Araglar 1 gln
Islemleri
006 Ocak donemi Lisanslama|l Mayis M_enkul Kiymet ve Diger Sermaye TemeI{iIeri 1 gln
Sinavlari 21-22 Ocak giinlerin- Piyasasi Araclari Duzey
de vyapildi. Sinavlara toplam|2 Mayis Diger Teskilatlanmis Piyasa ve Temel Diizey 2 giin
11.372 aday katildi, bunlardan Borsalar
L%).?I’SO .a?ay baﬁaElL olargk Sl"sans 3-5Mayis  VOB'un isleyisi, Tiirev Araclar,  Tirev Araglar 3 giin
€lgesi almaya hak Kazandl. Sinav- Tirev Araglarla Arbitraj ve
larda basaril olan adaylar sicil tut- Korunma
g?jtei;sggnlizﬁ Il(aa J(ieglchélénBEi?ies:’ 6-7 Mayis Finansal Yonetim Ileri Diizey 4 gln
"~ [13-14 Mayis
yisi toplam 18.564'e, lisans sayisi Y
da toplam 16.611’ ulasti. 8 Mayis Hisse Senedi Piyasalari Temel Dlzey 1 gln
9 Mayis Tahvil ve Bono Piyasalari Temel Diizey 1 glin
E:szaerlrlllencflgn s;réaa\;llaarr daiongcé"‘?‘ﬂg 10-12 Mayis Temel Finans Matematigi, Temel Diizey 3 gin
. Degerleme Yontemleri,
lisans belgesi bagvurusunda bulun- Muhasebe ve Mali Analiz
du. Basvurularin 4.590 adedi so- .
nuglanc?lrlldl 16-18 Mayis Ulusal ve Uluslararasi Piyasalar Ileri Diizey 3 gin

6 TSPAKB



Birlik’ten Haberler

NASD ile Toplanti

ational Association of Securities Dealers'in

(NASD) Avrupa Bélgesi, Uluslararasi Iliskiler
ve Hizmetlerden sorumlu yodneticisi Scott
McCleskey ve yardimcisi Russell Clause ile 8 Mart
2006 Carsamba glinii saat 11:00'de Birli§imiz Mer-
kezinde bir toplanti yapildi.

Toplantida, NASD ve University of Reading isbirligi
ile cesitli Ulkelerde diizenlenen egitimlerden yola
cikarak Birligimiz ile NASD arasinda ortak bir calis-
ma yapilmasi glindeme geldi. Amerika Birlesik
Devletleri Araci Kuruluglar Birligi NASD ile iligkileri-
miz hem GiPle hem de Birliimizin faaliyetleri ile
isbirligi kapsaminda uzun siiredir devam ediyor.

NASD tarafindan dizenlenecek olan “Introducing
a New Capital Markets, Certificate Programme”
adll sertifika programinin Istanbul'da yapilmasi
planlanan bolimiine iliskin duyuru Birligimiz tara-
findan 6nimuzdeki glinlerde Uyelerimize iletilecek-
tir.

Basvurulan| Onaylanan

Lisans Tiirii Lisans
Temel Diizey 4.034 2.346
Ileri Diizey 1.863 1.408
Tirev Araglar 382 334
Degerleme Uzmanhgi 289 277
Takas ve Operasyon 254 203
Kredi Derecelendirme 11 11
Uzmanligi

Kurumsal Yonetim Dere- 11 11
celendirme Uzmanhgi

Toplam 6.844 4.590

TUKIY! SAMAYE Y’f"5ﬂ}§
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Ayin inceleme Konusu

Araci Kurumlarda Basel 1l
Sayisal Etki Calismasi

U lkemizin Avrupa Birligi Giyeligi hedefi dogrultu-
sunda, Avrupa Birligi miktesebatini benimse-
mesi ve mevzuat uyumunu saglamasi gerekmek-
tedir. Mevzuat uyumu saglanmasi gereken alanlar-
dan biri de araci kuruluslarin sermaye yeterliligi
esaslar olacaktir. Avrupa Birligi'nin sermaye yeter-
liligi ile ilgili mevzuati, Basel II ilke ve dlizenleme-
lerini temel almaktadir.

Avrupa Birligi'nin araci kurumlarin sermaye yeterli-
ligi ile ilgili direktifi “Yatirim Sirketleri ve Kredi Ku-
ruluglarinin Sermaye Yeterlilikleri Hakkinda Direk-
tif"tir. Bu direktif Ekim 2005te yasalasmis olup
2007 yili bagindan itibaren yiriirliige girecektir.

Basel II'nin Ulkemizdeki uygulama galismalari ban-
kacilik sektériinde baslatiimistir. Bankacilik Denet-
leme ve Dlzenleme Kurumu, Tirkiye Bankalar Bir-
ligi, Sermaye Piyasasi Kurulu ve bankalardan olu-
san Basel II Koordinasyon Komitesi, Basel II ilke-
lerinin bankacilik sistemimizde hayata gegmesi icin
calismalar ylrutmektedir.

Basel II Koordinasyon Komitesi’'nin ulasacagi so-
nuglarin arac kurumlarimiz igin de gegerli olmasi
beklenmektedir. Bununla beraber, araci kurumla-
rin sermaye yeterliligi kosullarinin belirlenmesi igin
nihai yetki Sermaye Piyasasi Kurulu’ndadir.

Birligimiz de, araci kurum sektoriinde Basel II uy-
gulamalari konusunda calismalar baslatmistir. Or-
nedin, giindem dergimizin Mart 2005 sayisinda
Basel II Sermaye Yeterliligi konusunda bir calisma
yayinlanmistir. Bu makalenin ardindan Temmuz
2005'te Birligimiz blinyesinde bir galisma platfor-
mu olusturulmustur.

Basel II Calisma Platformu, Avrupa Birligi'nin
“Yatinm Sirketleri ve Kredi Kuruluglarinin Sermaye
Yeterlilikleri Hakkinda Direktif Taslagi” (zerinde
calismalarini yogunlastirmis ve (ilkemizdeki olasi
uygulamalar hakkinda bazi genel tespitlere ulas-

mistir. Calisma Platformu, Ulkelerin kendi dizenle-
yicilerinin inisiyatifine birakilan alanlarda sektoriin
degerlendirmelerini ve gorislerini olusturmayi a-
maglamistir. Hazirlanan rapor, Adustos 2005'te
Sermaye Piyasasi Kurulu'na iletilmis olup ayrica bu
calismanin ekinde sunulmaktadir.

Basel II veya Avrupa Birligi'nin sermaye yeterliligi
kosullari konularinda biraz daha bilgi edinmek ve
burada sunulacak olan Sayisal Etki Calismasinin
temellerini  goérmek icin Basel II Calisma
Platformu’nun raporunun okunmasi yararl olacak-
tir.

Basel II Calisma Platformunun Onerilerinden biri
de arac kurum sektoriine 6zgu bir sayisal etki ca-
lismasi yapilmasi olmustur. Sayisal etki galismasi-
na yonelik olarak Aralik 2005'te Birlik blinyesinde
yeni bir Calisma Grubu kurulmustur. Araci Kurum-
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larda Basel II Sayisal Etki Calismasi Grubu da ca-
lismalarinda Avrupa Birligi'nin “Yatirim Sirketleri ve
Kredi Kuruluglarinin Sermaye Yeterlilikleri Hakkin-
da Direktif Taslagi”"ni baz almistir.

Sayisal Etki Calisma Grubu, yukarida deginilen AB
Direktifine uygun bir sekilde sermaye vyeterliligi
hesaplama tablolarini yeniden hazirlamistir. Ardin-
dan, bu yeni sablonla beraber SPK'nin mevcut ser-
maye yeterliligi hesaplama tablolar, secilen 14
aracl kuruma gonderilmis ve gelen sonuclar kon-
solide edilerek bir sayisal etki degerlendirme calis-
masi yapiimistir. Asagida bu 6n galismanin sonug-
larini sunmaktayiz.

Kapsam

Sayisal etki calismasini yiritmek icin, sektori
temsilen, Haziran 2005 doénemi verilerine gore
O6zsermayeleri en ylksek 14 araci kurum secilmis-
tir.

Calisma ydritulirken aract kurumlar Eylal 2005
dénemine ait verilerini aciklamislardir. Buna gore,
calismaya katilan 14 kurumun 6zsermayelerinin
toplami, 102 kurumdan olusan tum sektdriin
Ozsermayelerinin toplaminin %58'ini temsil etmek-
tedir. Kisacasi, bu 14 kurumun ézsermaye hesap-
lama yontemindeki degisim, sektoriin %58indeki
etkiye dair bir gosterge olacaktir. Secilen kurumla-
rin temsil kabiliyetine iliskin ek veriler vermek ge-
rekirse, bu 14 kurum sektoriin tim aktiflerinin
%57'sine sahip olup tiim gelirlerinin %50'sini olug-
turmaktadir.

Metod

Sayisal Etki Calisma Grubu, Avrupa Birligi direktifi-
ne uygun olarak ve Basel II'nin Basit Yaklasim
modelleri cercevesinde yeni bir sermaye yeterliligi
hesaplama tablosu olusturmustur. Ayrica, sermaye
yeterliligi hesaplama tablosunun kullaniimasina ve
doldurulmasina iliskin bir kilavuz hazirlanmistir. Bu
belgeler, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun mevcut yu-
kiimldlikler dogrultusundaki sermaye yeterliligi
tablolari ile beraber secilen kurumlara gdnderil-
migtir. Tablolar 31 Aralik 2005 tarihli veriler baz
alinarak doldurulmustur.

Ayin inceleme Konusu

Basel II uyumlu sablonda 8 ayri hesaplama sayfasi
olusturulmustur.

Sermaye Yeterliligi,

Risk Karsiliklar,

Hisse Senedi Pozisyonlari igin Risk Karsilidi,
SGMK Pozisyonlari igin Risk Karsilidi,

Emtia Pozisyonlari igin Risk Karsilidi,

Déviz Pozisyonlari igin Risk Karsiligi,
Operasyonel Risk icin Karsilik,

. Takas ve Yuklenim Riskleri icin Karsilk
Hesaplama Tablolari.

PNV A WN

Bunlara ek olarak, tablolarin doldurulmasina yar-
dimc olmasi amaci ile Yatinm Fonlarindan Kay-
naklanan Pozisyonlari Hesaplama Tablosu eklen-
mistir.

Basel II ile mevcut sistem arasindaki en énemli
fark, Basel II'nin arac kurumun pozisyonlarini u-
zun ve kisa pozisyon olarak siniflandirmaya tabi
tutmasi ve mimkin olan yerlerde bu pozisyonlar
arasinda netlestirmeler yapmasidir. Uzun pozisyon
genel olarak araci kurumun sahip oldugu menkul
kiymetleri ifade etmekte, kisa pozisyon ise araci
kurumun borclandigi veya acida sattigi menkul
kiymetleri ifade etmektedir.

Ilkeler

Yeni tablolar olusturulurken direktifin tanimlar bi-
rebir alinmamistir. Clinki direktifte tanimlanan a-
lanlarin bir kismi mevzuatimizda, muhasebe siste-
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Ayin inceleme Konusu

mimizde, veya uygulamamizda bulunmamaktadir.
Bu tir alanlarin oldugu durumlarda, mevzuatimiz-
da bulunan en yakin tanim alinmistir.

Ote yandan, tercih yapilmasi gerektigi durumlarda
mimkin oldugunca ihtiyatl alternatifler segilmis-
tir. Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan olusturula-
cak nihai mevzuat, buradaki calismanin bazi b6-
limlerinden daha esnek kosullar igerebilecektir.

Ornegin, AB direktifi de SPK mevzuati da
O0zsermayeden baz kalemlerin indirilip sermaye
yeterliligi tabaninin bulunmasini  6ngérmektedir.
Indirime tabi tutulan kalemler arasinda baz
finansal duran varliklar da yer almaktadir. AB di-
rektifinde bu finansal duran varliklarin tanimi de-
tayh bir bicimde yapilmaktadir. Fakat bu tanimla-
rn bazlari mevzuatimizla uyumlu olmadigindan,
bu calismada finansal duran varliklar, mevcut ta-
nimlari ile birakilmigtir. Dolayisiyla finansal duran
varliklar daha yiksek bir tutar olarak goriimis ve
sermaye yeterliligi tabani olmasi gerekenden dii-
suk hesaplanmistir. Mevzuat yeniden olusturulur-
ken indirim kalemlerinin tanimi AB direktifiyle ben-
zer detayda yapilirsa, araci kurumlar Uzerindeki
yuk biraz daha hafifleyecektir.

Yukaridaki kaygilarin disinda dikkat edilen bir
diger 6nemli husus ise tablolarin mimkin oldu-
gunca basitlestiriimesi olmustur. Ornegin, cok de-
tayll tanimlarin bulundugu bazi noktalarda hesap-
lar arasinda gruplamalar yapilmistir. Yapi, araci
kurumun mimkin oldujunca az detayda veri gir-
mesini ve mimkiin oldugunca hesap yapmamasini
saglayacak sekilde kurulmustur. Fakat, nihai mev-
zuatin olustugu durumda araci kurumlarin kendile-
rinin hesaplamasi gereken alanlar olacaktir ve bu
alanlarin buradaki calismadan daha detayh veriler-

Ozsermaye =

+ Sermaye

+ Karsilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi
+ Sermaye Yedekleri

+ Kar Yedekleri

+ Net DOnem Kari/Zarari

+ Gegmis Yillar Kar/Zararlari
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SPK Sermaye Yeterliligi Tablosu
(Mevcut Durum)

1 Ozsermaye 820.727.947
2 Indirimler 156.950.811
Maddi Duran Varfiklar 69.552.631
Maddi Olmayan Duran Varlikilar 3.300.058
Finansal Duran Varliklar 74.921.262
Diger Duran Varliklar 1.668.068
Tliskili Kisi ve Kurumlardan 7.508.792
Alacakiar
Sermaye Yeterliligi Tabani 663.777.136
4  Risk Karsiligi 69.909.638
Pozisyon Riski 60.341.061
Karsr Taraf Riski 7.150.422
Doviz Kuru Riski 2.418.155
Yogunilasma Riski 0
5  Son Ug Aylik Faaliyet Giderleri 65.730.559
6  Toplam Borglar 224.405.275
7  Gerekli Asgari Ozsermaye 23.930.000
8  Sermaye Yeterliligi Tabani 593.867.497
Fazlasi/Acigi
9  Asgari Ozsermaye Fazlasi/Acii 796,797,947
10 Toplam Borglar/Sermaye 0
Yeterliligi Tabani
11 Odenmis Sermaye 379.540.000
12 Gerekli Asgari Odenmis Sermaye 5.982.500
13 Odenmis Sermaye Fazlasi/Acidi 373.557.500

le doldurulmasi gerekecektir.

SPK’nin mevcut durumda kullanmakta oldugu ser-
maye vyeterliligi hesaplama tablolarinin bir bolimi
Basel II'nin genel ilkeleri ile oldukca uyumludur.
Birligimizde yapilan calismada da yeni tablolarin
sermaye yeterliligi hesaplama kisimlarinin mevcut
sablonlarla mimkin oldugunca uyumlu olmasina
dikkat edilmistir. En azindan, yukarda sunulan
Sermaye Yeterliligi Tablolarinin benzer gériinimde
olmasina dikkat edilmistir. Boylece etki karsilastir-
masinin yapilabilmesi éngdrulmastar.

TSPAKB



TSPAKB Sermaye Yeterliligi Tablosu
(Basel II Uyumlu)

1 Ozsermaye
2 Indirimler
Kurumun Portféycindeki Kendi Hisse Senetleri
Maddi Olmayan Duran Varlikilar
Finansal Duran Varliklar
Diger Duran Variiklar
Iliskili Taraflardan Alacaklar
3  Sermaye Yeterliligi Tabani
4  Risk Karsiligi (Basit Gosterge Yaklasimi)
Risk Karsiligi (Standart Yaklasim)
Pozisyon Riski
Karsi Taraf Riski
Doviz Kuru Riski
Yogunilasma Riski
Operasyonel Risk (Basit Gosterge Yakiasimi)
Operasyonel Risk (Standart Yakilasim)
Son Ug Aylik Faaliyet Giderleri
Gerekli Asgari Ozsermaye

Sermaye Yeterliligi Tabani Fazlasi/Agid

0 N o U

Asgari Ozsermaye Fazlasi/Agigi

840.588.241
114.361.597
0

3.680.070
105.928.613
1.476.507
3.276.407
726.226.644
105.570.990
85.991.306
33.927.885
7.150.422
3.742.403

0
60.750.279

Ayin inceleme Konusu

Sonug tablolarina bakildiginda, SPK tab-
lolarindaki toplam &zsermayenin 821
milyon YTL, TSPAKB tablolarindaki de-
gerin ise 841 milyon YTL oldugu goriil-
mektedir. Bu farkin sebebi, bir kurumun
SPK tablolarinda mizandaki tarihi mali-
yetli degerleri kullanirken, TSPAKB tab-
lolarinda UFRS bazl degerleri kullanma-
sidir.

Sermaye tabani hesaplanirken, 6zser-
mayeden bazi kalemlerin indirilmesi ge-
rekmektedir. Indirim kalemlerindeki en
onemli farklihk maddi duran varliklarla
ilgilidir. SPK mevzuati maddi duran var-
liklarin indirim kalemi olarak dikkate a-
inmasini 6ngoérirken, AB direktiflerinde
bdyle bir zorunluluk bulunmamaktadir.
Bununla beraber SPK, sermaye yeterlili-
gi ile ilgili mevzuatini AB direktiflerine
uyumlu hale getirirken maddi duran
varliklarin indirim kalemi olarak alinma-

41.170.595| sini 6ngdrebilecektir.
65.836.054 |
17.500.000 Indiri_l_'nl__er bél_UmUndg yer alan Kurumu_n
Portfdylindeki Kendi Hisse Senetleri,
620.655.654

823.088.241

Sayisal Sonuclar, Tanimlar ve

Farkhhklar

Yukaridaki tablolarda 14 araci kurumun mevcut
mevzuat uyarinca hazirladiklari sermaye yeterliligi
tablolar ile Basel II uyumlu tablolar sunulmakta-
dir. Tablolarin tanimlari ve aciklamalari Basel II
tablolar esas alinarak yapilacak, gerekli hallerde
SPK tablolari ile farkhliklar aciklanmaya calisilacak-
tir.

Ozsermaye tutari, Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlarina (UFRS) gbére hazirlanan mali tablo-
larda tanimi yapilmis olan 6zsermaye tutaridir.
UFRS uyumlu 6zsermaye kalemleri ve dolayisiyla
O0zsermaye tanimi, dnceki sayfada sunulmaktadir.
SPK mevzuatina gére doldurulan tablolardaki yapi
ise UFRS uyumlu degildir. SPK tablolarinda hesap
adlar, tarihi maliyet esasina gére mali tablo agik-
lanan dénem ile ayni birakilmistir.

halka acik sirketlerin (banka, araci ku-
rum dahil) kendi hisse senetlerini kendi
portfdylerine almalarini ifade etmekte-

dir. Sirketlerin kendi hisse senetlerini alabilmeleri
heniliz mevzuatimizda yer almadigindan bu indirim
kalemi bos kalmistir.

indirimler béliimiinde yer alan diger kalemlerden
Maddi Olmayan Duran Varliklarin tanimi her iki
tabloda da ayni alinmistir. 1Iki tablonun rakamlari
arasindaki kiiglik fark degerleme islemlerinden
kaynaklanmaktadir.

Finansal Duran Varliklar, SPK tablosunda, borsada

Finansal Duran Varliklar

+ Konsolidasyona Tabi Olmayan Finansal
Istiraklerdeki Paylar

+ Borsa Digi istirakler
+ Uzun Vadeli Sermaye Benzeri Krediler
+ Diger Finansal Duran Varliklar

giindem
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Ayin inceleme Konusu

islem gormeyen istirak ve bagli ortakliklari ifade
etmektedir. TSPAKB tablosunda ise ayirm onceki
sayfada bulunan tabloda sunuldugu sekildedir. Iki
tablo arasinda Finansal Duran Varliklarin farklihgini
yaratan kalem, tablodaki “Diger Finansal Duran
Varliklar” hesabidir.

Konsolidasyona Tabi Olmayan Finansal Istirakler,
aracl kurumun mali tablolar ile konsolide edilme
zorunlulugu olmayan istirakleri ifade etmektedir.
Borsa Digi Istirakler her iki tabloda da hemen he-
men aynidir. Uzun Vadeli Sermaye Benzeri Kredi-
ler uygulamada olmadidi icin burada da degeri si-
firdir. Diger Finansal Duran Varliklarda ise, nere-
deyse tek bir kurumun teminat olarak verilen
menkul kiymetleri bulunmaktadir.

Sonug tablolarina geri dondiliirse, Diger Duran
Varliklarin her iki tabloda da ayni oldugu goriil-
mektedir.

Iliskili Taraflardan Alacaklardaki fark SPK tanimina
gore menkul kiymetleri de icermekte iken TSPAKB
tablolarinda sadece iligkili taraflardan ticari alacak-
lar dikkate alinmigtir.

Sermaye Yeterlili§i Tabani, Ozsermayeden Indi-
rimlerin cikariimasi ile bulunmaktadir. SPK tablola-
rna gére Ozsermaye 821 milyon YTL, Indirim 157
milyon YTL, sonug olarak Sermaye Yeterliligi Ta-
bani 664 milyon YTL'dir.

TSPAKB tablolarinda ise Ozsermaye 841 milyon
YTL, Indirim 114 milyon YTL, Sermaye Yeterliligi
Tabani ise 726 milyon YTL'dir. TSPAKB tablolarin-
daki sermayenin daha yiiksek cikmasinin sebebi,
Maddi Duran Varliklarin yeni sistemde indirim ola-
rak disilmemesinden kaynaklanmaktadir.

Risk Karsiliklari bolimiinde;
. Pozisyon Riski

. Kargl Taraf Riski

. Déviz Kuru Riski

. Yogunlasma Riski

. Operasyonel Risk
hesaplanmaktadir.

TSPAKB tablolarinda goriilen “Risk Karsiligi (Basit
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Gosterge Yaklasimi)” ile “Risk Karsihdi (Standart
Yaklasgim)” toplamlar iki alternatif metoda godre
hesaplanan Operasyonel Risk secenegine gore de-
gismektedir.

Risk Karsiligi (Basit Gosterge Yaklasimi)'nin karsi-
sindaki 106 milyon YTL, Pozisyon Riski, Karsl Ta-
raf Riski, Doviz Kuru Riski, Yodunlasma Riski ve
Operasyonel Risk (Basit GoOsterge Yaklasimi)'nin
toplamudir.

Risk Karsiligi (Standart Yaklasim) toplaminda ise
Basit Gosterge Yaklagimi yerine Standart Yaklagim
baz alinarak hesaplanan Operasyonel Risk dikkate
alinmaktadir.

Operasyonel risk, yetersiz veya basarisiz i¢ islem-
ler, kisiler ve sistemler ile digsal olaylardan kay-
naklanabilecek kayip riski olarak tanimlanmakta-
dir. Araci kurumlarda operasyonel riskin dlgtimle-
mesi ilk defa olarak Basel II ile glindeme gelmis-
tir. Dolayisiyla, ilk defa olarak da buradaki tablo-
larla dlgulmeye galisilmigtir.

Operasyonel riskin hesaplanmasinda iki yaklagim
vardir. Biri Basit GoOsterge Yaklasimi digeri de
Standart Yaklasimdir. ilk defa hesaplanacak olan
operasyonel riskin araci kurumlara etkisini tam o-
larak gdrebilmek igin bu calismada iki segenek de
sunulmustur. Buna gore, bu calismadaki araci ku-
rumlarin operasyonel riskleri karsiliginda ayirmala-
r gereken sermaye, Standart Yaklasim baz alina-
rak hesaplanirsa 41 milyon YTL, Basit Gdsterge
Yaklagimi baz alinirsa 61 milyon YTL olmaktadir.

Basit Gosterge Yaklagiminda AB Direktifi, 3 yillik
ortalama brit gelirin  %15T1 kadar tutarin
operasyonel risk karsiligi olarak ayrilmasini 6ngor-
mektedir. 2005 yilinda muhasebe sisteminin de-
gismis olmasindan dolay1 bu calismada son 3 yillik
ortalama degil, sadece 2005 yili gelirleri dikkate
alinmugtir.

Standart Yaklagimda ise, faaliyetler kurumsal fi-
nansman, pazarlama, acente hizmetleri, portféy
ybnetimi, takas ve 6deme gibi alt kiimelere ayril-
maktadir. Her bir faaliyet tiri icin %12-%18 ara-
sinda degisen carpanlarla gereken sermaye he-
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saplanmaktadir. Burada da son 3 yilin ortalama
gelirleri degil 2005 yilinin gelirleri baz alinmistir.

Standart Yaklasim metodu, Basit Gosterge Yakla-
simina gore biraz daha karmasik bir 6l¢iim yonte-
midir. Kisacasl, riski daha rafine bir yontemle 6l¢-
tiglu daslnllmektedir. Bununla beraber, Basit
Gosterge Yaklagimina gore daha dustk bir risk se-
viyesi 6lgmustir. Aslinda bu sonug Basel II'nin
yaklagimiyla da uyumludur. Basel II yaklagimi, da-
ha karmasik yontemlerin kullaniimasini tesvik et-
meyi istemektedir. Bu sebeple, karmasik yontem-
ler genelde daha dusik karsilik seviyeleri hesapla-
yacak sekilde olusturulmustur. Burada ¢ikan sonug
da bu yaklagimi desteklemektedir. Araci kurum
sektoriiniin  operasyonel riskin hesaplanmasinda
Standart Yaklagimi tercih etmesi makul gérinmek-
tedir.

Karsi Taraf Riski ve Yogunlasma Riski bollimleri
her iki tabloda da ayni sekilde tutulmustur. SPK
mevzuatinin bu risklerle ilgili bélimleri Basel II il-
keleri ve AB direktifi ile genel hatlariyla uyumlu
oldugundan bir degisiklik yapilmasina ihtiyag du-
yulmamistir. Ancak, direktifin tanimlarinin birebir
uygulanmasi tercih edilecekse bazi kiglik farkhhk-
lar ortaya cikabilecektir.

Ddviz Kuru Riski, SPK tablolarina gére daha farkli
hesaplanmaktadir. SPK tablolarina gére 2,4 milyon
YTL olan doviz pozisyonu riski karsiigi, TSPAKB
tablolarinda 3,7 milyon YTL olarak bulunmaktadir.
Ddviz riskinin TSPAKB tablolarinda daha yiksek
olarak hesaplanmasi beklenmedik bir sonuctur.

Ayin inceleme Konusu

Clnku TSPAKB tablolarinda déviz pozisyonlari igin
yapilan risk hesaplamalarinda netlestirmeler kulla-
nilmistir. Kisacasi, doviz varliklari ile déviz borglari
arasinda, belli kosullar cercevesinde, netlestirme-
ler yapilmistir.

Basel II uyumlu tablolarin déviz pozisyonu riskini
daha yliksek 6lgmesi, SPK mevzuatinin 6ngordiigu
bir muafiyetten kaynaklanmaktadir. Araci kurum-
lar, doviz pozisyonu risklerinin sermaye yeterliligi
tabanina oranini hesaplamakta, bu oranin %?2'ye
kadar kismi icin hic karsilik ayirmamaktadirlar.
TSPAKB tablolarinda bu muafiyet dngdriilmemek-
tedir. Ote yandan, AB direktifinin &éngordiigii hii-
kiim ise bu oranin %2’yi agsmasi halinde pozisyon-
larin tamami icin hesaplama yapilmasi, %?2'yi as-
miyorsa hig karsilik hesaplanmamasi seklindedir.

Pozisyon riskinin hesaplanmasi, mevcut sisteme
gore cok buyuk farkhliklar gdstermektedir. Bu se-
beple, bu hesaplamalarin detaylarina bu galisma-
da deginilmeyecektir. Fakat, Calisma Platformu-
nun ekte sunulan raporunda hesaplama yontemle-
ri ve mevcut sistemle farkliliklar agiklanmaktadir.

Pozisyon Riski, mevcut SPK mevzuati uyarinca 60
milyon YTL olarak hesaplanirken TSPAKB tablola-
rinda bu tutar 34 milyon YTL'ye inmektedir. Farkli-
lik, hesaplanma ydntemlerinin tamamen degisme-
sinden kaynaklanmaktadir.

Basel II tablolari, mevcut duruma gére daha di-
stik pozisyon riski karsiligi hesaplamaktadir. Pozis-
yon riskinin kaynaklarina bakildiginda ise asagida
sunulan tablo ortaya ¢ikmaktadir.

Toplam 33,9 milyon YTL olan Pozisyon Riskine en

Pozisyon Riskine
Katki (mn. YTL) Yontem

Pozisyon Riskinin
Kaynagi

Hisse Senetleri 15,1 Basel II
Sabit Getirili Menkul 2,2 Basel II
Kiymetler

Ticari Alacaklar 14,3 Mevcut SPK
Finansal Borglar 2,2 Mevcut SPK
Toplam 33,9

giindem
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buyulk katki hisse senedi pozisyonlarindan gelmek-
tedir. Sabit getirili menkul kiymetler diye nitelenen
yatinm araglari, kisa vadeli repolardan ve devlet ig
borclanma senetlerinden olustugu icin Basel II'ye
gore riskleri sifir olarak alinmaktadir. Bu nedenle,
bu kurumlarin menkul kiymet yatirimlarinin ¢ok
O6nemli bir bélimi sabit getirili menkul kiymetlere
yapildigindan risk karsiligina katkisi gok diisiik bo-
yuttadir.

Pozisyon Riskine ikinci dnemli katki Ticari Alacak-
lardan gelmektedir. Menkul kiymet pozisyonlari
disindaki hesaplamalarda mevcut SPK mevzuati
uygulandigindan buradaki sonuglar mevcut yi-
kiimlGltklere gére ortaya ¢ikmaktadir.

Sonug tablolarina yeniden ddnersek; Basel II'nin
de, SPK mevzuatinin da 6ngordigi kosullardan
biri sermaye yeterliligi tabaninin son (g aylik faali-
yet giderlerinin (zerinde olmasidir. Son ¢ ayhk
faaliyet giderleri her iki tabloda da hemen hemen
aynidir.

Gerekli Asgari Ozsermaye, AB diizenlemesinde a-
raci kurumlarin faaliyetlerine gére 125.000 € veya
730.000 € olarak dngorilmektedir. Bu tutar nihai
olarak belirlemeye her Ulkenin merkezi diizenleyici
otoritesi yetkilidir. Gerekli Asgari Ozsermaye, bu
calismada 6rnek olmasi acisindan ve ihtiyath bir
yaklasimla 1.250.000 YTL olarak yer almaktadir.
14 araci kurum igin hesaplandijinda sermaye ye-
terliligi tabaninin en az 17,5 milyon YTL olmasi ge-
rekmektedir. SPK mevzuatina gbre ise bu tutar,
burada yer alan kurumlar igin 24 milyon YTL'dir.

Yururlikte olan SPK mevzuatina gére, araci ku-
rumlarin sahip olmasi gereken asgari dzsermaye
tutari, sahip olduklar yetki belgelerine bagli olarak
degismektedir. Buna gore, 2006 yil icin araci ku-
rumlarin yetki belgelerine goére sahip olmalari ge-
reken asgari 0zsermaye tutari asadidaki tabloda
sunulmaktadir.

Sermaye Yeterliligi Tabani Fazlasi/Agidi hesapla-
nirken Risk Karsiligi Toplami ve Son Ug Aylik Faali-
yet Giderlerinden biyik olani dikkate alinmakta-
dir. Buradaki ornekte Sermaye Yeterliligi Tabani
726 milyon YTL iken, en yliksek Risk Karsihgi 106
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milyon YTL'dir. Sonug olarak, en agir segenek alin-
sa dahi, burada dikkate alinan 14 kurumda 621
milyon YTLlik bir fazla bulunmaktadir. SPK tablo-
larinda bu fazlallk 594 milyon YTL olarak 6lgil-
mektedir.

Asgari Ozsermaye Fazlasi/Acigi ise Ozsermayeden,
Gerekli Asgari Ozsermayenin cikarilmasi ile bulun-
maktadir. Asgari Ozsermaye 841 milyon YTL, Ge-
rekli Asgari Ozsermaye ise 17,5 milyon YTL'dir.
Buradaki 6zsermaye fazlasi da 823 milyon YTL'dir.
SPK tablolarindaki fazla ise 797 milyon YTL'dir.

SPK mevzuati ayrica borglanma oranlar (izerine
bazi sinirlamalar koyarken, Basel II'de buna iligkin
bir sinir dngoérilmemistir. Clinkl Basel II'de borg-
lanma pozisyonlari da kisa pozisyon olarak risk he-
saplamalarinda dikkate alinmaktadir. Bu sebeple
TSPAKB tablolarinda borglanma limitlerine iligkin
bir sinirflama konulmamigtir. Bununla beraber
Basel II uygulamalari benimsense dahi, SPK'nin
borglanma limiti belirleme yetkisi bulunmaktadir.

Basel II'den farkh olarak SPK mevzuatinin gerekli-
liklerinden biri de 6zsermayenin en az %?25'inin
6denmis sermayeden olusmasidir. Basel II'de bu
kosul ©ngorilmediginden, TSPAKB tablolarinda
dikkate alinmamistir.

Sonuclar ve Degerlendirme

SPK tablolarinda da, Basel II uyumlu TSPAKB tab-
lolarinda da ilk bakista ortaya c¢ikan sonug, araci
kurumlarimizin, veya en azindan bu calismada yer
alan araci kurumlarin, énemli élclide bir sermaye
fazlasi ile faaliyet gosterdikleridir.

Bu calismadaki araci kurumlarin sahip olduklar
hisse senedi pozisyonlari, sektoériin geneline oran-

Asgari Ozsermaye

Yetki/izin Belgesi Tutan (YTL)
Alim Satima Aracilik 723.000
Halka Arza Aracilik 363.000
Repo/Ters Repo Islemleri 363.000
Portféy Yonetimi 290.000
Yatiim Danigsmanligi 76.000
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la ylksektir. Eylil 2005 verileri baz alindiginda
tim sektdriin hisse senedi portfoylerinin aktifler
igindeki payr %8 civarindadir. Buradaki 14 kuru-
mun hisse senedi portfoylerinin aktiflere orani ise
%11 seviyesindedir. Sahip olunan hisse senetleri-
nin ise agirlkl bolimi istiraklerden kaynaklan-
maktadir.

Hem sektor genelinde, hem de calismadaki araci
kurumlarin pozisyonlari adirlikh olarak kisa vadeli
repoda, borsa para piyasasinda veya DIBS'lerde
degerlendirilmektedir. Buradaki 14 kurumun sabit
getirili  menkul kiymetlerinin aktiflerine orani
%30’un Uzerindedir.

Ozsermayeden indirilecek tutarlar gbz oniine alin-
diginda, AB direktifinin SPK mevzuatina gore daha
esnek kosullara sahip oldugu goriilmektedir. Bura-
da dikkati ceken en énemli unsur direktifte maddi
duran varliklarin indirim kalemi olarak gortlmeme-
sidir.

Maddi duran varliklara benzer sekilde, finansal du-
ran varliklarda da Basel II'nin tanimlan daha az
sinirlayicidir. Fakat, Basel II'de 6ngdrilen baz ta-
nimlar mevzuatimizla ve mevcut mali yapilarla u-
yumlu degildir. Bu sebeple, bu calismada Basel
II'nin 6ngordiigu tanimlarin birebir alinmasi tercih
edilmemistir. Hem mevcut durumla uyumlu bir he-
saplama yapisi olusturmak, hem de olabildigince
ihtiyath davranmak igin, 6rnedin borsa disi istirak-
lerin bu hesap altinda gosterilmesi istenmistir. Bu
sebeple TSPAKB tablolarinda, indirim konusu olan
finansal duran varliklar yuksek ¢gikmistir.

Pozisyon riski, Basel II tablolarinda daha disik bir
seviyede Olculmustir. Bunun en dnemli sebebi
sektoriin  pozisyonlarinin agirlikh  olarak sabit
getirili kamu menkul kiymetlerinde olmasidir.

Basel II tablolar sektdriin déviz kuru riskini daha
yuksek seviyelerde hesaplamaktadir. Burada da
sektdriin aslinda 6énemli bir déviz pozisyonu olma-
digi gorilmektedir. Bu calismada yer alan 14 araci
kurumun net ddviz pozisyonlari, toplam aktiflerinin
%4l civarindadir.

Bu calismada ortaya cikan en dnemli sonuglardan

Ayin inceleme Konusu

biri de operasyonel riskin hesaplanmasi ile ilgilidir.
Standart Yaklasim metodu, Basit Gosterge Yakla-
simina gore biraz daha karmasik bir yéntem oldu-
dgundan daha disik bir operasyonel risk 6lcimii
yapmaktadir. Araci kurumlarin Standart Yaklagimi
tercih etmesi makul gériinmektedir.

Bu calismadaki araci kurumlarda emtia veya altin
pozisyonu bulunmamaktadir. Ayrica, c¢alismanin
yapildidi tarih itibari ile bu kurumlarda AB Direktifi-
nin tanimina uygun takas riski veya ytklenim riski
bulunmamaktadir.

Nihai sonug¢ olarak, daha karmasik hesaplama
yontemlerine sahip olmasina ragmen Basel II ku-
rallan mevcut yukamllliklere gbére daha duastk
sermaye yeterliligi esikleri hesaplamistir. Ote yan-
dan, Basel II'nin araci kurum sektdriinde uygulan-
masl, mevcut kosullara gére daha esnek bir yapi
da sadlayacaktir.

giindem
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Basel Il Calisma Platformu Raporu
Agustos 2005

Basel Komitesi'nce hazirlanan ve Basel II ola-
rak adlandinlan Yeni Sermaye Uyumu,
finansal kuruluslarin sermaye vyeterliligi hesapla-
malarina yeni bir yaklagim getirmektedir. Basel II
calismalari Avrupa Birlidi ile igbirligi icinde yuritdil-
mistir. Avrupa Birligi, Basel II ilkeleri gergevesin-
de yeni direktif taslaklar hazirlamistir. Direktif tas-
laklarindan birincisi bankalarin sermaye yeterliligi
ile ilgili olup bir digeri yatinm sirketleri ve kredi
kuruluslarinin sermaye vyeterliligine iliskindir. Tas-
laklarin Ekim 2005'te Avrupa Parlamentosunun o-
nayindan gegmesi ve 2007 yili basindan itibaren
ylrdrlige girmesi beklenmektedir.

Ulkemizin Avrupa Birligi tyeligi hedefi dogrultu-
sunda, Avrupa Birligi miktesebatini benimsemesi
ve mevzuat uyumunu saglamasi gerekmektedir.
Bu sebeple, lilkemizde yapilacak olan calismalarda
Avrupa Birligi direktiflerinin baz alinmasinin yararl
olacagi dustinllmektedir. Bu sebeple, TSPAKB
biinyesinde kurulan Basel II Calisma Platformu,
Avrupa Birligi'nin “Yatinm Sirketleri ve Kredi Kuru-
luslarinin Sermaye Yeterlilikleri Hakkinda Direktif
Taslagl” (zerinde calismalarini yogunlastirmis ve
bu raporda sunulan genel tespitlere ulasmistir.

Burada sunulan tespitlere ek olarak, teknik detay-
lar Gzerinde calismalarin devam ettirilmesi ve ca-
hsmalar belli bir agamaya geldikten sonra araci
kurumlarimiz izerinde bir Sayisal Etki Analizi yapil-
mas! onerilmektedir.

AB Direktifi araci kurumlarin sermaye yeterliligi
igin Ug ana esik belirlemektedir;

1. Baslangig Sermayesi

2. Sirdirme Sermayesi

3. Risk Bazli Sermaye

Baslangic sermayesi, 50.000 €, 125.000 € ve
730.000 € olarak (¢ sinifa ayrilmistir.

Slrdirme sermayesi, aracl kurumun en az son bir
yillik sabit giderlerinin dortte biri kadar 6zserma-
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yeye sahip olmasi gerektigini ifade etmektedir.

Risk Agirlikh Sermaye ise, farkli risk pozisyonlarina
sahip olan kurumlarin farkli sermaye yeterliligi yi-
kiimldllklerine tabi olmasini 6ngdren bir risk he-
saplama ve karsilik ayirma sistemidir.

Yatinm sirketleri ve kredi kuruluslarinin
Ozsermayelerinin slrekli olarak bu esiklerin izerin-
de olmasi gerekmektedir.

A. BASLANGIC SERMAYESI

Direktifin baslangic sermayesi tanimi ile ilgili hi-
kiimleri, araci kurumlarimizin faaliyet siniflandir-
malarinda ¢ok onemli degisikliklere yol acacaktir.
Mevcut sistemimize kiyasla direktifin getirecedi en
Oonemli fark bu noktada olacaktir.

Mevcut sistem her bir faaliyeti tanimlayan ve o fa-
aliyete izin veren yetki belgeleri tizerine kurulmus-
tur. Direktifin 6ngordigi sistemde ise mevcut yet-
ki belgelerinin kaldirilmasi gerekecektir. Bunun ye-
rine araci kurumun kendisi icin bir tanimlama/
siniflama getirilecek ve o siniftaki araci kurumun
yapabilecedi faaliyetler tanimlanacaktir.

Ozet olarak, direktifte araci kurumlar, 50.000 €,
125.000 € ve 730.000 € baslangic sermayesine
sahip olanlar seklinde siniflandirimaktadir. Once-
likle, bu baglangic sermayesi tutarlarinin araci ku-
rumlarimiz igin de gegerli olmasi 6nerilmektedir.

Direktif, sadece kisitlanan faaliyet alanlarini tanim-
layarak, tanimlanmayan faaliyet alanlarini serbest
birakmaktadir. Bu yaklagimin bizim mevzuatimiza
da yansitiimasi gerektigi disiintilmektedir.

Buna gore; 50.000 € baslangic sermayesine sahip

olan araci kurumlarin yapabilecedi ve yapamaya-
cagi faaliyetler asagida siralanmaktadir.

TSPAKB



. Musteri nakdini/menkul kiymetini sakla-
yamazlar.

. Halka arzlarda bakiyeyi ylklenim esasina
gore ylklenim yapamazlar. Bununla bir-
likte, en iyi gayret araciligi yapabilirler.

. Muisteri ile kendi hesabi arasinda islem
yapamazlar. Direktifin buradaki kapsami
piyasa yapiciligi (market-making) veya
cift tarafli kotasyon verme (dealing) ile
ilgilidir. Araci kurumun kendi 6zser-
mayesini degerlendirmekle ilgili bir kisit-
lama bulunmamaktadir. Direktifte acikca
ifade edilmemekle birlikte, bu kurumlarin
repo islemi yapamayacaklari, kendi port-
foylinden musterilerine sabit  getirili
menkul kiymet alip-satamayacaklari, an-
cak musterileri adina piyasadan SGMK
alabilecekleri sonucu c¢ikariimaktadir.

. Menkul kiymetlerin alim-satimina aracihk
yapabilirler.

125.000 € baslangi¢ sermayesi olan araci kurum-
larin faaliyetleri asagida sunulmaktadir.

. Musteri nakdini/menkul kiymetini sakla-
yabilirler.

. Halka arzlarda bakiyeyi ytklenim esasina
gore ylklenim yapamazlar. Bununla bir-
likte, en iyi gayret araciligi yapabilirler.

. Musteri ile kendi hesabi arasinda islem
yapamazlar. Direktifin buradaki kapsami
piyasa yapiciligi (market-making) veya
cift tarafli kotasyon verme (dealing) ile
ilgilidir. Araci kurumun kendi 6zser-
mayesini degerlendirmekle ilgili bir kisit-
lama bulunmamaktadir. Direktifte acikca
ifade edilmemekle birlikte, bu kurumlarin
repo islemi yapamayacaklari, kendi port-
foylinden musterilerine sabit getirili
menkul kiymet alip-satamayacaklari, an-
cak musterileri adina piyasadan SGMK
alabilecekleri sonucu c¢ikariimaktadir.

. Menkul kiymetlerin alim-satimina aracilk
ve portfdy yonetimi yapabilirler.

. Portfdy yonetim sirketleri igin de
125.000 € baslangic sermayesinin gegerli
olacagi sonucu cikariimaktadir.

730.000 € baslangic sermayesi olan araci kurum-
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lar ise direktifte sayilan ve sayimayan tim faali-
yetleri yapabilirler.

Araci kurumlarin baslangic sermayesine gére yapi-
lacak olan siniflandirmalar adlandirirken yatirimci-
larin hizmet kalitesi algilamasini etkileyecek ifade-
lerden kacinlmasi 6nerilmektedir. Ornegin “1.
Grup-2. Grup” veya “A Sinifi-B Sinifi” gibi ifadeler
bir araci kurumun &tekine Ustiin oldudu izlenimi
yaratmaktadir. Bunun yerine daha nétr cagrigimla-
ri olan ve yatirmcilarin yatinm fonlarindan da asi-
na olduklari “A Tipi-B Tipi Araci Kurum” ayrimi ve-
ya “A Grubu-B Grubu Araci Kurum” tanimlamasi
veya sektorlin lizerinde mutabik kalacagi alternatif
bir ifade tarzi benimsenmelidir. AB direktiflerinde
oldugu (zere, mevzuatimizda bu tarz bir ayrima
yer verilmesine gerek olmadigi disiniimektedir.
Mevzuat disindaki ifadelerde ise sektériin de be-
nimseyecedi tanimlamalarin kullanilmasi, yatirimci
yanilsamasini ve haksiz rekabete yol agilmasini en-
gelleyecektir.

Adlandirma diginda, direktifin baslangig sermayesi
ile ilgili tanimi kapsaminda, araci kurumlarimizin
onemli bir yik ile karsilasmayacagi distinilmekte-
dir. 2004 yili sonu itibari ile mali verileri elde edile-
bilen 105 araci kurumdan 91 tanesinin
O0zsermayesi 730.000 € sinirinin lzerinde iken, ta-
mami 125.000 € sininnin Uzerindedir. Fakat bura-
daki 6zsermaye taniminin birebir AB direktifinde
ongorilen tanima denk gelmedidi dikkate alinmali-
dir. Bununla beraber, sektdrde énemli bir gogunlu-
dgun 730.000 € baslangic sermayesinin (zerinde
bir 6zsermaye ile faaliyet gosterecegi goriilmekte-
dir.

Yetki belgelerine dayali sistemin kaldiriimasi ile
beraber, Maliye Bakanlidi ile koordinasyon iginde,
yillik yetki belgesi harglarinin da kaldiriimasinin uy-
gun olacadi disliniilmektedir.

I. Am-Satim Hesaplan

Direktif, araci kurumun kendi pozisyonu olarak al-
digi riskleri belirlemek amaci ile bir alim-satim he-
sabl tanimlamaktadir. Alim-satim hesabini kurum
portfdyl olarak da adlandirmak mimkinddr.

Direktif, araci kurumun kendi portfdyline yapacadi

giindem
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islemleri tanimlayan, agik ve yazl stratejilere ve
politikalara sahip olmasini éngdrmektedir. Araci
kurum, kurum portféyline yapilacak olan iglemler-
de kimin islemlere karar verecegini, islemlerin na-
sil yapilacagini, portfoyiin durumunu kimin, nasil
izleyecegini yazili kurallar haline getirmeli ve yetki-
li otorite ile paylasmaldirlar. Bu kosulun araci ku-
rumlarin risklerini ydnetmede yardimci olacad di-
sunllmektedir.

Kurumun,
den ve kurum port-

A 2
“ foylinden kaynakla-
. ‘nan risklerini izle-
- f‘

mugsteri-

ve uygunluk birimleri
kurmasi  6ngoriil-
mektedir. Ayrica, ku-
rum portfoyline is-
lem vyapanlarla, bu
islemlerle ilgili rapor-
lamalari  yapanlarin
ayri boélimlerde ol-
masl istenmektedir.
Aract kurumlarin 6-
nemli bir kisminda,
uygun risk izleme
bélimleri ve prose-
dirleri oldugu bilinmektedir. Bununla beraber, di-
rektifin risk izlemesine atfettigi énemle beraber,
bazi kurumlarda organizasyonel degisiklikler yapil-
masl, yeni personel istihdam edilmesi gerekebilir.
Bu acllardan, araci kurumlarin Ustlenmek duru-
munda kalacaklarn ydkimlilikler daha detayli ola-
rak degerlendirilmelidir.

, mek igin risk kontrol

-

Kurum portféytinin en azindan giinliik olarak pi-
yasa fiyatlar ile degerlenmesi esastir. Kurum po-
zisyonlar ve risk yakindan takip edilmelidir. DU-
zenleyici ve denetleyici otorite, kurumun degerle-
me modelini ve sistemini kontrol edip, gerektigin-
de degisiklikler yapilmasini dnerebilir.

Risk ydnetimi, risk bazli sermaye yeterlilik yontem-
leri ve genel olarak risk algilamasi ile ilgili olarak,
aracl kurum calisanlari ve yoneticileri ile beraber,
denetleyici ve dizenleyici kurum calisanlarinin da
egitimi dnem kazanmaktadir. Bu egitimlerin Birlik
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tarafindan planlanmasi ve dlzenlenmesi O6neril-
mektedir. Ayrica, diizenleyici ve denetleyici kurum
galisanlarinin yurtdisi muadil kuruluslarla isbirligi
icinde, personel degisim programlari da dahil ol-
mak Uzere, gesitli egitim programlarina katiimala-
rinin yararh olacagi diistiniilmektedir.

II. Sermaye Yeterlilik Tabani
Direktifin 6ngordiigl sermaye tabani hesaplamasi,
mevzuatimizda 6ngoriilen sermaye tabani hesa-
bindan ok farkl degildir. Direktifin 6ngordigu
sermaye tabani hesabi ana hatlari ile;

Sermaye Tabani =

+ Odenmis Sermaye

+ Yedekler

+ Kar/Zarar

+ Yeniden Dederleme Fonu

+ Sermaye Benzeri Krediler

- Maddi Olmayan Duran Varliklar

- Kurumun Portfdylinde Tuttugu Kendi Hisse

Senetleri

- Cesitli Kosullar Taslyan Finansal Istirakler
seklinde yapilmaktadir.

YurUrllkteki mevzuatimizda sirketlerin kendi hisse
senetlerini almalari mimkin degildir. Bu sebeple,
sermaye tabanindan dlsilmesi gereken “Kurumun
Portfoyiinde Tuttugu Kendi Hisse Senetleri” hesabi
kurumlarimizda olmayacaktir. Bununla beraber,
gelecekteki olasi mevzuat dedisiklikleriyle bu tir
islemlere izin verilmesi s6z konusu olabilir. Bunun
icin mevzuat adaptasyonu esnasinda bu kalemin
de sermaye tabani hesabinda negatif kalem olarak
yer almasi onerilmektedir.

Ote yandan direktif, cesitli kosullar tasiyan istirak
kalemlerini sermaye tabanindan disulmesini 6n-
gormektedir. Bu kosullarin araci kurum sektori ile
detayh bir calismada belirlenmesi 6nerilmektedir.

B. SURDURME SERMAYESI

Direktife gdére araci kurumlar, en az énceki yil sa-
bit giderlerinin dortte biri kadar 6zsermaye bulun-
durmak zorundadir. Bu kosul mevcut yapiya goére
bir degisiklik getirmemektedir.
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C. RISK BAZLI SERMAYE

Risk bazli sermaye (¢ ana bilesene ayrilmaktadir;

I. Pozisyon Riski

II. Kredi veya Kargl Taraf Riski

ITI. Operasyonel Risk
Bu Ug bilesenin toplami alinarak Risk Bazli Serma-
ye hesaplanmakta ve 6zsermayenin bu seviyenin
altina dismemesi istenmektedir. Her bilesenin al-
tinda ayrica cok daha detayli hesaplamalar yer al-
maktadir. Burada operasyonel risk, yeni bir kav-
ram olarak ortaya cikmaktadir.

I. Pozisyon Riski

Direktif, pozisyon riskinin alim-satim hesaplari
(kurum portféyl) Uzerinden hesaplanmasini 6n-
gormektedir. Pozisyon riski hesaplanirken, ileride
Ozetlenecegi lzere, her menkul kiymet icin farkli
yontemler kullanilabilmektedir. Eger alim-satim
hesaplari kurumun faaliyetleri icinde belli limitleri
asmiyorsa, veya kurumun kendisinin faaliyetleri
sinirh ise (6rnedin misteri adina saklama yapami-
yorsa, ya da sadece kendi adina islem yapiyorsa)
daha basit hesaplama yontemleri gegerli olabil-
mektedir. Bu yaklasimin benimsenmesi ve sinirl
faaliyet gosteren araci kurumlar igin basit hesapla-
ma yontemlerinin gegerli olabilecegi kosullarin
sektdrle beraber belirlenmesi 6nerilmektedir.

Araci kurumlar, i¢ kontrol mekanizmalarini, yone-
tim ve muhasebe prosedirlerini acik ve yazili bir
sekilde olusturmak zorundadirlar. Yazili proseduir-
lerin olusturulmasinin sektor icin olumlu bir gelis-
me olacadi disiintilmektedir.

Direktif, her enstriiman icin pozisyon riskini ikiye
ayirmistir; spesifik risk ve genel risk. Bu ikisinin
toplami pozisyon riskini olusturmaktadir.

Kurum portféylindeki uzun ve kisa pozisyonlar
netlestirilmektedir. Mevcut kosullar altinda, araci
kurumlarimizin netlestirmeye konu olabilecek kisa
pozisyonlarinin dnemli boyutlarda olmadigi disi-
nilmektedir. Aciga satis, 6diing menkul kiymetler,
Ozel sektdr borglanma senetleri ve tlrev piyasala-
rnin gelismesiyle beraber netlestirme islemleri u-
zun vadede 6nem kazanabilir. Fakat, mevcut ko-
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sullarda arac kurumlar agirlikh olarak uzun pozis-
yonlari lizerinden sermaye karsiligi ayiracaklardir.

Direktifteki risk hesaplamalari mevcut sisteme goé-
re cok detayl ve genellikle menkul kiymet bazinda
oldugu icin arac kurumlar sermaye yeterliligi he-
saplari igin yeni yaziim, yatinm ve personel ihtiya-
a duyacaklardir. Surecin arac kurumlar Uzerine
getirecedi mali kilfetin detayll ve kurumlarla
koordineli bir sekilde belirlenmesi énerilmektedir.

Direktif uyarinca, menkul kiymetler bazinda pozis-
yon hesaplamalari ana hatlari ile asagda sunul-
maktadir.

a. Sabit Getirili Menkul Kiymetler

Spesifik Risk

Sabit getirili menkul kiymetler igin spesifik risk he-
saplanirken, borclanma aracinin kredi kalitesine,
derecelendirme notuna ve ihraggisina (devlet,
merkez bankasi vb.) gore %0-%1,6 arasinda de-
gisen oranlarda spesifik risk karsihgi ayrilmaktadir.
Direktifte belirlenen kredi kalitesi ve ihracgilar di-
sinda kalan borclanma senetleri icin spesifik risk
katsayisi %8dir.

Sermaye yeterliligi ile ilgili kurallarda derecelendir-
menin ve borsa kotasyonunun dikkate aliniyor ol-
masl, talep acgisindan 6zel sektdr borglanma sene-
di ihraglarinda derecelendirme ve borsa
kotasyonunu tesvik edici olacagi disiiniilmektedir.
Fakat, (ilkemizde faal olmayan derecelendirme sis-
teminin detaylarinin belirlenmesi gerekmektedir.
Mevzuat acgisindan derecelendirmeye duyulan ge-
reksinim belirlendikten sonra derecelendirme sis-
temi daha etkin bir sekilde islerlik kazanacaktir.

Genel Risk

Borglanma senetleri icin genel risk hesaplanmasin-
da iki ayn yontem kullaniimaktadir; vade bazli
yontem ve siire (duration) bazli yéntem.

Vade Bazli Yontem

Bu ydntemde her SGMK, belirlenen vade dilimleri-
ne gore siniflanir. Vadesi 4 yila kadar olanlar %0-
%2,25 arasinda degisen katsayilar ile carpilir. Va-
desine 4 yildan daha uzun sire olanlar %2,75 ile
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%12,5 arasinda degisen katsayilarla carpilir. Bun-
larin Gizerinden de, gene vade dilimlerine bagl ola-
rak, %10 ile %40 arasinda degisen oranlarda kar-
silik ayrihr.

Stire Bazli Yontem

Vade bazli yénteme benzer sekilde hesaplanir. Fa-
kat bu yontemde o6ncelikle her SGMK'nin slresi
(duration) hesaplanir. Sire baz alinarak SGMK'lar
vade gruplarina ayrilir. Her dilim igin belirlenmig
olan katsayilarla carpilir.

SGMK igin genel risk ve spesifik riskin toplami
“"SGMK Pozisyon Riski Karsiligi”ni verir. SGMK igin
mevcut yukimliliklere gore direktifin getirecegi
ek yukumltlikler ancak Sayisal Etki Analizi ile be-
lirlenebilecektir.

b. Hisse Senetleri

Hisse senetlerinde alinan kisa ve uzun pozisyonla-
rin toplami Briit Pozisyon, kisa ve uzun pozisyon-
larin farki Net Pozisyon olarak tanimlanmaktadir.

Spesifik Risk

Hisse senetleri icin spesifik risk hesaplanirken brit
hisse senedi pozisyonu %4 ile carpilir ve spesifik
risk karsihdi olarak ayrilir. Araci kurumlarimizda
mevcut kosullarda hisse senedi kisa pozisyonu pek
bulunmadigindan fiili durumda araci kurumun u-
zun pozisyonu Uzerinden %4 spesifik risk karsiligi
ayrilmis olacaktir.

Genel Risk

Genel risk hesaplanirken, net hisse senedi pozis-
yonu %8 ile carpilir. Burada da agirlikli olarak u-
zun pozisyon s6z konusu olacagindan efektif ola-
rak araci kurumun uzun pozisyonu Uzerinden %8
genel risk karsiligi ayrilmis olacaktir.

Sonugcta, araci kurumlarimiz hisse senetleri (izerin-
den efektif olarak %12 oraninda Pozisyon Riski
Karsiigi ayiracaklardir. Bu, mevcut yikimldliklere
gore %2 puanlik bir ek artis getirmektedir.

c. Halka Arz Yiiklenimleri

Kurum, bir halka arzda ytklenim yapmak zorunda
kaldiysa, ylklenim yapilan tutar ve menkul kiyme-
tin islem gérmeye basladigi giin sayisi baz alinarak
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sermaye karsihdi ayrilir. Menkul kiymetin islem
gormeye baslamasindan 5 giin sonrasinda kuru-
mun ylklenmek zorunda kaldigi tutarin tamami
kadar sermaye karsiligi ayrilir. ilk 5 giin icinde ise
yuklenilen tutar, gegen siireye bagli olarak, artan
oranlarla carpilarak karsilik ayrihr.

d. Kolektif Yatinm Kuruluslarn

Kolektif Yatirnm Kuruluslarina (KYK) (yatirnm fon
ve ortakliklar) yapilan yatinmin %32'si kadar Po-
zisyon Riski karsihgi (spesifik ve genel risk toplami
olarak) ayrilir. Bu tutar maksimum %40a kadar
cikabilir. Direktif, ana kural olarak bu katsayilar
belirledikten sonra istisnalari tanimlamistir.

Ornegin, eder bir KYK'nin portféyii giinliik olarak
aciklaniyorsa, ya da yatinm yapan kurum tarafin-
dan biliniyorsa, bu durumda KYK'nin portféylinde
yer alan menkul kiymetler, dogrudan KYK paylari-
ni almig olan kurumun portfoyi gibi degerlendiri-
lir. Diger bir deyisle, sermaye yeterliligi hesapla-
malarinda KYK'nin alt menkul kiymetleri baz alinir.

Ulkemizde yatinm fonlari giinliik olarak portfoy
kompozisyonunu aciklamaktadirlar. Dolayisiyla a-
raci kurumlar, yatinm fonlarinin menkul kiymetle-
rini, sahip olduklari paylar oraninda kendi portféy-
lerine yansitacak ve o menkul kiymet icin ilgili hi-
kiimler dogrultusunda karsilik ayiracaktir. Bu is-
lemlerin kolaylastiriimasi ve otomatize edilmesi i-
gin yatinm fonu bildirim sisteminin gézden gegiril-
mesi gerekecektir. TUm yatinm fonlarinin, portféy-
lerindeki menkul kiymet dagiimlarinin ve dolagim-
daki pay tutarlarinin belli bir formatta yer aldigi
merkezi bir veri ambari olusturulmasi yararl ola-
caktir. Boylece kurumlar ilgili yatinrm fonundaki
paylarini fonun menkul kiymetleri ile carparak
kendi pozisyonlarini bilgisayar yazilimlari araciligi
ile yapabilir hale geleceklerdir. Slirecin kigisel m-
dahalelerden mimkiin oldugunca uzak tutulmasi
hesaplamalarin giivenli bir sekilde yapiimasini sag-
layacaktir.

Ote yandan yatirm ortakliklarina yatinm yapilmasi
halinde, araci kurumlar bu yatinmlarn karsiiginda
%32 oraninda sermaye ayirmak durumunda kala-
bileceklerdir. Bu durum yatirnm ortakliklarina olan
talebi 6nemli dlglide etkileyebilecektir. Dolayisiyla,
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yetkili otoritenin yatinm ortakliklarinin durumunu
acikliga kavusturmasi gerekmektedir. iki alternatif
yontem sunulabilir. Birincisi, yatinm ortakliklarinin
haftalik acikladiklari portfdy kompozisyonlarinin
sermaye yeterliligi hesaplan icin o hafta boyunca
gegerli olarak kullanilabilecegine dair bir hiikiim
getirilebilir. ikinci olarak, yatirnm ortakliklarinin da
yatinnm fonlarina benzer sekilde portféylerini giin-
Ik olarak agiklamalari istenebilir.

e. Tiirev Uriinler

Tirev Urinler igin Pozisyon Riski karsiligi hesapla-
nirken, tiirevin temsil ettigi varliklara dogrudan
yatirim yapilmis gibi kabul edilir.

Sonug olarak direktif, risk bazli sermaye yeterliligi
hesaplamalarinda menkul kiymetleri tek tek dikka-
te almakta, tirev drinlerin alt menkul kiymetleri-
nin dederlendirmeye alinmasini istemektedir. Bu
hesaplamalari yapabilmek icin mevcut sistemden
daha farkl ve gelismis yazihmlara ihtiyag duyul-
maktadir. Altyapi yatinrmlarinin yani sira, personel
egitimi ve istihdami da gerekmektedir.

I1. Takas ve Karsi Taraf Riski

Kargl taraf riski, genel olarak aktifte bulunan ve
baskalarina emanet veya teminat olarak verilen
kalemlerin, ilgili kisi ve kurumlardan geri alinma-
sinda ortaya cikan riski ifade etmektedir. Kars! ta-
raf riski, teminatsiz kalan kisim i¢in hesaplanmak-
tadir. Karsiiginda yeterli teminat olmadan borg
verilmesi, diger taahhiitlerde bulunulmasi, varlikla-
rin 6ding, emanet veya teminat olarak verilmesi
gibi nedenlerle, varliklarin geri alinmasinda ortaya
cikabilecek sorunlari ifade etmektedir.

a. Takas ve Karsi Taraf Riski
Hesaplamalan
Yurirlikteki mevzuatimiza goére, takas ve karsi ta-
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yatinm fonlari ve yatinm ortakliklarindan olan ala-
caklar nedeniyle olusan teminat agiginin %5'i ora-
ninda karsilik ayrilir. Yurt icinde ve yurt diginda
kurulmus takas kurumlari ve merkez bankalari ile
yapilan islemler nedeniyle olusan teminat agiginin
%0'I kars taraf riski olarak dikkate alinir. Bunlarin
disinda kalan kurum ve kuruluglar icin bu oran
%100 olarak uygulanir.

AB direktifinde ise takas ve karsi taraf riski biraz
daha farkli bicimde ele alinmaktadir.

Takas Riski

Takas tarihinden sonra, takas ytkimliligi yerine
getiriimemis borclanma araclarinda, hisse senetle-
rinde ve emtia islemlerinde (repo-ters repo ve
menkul kiymetlerin veya emtialarin édiing alma
veya verme islemleri harig), kurum riske maruz
kaldigi fiyat farkini hesaplar. Bu fiyat farki, takas
fiyati ile enstriimanin o anki piyasa fiyati arasinda
zarar doguran farktir. Karli bir fark varsa ne yapi-
lacagi agiklanmadigindan, bir dnlem alinmamasi
gerektigi sonucu cikarilmaktadir. Zarar doguran
fark, tabloda yer alan A situnundaki katsayilarla
carpilarak sermaye gereksinimi bulunur.

Alternatif olarak kurum, takasi 5-45 giin arasinda
gecikmis olan islemi icin, takasa konu alacak de-
gerinin tamamini yukaridaki tabloda yer alan B sii-
tunundaki katsayilarla carparak sermaye gereksi-
nimini hesaplayabilir. Bunun igin yetkili otoritenin
onayini almasi gerekmektedir. Takasi 46 glinden
fazla gecikmis islemler icin maruz kalinan zarar
Uzerinden %100 karsilik ayirmasi gerekmektedir

Ulkemiz uygulamalarinda Takasbank, temerriitte
kalan kurumun yukdmlaliklerini T+3 guni mutla-
ka kapattirmaktadir. Bu nedenle takas riskinin ku-

Siitun A
(%)

Siitun B
(%)

Takas Tarihinden Sonra

raf riskini hesaplarken, éncelikle misterinin kuru-
ma olan borcunun cari degeri bulunur. Misterinin

Gegen Isgiinii Sayisi

teminatlarinin da cari degeri hesaplanir ve bu de- 5-15 8 0,5
ger Uzerinden pozisyon riski kadar bir tutar indiri- | 16 — 30 50 4,0
lir. Alacadin cari degeri ile teminatin pozisyon riski | 31 _ 45 75 9,0
kadar indirilmis cari degeri arasindaki fark {zerin- 46 + 100 .

den karsi taraf riski hesaplanir. Turkiye'de kurul-
mus bankalar, araci kurumlar, sigorta sirketleri,

*A stitunundaki gibi maruz kalinan fiyat farkliiginin %100'G
kadar yukimldlik hesaplanir.
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rumlara 6nemli bir etkisi olmasi beklenmemekte-
dir.

Karsi Taraf Riski

Serbest teslimlerde, tezgah st tirev islemlerin-
de ve kredi tlrevlerinde, repo ve ters repo islem-
lerinde, menkul kiymet veya emtia ddiing alma -
verme iglemlerinde, Ucret, komisyon ve faiz gibi
alacaklar icin kars taraf riski ayrilacaktir.

Ayrilacak karsilik tutari, toplam risk agirlikli varlik
tutarinin %8'i olarak hesaplanmaktadir.

Takas ve Kargl Taraf Riskleri igin karsilik oranlar
belirlenirken yetkili otoritenin kurumlar arasinda
farklilagtirma yapabilme yetkisi vardir. Dolayisiyla,
mevcut uygulamaya paralel olarak, yurt icinde ve
yurt disinda kurulmus olan takas kurumlari ve
merkez bankalari ile yapilan islemler nedeniyle o-
lusan alacaklar icin karsi taraf riski %0 olarak dik-
kate alinmahldir. Aksi takdirde yetkili otorite, s6z
konusu kurumlarin riskli oldugunu ifade etmis ola-
caktir.

b. DOviz Kuru Riski

Direktife gore, bir kurumun toplam net déviz po-
zisyonu ve net altin pozisyonu toplami
Ozsermayenin %?2'sini aslyorsa, net ddviz ve altin
pozisyonlarinin toplami (zerinden %8 oraninda
karsilik ayriimaktadir.

Direktifteki doviz kuru risk hesaplamalari ile Ulke-
miz uygulamalar arasinda bir farklilk bulunma-
maktadir.

c. Emtia Riski

Ulkemiz uygulamasinda kurumlarin gerek bilanco-
da, gerekse bilanco disinda izledikleri emtia varlik-
lari icin pozisyon riski karsiligi ayrilmasi benimsen-
migtir. Vadeli islemlere konu emtialar igin %10,
diger emtialar igin %100 oraninda karsilik hesap-
lanmasi 6ngdrilmektedir.

AB direktifinde ise, vade merdiveni yaklagsimi veya
basitlestiriimis yontem olarak iki farklh ydntemin
kullanilmasi 6nerilmektedir. Vade merdiveni yakla-
siminda vadelere gore dedisen oranlarda dederle-
me yapilmaktadir. Netlestirme sonrasinda kalan
aclk pozisyon tutar Uzerinden %15 karsilik hesap-
lanmaktadir. Basitlestiriimis yontemde ise kisa ve-
ya uzun net pozisyon tutarinin %15'ine kisa veya
uzun briit pozisyon tutarinin %3'l eklenir.

d. Yogunlasma Riski (Biiyiik Miktarh
Riskler):

Mevzuatimiz uyarinca, belli bir varlik veya yukim-
lGlGgun sermaye vyeterliligi tabanina gore yliksek
oranda aktifte yer almasi durumunda hesaplanir.
Yogunlasma riski, kendisi icin pozisyon riski he-
saplanmasi gereken kalemler ile bir kisi ve kurum-
dan olan alacak toplami {izerinden hesaplanir. Ilgi-
li kalemler netlestirilmis dederleri ile dikkate alinir.
Bir ihraggiya ait sermaye piyasasi araglarinin veya
bir kisi veya kurumdan olan alacak toplaminin,
sermaye yeterliligi tabaninin %40'ini asmasi duru-
munda yogunlasma riski hesaplanmaya baslanir.

Direktife gére yogunlasma riski, bir misteri veya
musteri grubuna olan toplam islem veya pozisyon-
larinin gerek vade, gerek karsi taraf ve gerekse de
kiymet deder bazinda dagiimini igermektedir.
Portfoyiin cok cesitli olmasi, olasi riskin dagitiima-
sI, yasanacak olumsuzluklarin en aza indirgenmesi
amaclanmaktadir.

Yeni direktifte ve daha oOnceki direktifte, %40'a
kadar olan dilim igin pozisyon riskinin 2 kati kadar
karsilik ayrilmasi éngorilmektedir. Ulkemiz uygu-
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lamasinda, daha 6nce bu kisim igin karsilk ayril-
masl istenmemistir. AB direktifine uyum nedeniyle
bu kisim igin de karsilik ayrilmasi ek bir yikidmlu-
lik doguracaktir.

III. Operasyonel Risk

Operasyonel risk, yetersiz veya basarisiz i¢ islem-
ler, kisiler ve sistemler ile digsal olaylardan kay-
naklanabilecek kayip riski olarak tanimlanmakta-
dir. Operasyonel risk hesaplamasi ilk defa Basel II
ile glindeme gelmistir. Bu risk tlrt Ulkemiz uygu-
lamasi igin yeni olacak ve araci kurumlar igin ilave
bir ylkimlalik unsuru olacaktir.

Bu konuda birkacg yaklagim vardir.
1. Temel Goésterge Yaklasimi: 3 yillik ortalama brit

gelirin %15'i kadar tutarin operasyonel risk karsili-
g1 olarak ayrilmasi 6ngérilmektedir.

2. Standart Yaklasim: Faaliyetlerin kurumsal fi-
nansman, pazarlama, acente hizmetleri, portfoy
ybnetimi, takas ve 6deme gibi alt kiimelere ayril-
masl ve her biri icin bir ylzdelik risk belirlenerek
bu katsayi ile briit gelirler arasindaki (faaliyet ti-
riine gore %12-%18 arasinda degisen) carpanlar-
la gereken sermayenin ayrilmasi istenmektedir.

3. Gelismis Olciim Yaklasimi: Kurum, kendi faali-
yet alanlarini aynistinir ve gesitli risk kategorilerini
belirler. Her faaliyetin icerdigi riskler belirlenerek
ilgili risk kategorileri ile eglestirilir. Ardindan her
faaliyet alani, ilgili risk kategorisinin katsayilari ile
carpilir. Risk katsayilari kurumun kendi gegmis
gozlemlerine dayali ve kurum tarafindan dnceden
belirlenmis bir agirliktir. Risk agirliklari ile garpim-
larin toplami operasyonel risk icin sermaye gerek-
sinimini vermektedir.

Uluslararasi faaliyet gdsteren ve dnemli boyutta
operasyonel risk tagiyan kurumlarin daha gelismis
yontemleri kullanmasi istenmektedir. Bir kurum,
yetkili otorite tarafindan kabul edilmis gelismis bir
yontemden daha basit bir yonteme gegememekte-
dir.

Temel Gosterge Yaklasiminin uygulama kolayhgi
nedeniyle benimsenebilecedi distinilmekle birlik-
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te, karsilik orani ylksek bulunmaktadir. Ayni sekil-
de, 3 yillik ortalama brit gelirler Gzerinden risk
karsiligi ayrilmasi yerine, miinhasiran aracilik faali-
yetlerinden elde edilen 3 yillik ortalama brt gelir
tzerinden risk karsiligi ayriimasinin daha dogru bir
yaklasim olabilecegi dustnilmistir. Clnk{ risk
unsuru olusturan islemler aracilik faaliyetleridir.

D. KAMUYU AYDINLATMA
YUKUMLULUKLER]

Kamuyu aydinlatma ilkeleri, banka ve finans ku-
rumlarinin stirekli degisen ve gilincellenen finansal
ve diger bilgilerinin kamuya aciklanmasi, finansal
kuruluslarla ilgili kisilerin bu kuruluslarin risklerini
saglikh bir sekilde dederlendirerek mali kararlarini
verebilmeleri amaciyla diizenlenmistir.

Bu cercevede, yatinmailarin yatirrm kararlarini et-
kileyebilecek her turll bilginin piyasa katiimcilari-
na zamaninda, esanli, eksiksiz, dngorilen standart
ve niteliklerde aciklanmasi gereklidir.

Basel II'nin 6ngordudi ilkeler Avrupa Birligi tara-
findan da benimsenmis ve direktif taslagina yansi-
tilmistir. Direktif, yatinm sirketleri ve kredi kuru-
luglarinin bankalarla ayni kamuyu aydinlatma yu-
kiimlultklerine tabi olmasini 6ngérmektedir.

Buna gore oncelikle, finansal kuruluslar, yonetim
kurullarinca onaylanmis resmi bir kamuyu aydin-
latma prosediiriine sahip olmaldirlar. Bu prose-
dirler kurumun hangi durumlarda acgiklama yap-
mas! gerektigini ve kamuyu aydinlatma siirecinin
ic kontroll icin kurulusun yaklagimini belirten do-
kiimanlardir. Araci kurumlarimizin bu prosedurleri
olusturmasinin yararh olacagi disiniilmektedir.

Direktifte kurumlarin kamuyu aydinlatma yudkim-
lGlUklerine uyum igin proseduirler olusturmalari ge-
rektigi, bilginin “6nemli”lik degerlendirmesinin l-
kelerdeki yetkili otoritelerin yetkisinde oldugu,
“gizli” ve “kuruma 6zel” bilgiler disindaki bilgilerin
aciklanacadi, “gizli ve “kuruma 6zel” bilgilerin ise
yetkili otoritenin onayi cercevesinde kamuya acik-
lanmayabilecedi, bu durumda neden kamuya agik-
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lama yapiimadiginin Ozet olarak aciklanabilecegi
belirtilmistir. Direktif, “6nemli”, “gizli” ve “kuruma
0zel” bilgi degerlendirmesinin hangi kriterlere gore

belirlenecegini de tanimlamaktadir.

Basel II uyarinca asgari agiklama yapma sikhidi is-
tisnalar disinda 6 ayda bir iken AB Direktifinde as-
gari yilda bir kez aciklama yapilmasi geregi getiril-
mektedir. Bu esasen ifade tarzindan ileri gelen bir
farklilktir. Her ikisinde de amaglanan, sirekli degi-
sen, glncellenen sermaye yeterlilik rasyolar ve
bunlarin bilesenleri gibi bilgilerin mimkdin olabildi-
gince sik, 6rnegin Ug aylik dénemlerle kamuya su-
nulmasi, risk yénetim amag ve politikalari, raporla-
ma sistemleri, tanimlar hakkinda genel bir 6zet
sunan nitel bilgiler gibi dedismeyen bilgilerin ise
yillik bazda sunulmasidir. Amagclanan, finansal ku-
rumlarin tlim 6nemli bilgileri mimkiin olan en er-
ken zamanda ve ulusal mevzuatta éng6rilmis si-
relerde aciklamalaridir.

Ote yandan, istikrarli risk profiline sahip baz kii-
¢k bankalar icin yillik bazda raporlama kabul edi-
lebilir olacaktir. Burada da bankanin kendisi igin
neden yillik agiklama yapmasinin uygun oldugunu
aclk bir sekilde ifade etmesi istenilmektedir.

Direktif, aciklama yapilacak ortam ve yerin yetkili
otoritelerce belirlenmesini éngdrmektedir. Ulkemiz
icin Kamuyu Aydinlatma Projesinin uygun platform
oldugu dustnilmektedir. Agiklamalarin mimkiin
oldugunca tek merkezden yapilmasi ilkesi gozetil-
melidir.

Kamuya acgiklama sikligi, agiklama ortami ve igerigi
konusunda SPK’nin mevcut diizenlemelerinin Basel
IT standartlar ve AB direktifleri ile uyumlu oldugu
goriilmektedir. Ote yandan (lkemizde, sermaye
yeterliligi ve risk karsiliklari ile ilgili olarak direktif-
te istenene gbre cok daha &zet bilgiler yayinlan-
maktadir.

Aciklamalarin yararl olmasi icin karsilagtinlabilir ve
anlasilabilir bir bilgilendirme gergevesi belirlenmeli-
dir. Ulkemizde risk karsiliklar ve sermaye yeterlili-
ginin tim araci kurumlarca ayni esaslara gore he-
saplandigi dikkate alindiginda, aciklanan 6zet veri-
ler bu bilgilerden yararlanacak yatirmcilar igin ye-
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terli olmaktadir.

Ote yandan, risk karsiliklarinin hesaplanmasinda
yontem secimleri kurumlarin inisiyatifine birakildi-
ginda, bu yontemlere iliskin daha kapsaml agikla-
malarin yapilmasi geredi de kaginilmaz olarak or-
taya cikacaktir.

Kamuyu aydinlatma konusunda, risk karsiliklari ile
ilgili hesaplamalarin kamuya agiklanmasi ile ilgili
bir uyumlastirma calismasi yapilabilir. Bununla be-
raber, cok kapsamli agiklamalarin bilginin anlagila-
bilirligini azaltacadi ve kamuyu aydinlatmadan he-
deflenen amaglarin elde edilmesini zorlastiracadi
dikkate alinmalidir.

TSPAKB



Sermaye Piyasasi Verileri

Yurtici Tasarruflarin Dagilimi

Milyon YTL 2004 2005 01/2006 %A
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 97,407 104,729 102,463 -2.2%
Mevduat 182,762 226,091 226,088 0.0%
Hisse Senedi* 40,616 67,530 77,961 15.4%
TOPLAM 320,785 398,350 406,511 2.0%
Tahmini Altin Stoku 114,775 131,682 137,377 4.3%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 72.6 78.1 77.5 -0.7%
Mevduat 136.2 168.5 171.0 1.5%
Hisse Senedi* 30.3 50.3 59.0 17.2%
TOPLAM 239.0 296.9 307.5 3.6%
Tahmini Altin Stoku 85.5 98.1 103.9 5.9%
*: Halka acik kismin piyasa dederi.
Menkul Kiymet Stoklari
Milyon YTL 2003 2004 2005 %A
Hisse Senedi* 18,008 25,186 31,916 26.7%
Hazine Bonosu/Devlet Tahvili 194,387 224,483 244,782 9.0%
Diger 1,617 2,932 3,991 36.1%

Toplam 214,012 252,601 280,689 11.1%

Milyar $

Hisse Senedi* 12.9 18.8 23.8 26.2%
HB/DT 139.5 168.0 182.4 8.6%
Diger 1.2 2.2 3.0 35.6%

Toplam 153.6 189.0 209.2 10.7%

=

*: Toplam nominal deger
Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri

2005 07/04/2006

Milyon YTL 132,556 218,318 244,942 12.2%

Milyon $ 98,073 162,814 184,361 13.2%

Halka Acik Kismin Piyasa Degeri (Milyon $) 26,390 50,328 58,373 16.0%
Ortalama Halka Agiklik Orani 26.9% 30.9% 31.7% 2.4%

Halka Acik Sirket Sayisi

2005 07/04/2006
) IMKB'de Kote Sirketler 297 306 309 1.0%
IMKB'de Islem Goren Sirketler 297 306 309 1.0%

Birincil Halka Arzlar

2004 2005 07/04/2006
Toplam Hacim (Milyon $) 481.8 1,802.9 59.6 A.D.
Sirket Sayisi 12 11 3 A.D.
A.D.: Anlamli degil.
Halka Acik Sirket Karliligi
2002
Kar Eden Sirket Sayisi 231 207 221 .
Zarar Eden Sirket Sayisi 76 81 64 -21.0%
Kar Edenlerin Toplam Kari (Bin YTL) 4,670,899 5,507,834 6,499,432 18.0%
Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Bin YTL) -2,688,115 -1,035,591 -468,071 -54.8%
Toplam Kar/Zarar (Bin YTL) 1,982,784 4,472,244 6,031,361 34.9%
Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon $) 3,784 3,500 4,480 28.0%
Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Milyon $) -2,178 -679 -314 -53.8%
Toplam Kar/Zarar (Milyon $) 1,606 2,821 4,166 47.7%

Kurumsal Yatinnmci Portfoy Biiyiik

2005 03/04/2006

A Tipi Yatirim Fonlan 583 786 1,026
B Tipi Yatirim Fonlari 17,708 20,977 21,163 0.9%
Borsa Yatirim Fonlari - 40 50 24.6%
Emeklilik Yatirnm Fonlari 222 913 1,152 26.1%
Yatirim Ortakliklari 220 360 350 -2.8%
Gayrimenkul Yat.Ort. 752 1,864 1,984 6.4%
Risk Sermayesi Yat.Ort. 64 69 80 15.0%
Toplam 19,548 25,010 25,805 3.2%
Kurumsal Yatirimci/GSMH 7.7% 8.3% 8.6% 8.5%

giindem
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Yatirnmci Sayisi

Agik Hesap Sayisi
Bakiyeli Hesap Sayisi
Bakiyeli Hesap/Toplam Nufus

2003
2,077,742
1,106,752

1.6%

2004
2,177,516
1,072,663

1.6%

2005
2,390,687
1,004,551

1.6%

%A
9.8%
-6.3%
0.0%

Yabanci Yatirimai islemleri
Milyon $

2005

02/2006

Saklama Bakiyeleri 16,141 33,812 42,289
Islem Hacimleri 37,368 83,275 16,562 A.D.
Net Alilari 1,430 3,989 618 A.D.
A.D.: Anlamli degil.
TSPAKB Uyeleri
2004 2005 07/04/2006 %A
Araci Kurumlar 112 108 107 -0.9%
Bankalar 42 41 41 0.0%
Toplam 154 149 148 -0.7%

Araci Kuruluslarin islem Hacimleri

Milyar $ 02/2006

Hisse Senedi Piyasasinda
Aracl Kurum 312 403 93 A.D

Tahvil/Bono Piyasasinda
Araci Kurum 650 708 111 AD
Banka 2,473 3,163 448 A.D
Tahvil/Bono Piyasasi Toplam 3,123 3,871 559 A.D
Toplam Islem Hacmi 3,435 4,273 652 A.D

A.D.: Anlamli degil.
Araci Kurumlarla Ilgili Veriler

Milyon $ 09/2005

Aktif Toplami 929.7 877.7 1,746.3 .
Ozsermaye Toplami 642.8 676.3 1,042.8 54.2%
Net Komisyon Gelirleri 234.6 273.8 263.1 -3.9%
Esas Faaliyet Kari 42.8 61.9 158.9 156.7%
Net Kar 92.1 56.7 142.8 152.0%
Personel Sayisi 6,035 5,906 5,872 -0.6%
Subeler 227 224 231 3.1%
Irtibat Biirosu 78 67 69 3.0%
Acente Subeleri 3,993 4,450 4,393 -1.3%

IMKB-100 Endeksi ve islem Hacmi

IMKB-100

IMKB-100 - En Yiiksek

iMKB-100 - En Diistik

Giinliik Ort.islem Hacmi (Milyon $)

24,972
25,106
15,804

593

*Enflasyon ve Konsolide Enflasyon Muhasebesi esasina gére mali tablo hazirlayan 94 kurumun verileri.

2005 07/04/2006

39,778
40,012
22,888

794

44,284
48,192
39,399

1,230

Yurtdisi Borsa Endeksleri

2005 07/04/2006

Almanya DAX 4,256 5,438 6,065 11.5%

Fransa CAC 40 3,821 4,714 5,229 10.9%

Hong Kong Hang Seng 14,230 14,876 16,472 10.7%
Japonya Nikkei 225 11,489 16,111 17,563 9.0%
Ingiltere FTSE 100 4,820 5,619 6,070 8.0%
Nasdaqg 100 1,624 1,663 1,759 5.8%

S&P 500 1,214 1,249 1,311 4.9%

Haftalik olarak giincellenen Sermaye Piyasasi Ozet Verileri Tablosuna www.tspakb.org.tr adresindeki

internet sitemizden ulasabilirsiniz.
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Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari
Birligi (TSPAKB), araci kuruluslarin iiye ol-
dugu, kamu tiizel kisiligini haiz

ozdiizenleyici bir meslek kurulusudur.

Birligin 107 araci kurum ve 41 banka ol-

mak iizere toplam 148 liyesi vardir.

Misyonumuz;

Calisanlan en list derecede mesleki bilgi ile
donatilmis, etik degerlere bagh, rekabeti
yatinmcilara daha kaliteli iiriin ve hizmet
sunumu seklinde algilayan ve sayginhigina
onem veren bir meslek mensuplan kitlesi
olusturmak; sermaye piyasasini gelistir-
mek ve bu yolla iilkenin kalkinmasina kat-

kida bulunmaktir.

TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BiRLiGI

gundem

TSPAKB Adina Imtiyaz Sahibi
Metin Ayisik
Baskan

Genel Yayin Yonetmeni
Ilkay Arikan
Genel Sekreter

Sorumlu Yaz Isleri Miidiirii
Alparslan Budak
Genel Sekreter Yardimcisi

Yayin Tiirii: Yaygin, sureli

sermaye piyasasinda giindem, TSPAKB'nin aylik
iletisim organidir. Para ile satiimaz.

TSPAKB
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1. Levent 34394 istanbul

Tel:212-280 85 67 Faks:212-280 85 89
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