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Editor
. Ekin Fikirkoca
Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluglari Birligi Mudur Yardimeisi/Aragtirma ve Istatistik
(TSPAKB), araci kuruluslarin iye oldugu, kamu
tlzel kl§|||§|n| haiz ('jzd[]zenleyici bir meslek ku- Yayin Turii: Yaygin, streli
rulusudur.

o ) Sermaye piyasasinda GiNDeM, TSPAKB'nin
Birligin 104 araci kurum ve 41 banka olmak Uze- aylik iletisim organidir. Para ile satimaz.

re toplam 145 (yesi vardir.
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1. Levent Plaza Kat:4
1. Levent 34394 Istanbul
Tel:212-280 85 67 Faks:212-280 85 89
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Yuzyll Mah. Matbacilar Sitesi
2. Cadde No: 202/A
Bagcilar 34560 Istanbul
Tel:212-629 06 07

Bu rapora www.tspakb.org.tr adresinden ulasabilirsiniz

Sermaye piyasasinda GiNDeM, TUrkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar Birligi (TSPAKB) tarafindan bilgilendirme ama-
clyla hazirlanmistir. Bu raporda yer alan her tlrli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki degerler, hazirlandigl tarih
itibariyle givenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amacla
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan TSPAKB hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Raporda yer alan bilgi-
ler kaynak gosterilmek sartiyla izinsiz yayinlanabilir.
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Degerli GaNDeM okurlar,

ildiginiz lzere, 2008 yilina kiiresel risklerin art-

tig1 zorlu bir konjonktiirde basladik. ABD’deki
riskli konut kredilerinin geri 6demelerinde sorunlarin
bag gbstermesi, bu kredilere dayal gesitli tiirev ens-
trimanlar vasitasiyla sermaye piyasalarini olumsuz
etkiledi. Gelismeler hem konut kredilerine, hem de
bunlara dayall tlrev Urinlere sahip olan kurumlar
dogrudan etkilerken, biiylik araci kuruluslara yone-
lik kurtarma operasyonlari gindeme geldi.

Ote yandan, bu sorunlarin yarattgi tedirginlik ve
ABD ekonomisindeki yavaslamanin kiiresel biylime-
yi asadi cekecedi endisesiyle, tiim diinya borsalari
olumsuz etkilendi. Bu ortamda, karmasik tlirev ens-
trimanlarin seffafligi ve gozetimiyle ilgili konular da
tartisiimaya baslandi.

Uluslararasi sermaye piyasalarinda kriz kiresel 6l-
cekte yasanirken, borsalar tarafinda da yapisal an-
lamda bir kiiresellesme trendi gozleniyor. Ulkeler
oOlceginde yerel borsalarin birlesmesiyle ulusal borsa
olusumlarinin yani sira, farkli llke borsalarinin bir
araya gelerek uluslararasi borsalarin olusmasina da
sahit oluyoruz. Avrupa ve ABD'deki dnemli borsalar
birlesirken, Ortadodu Ulkeleri de bu olusumlara kati-
hiyor. Bazi durumlarda hayli karmasik islemler haline
burlinen bu gelismeleri izleyebilmek igin, son yillar-
da hiz kazanan uluslararasi borsa birlesmelerine dair
detayh bir calismaya bu sayimizda yer veriyoruz.

Turkiye sermaye piyasasi, diinyadaki krizden dolayli
olarak etkilenen (ilkeler arasinda yer aliyor. Ulkemiz-
de ABD’deki riskli konut kredilerine dayal Grlinle-
re yatinm yapilmamasina ragmen, dolayl etkilerle
IMKB endeksinin geriledigini, Tiirk Lirasinin yaban-
a paralar karsisinda deger kaybettigini goriiyoruz.
Benzer sekilde, diinya sermaye piyasalarinin altya-
pisinda kiresellesme yonlindeki son gelismelerin de
ileriki bir asamada Ulkemizi etkilemesi kaginiimaz.
Bu noktada, proaktif olup, lilkemiz sermaye piyasa-
sinin diinyada yer almasini istedigimiz konumunun
acikca belirlenmesi ve hedefe uygun adimlar atiima-
sI gerektigini dislnlyoruz.

Dederli Uiyelerimiz,

Sermaye Piyasas! Kurulunun Mart ayinda Araci Ku-
ruluslara Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligde yaptigi
yeni diizenleme ile, Kurula yapilan bildirimlerin Bir-
lige yapilmasina karar verildi. 1 Mayis 2008 tarihin-
den itibaren yurirlige girecek diizenleme ile araci
kurumlara iligskin bilgilerin Birligimizde toplanmasi
amaglaniyor. Bdylelikle Birligimizin sorumluluk alani
genigliyor. Birlik olarak biz de altyapimizda, tyeleri-
mize bu bildirimi yaparken kolaylik saglamak (izere
yogun calismalar yuritlyoruz. Birligin sermaye pi-
yasasinin bilgi merkezi haline gelmesiyle, sermaye
piyasamizin gelismesine daha blyiik katki saglaya-
bilecegimize inaniyoruz.

Saygilarimla,
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E. Nevzat OZTANGUT
BASKAN
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Miisteri Tanimada Basitlestirilmis
Tedbirler

uc¢ Gelirlerinin Aklanmasinin ve Terdriin Finans-

maninin Onlenmesine Dair Tedbirler Hakkinda
Yonetmelik'te, musterinin taninmasina iliskin ted-
birler agisindan, yukuimlilerin bazi durumlarda daha
basit tedbirler almalarina Maliye Bakanhdi tarafin-
dan izin verilebilecegi diizenlenmistir. Bu gergevede,
MASAK tarafindan, basitlestirilmis tedbirlerin genel
niteligi ve sinirlari ile bu tedbirlerin uygulanacadi
durumlari dizenleyen bir taslak hazirlanmistir. Tas-
laga iliskin Birligimiz gorisleri MASAK Bagkanligina
iletilmistir.

Finansal Raporlama Teblig Taslagi

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan hazirlanan
“Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya
/4

Iliskin Esaslar Tebligi Taslag!
ne sunulmustur.

kamuoyunun gortsu-

Taslak ile, kamunun zamaninda, yeterli ve dogru bir
sekilde aydinlatimasi igin, ihrag ettigi sermaye pi-
yasasl araglari bir borsada islem géren ortakliklar,
aracl kurumlar ve portféy yonetim sirketleri tarafin-
dan diizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin ha-
zirlanmasi ve ilgililere sunulmasina iligkin ilke, usul
ve esaslar belirlenmektedir.

Avrupa Birligi mevzuatiyla uyumu saglamak (izere
yurltilen “eglestirme projesi” sonucunda diizenle-
nen Taslada iliskin gorislerimiz SPK'ya iletilmistir

IMKB’de Capraz Islemler

Uyelerimiz tarafindan Birligimize, “Tek Uyenin Ta-
raf Oldugu (Capraz) Islemler” diizenlemesinin,
uygulamada bir takim sikintilara neden oldugu belir-
tilerek, uygulamanin yeniden diizenlenmesi yoniin-
de gorusler iletiimektedir.

Mevcut hali ile diizenleme; ayni Gyenin farkli mis-
terilerinin ayni hisse senedindeki emirlerinin capraz
kurall nedeniyle beklemeye alinmasina, bu sire
icerisinde farkli bir Gyeden ayni veya daha iyi fiyatl
emir girildiginde, sistemin karsi liye ve capraz emir
arasinda %50 oraninda eglestirme yapilmasina ne-
den olmaktadir.

S6z konusu kuralin getirilmis oldugu donemde,
musteri hesap numarasinin girilmiyor olmasi ne-
deniyle manipdulatif islemlerin “lye bazinda” takip
edilerek engellenmesi amaglanmigti. Ancak, uzun
bir slireden beri musteri numaralar girilerek emirler
iletiimeye baglanmig, internet Uzerinden emir iletim
olanaklari da geligsmistir. Bu gelismeyle, belirtilen sa-
iklerle hareket eden bir misterinin farkl araci ku-
rumda hesap actirarak kolaylikla s6z konusu kurali
dolanabilecegi dikkate alindiginda, kuralin “lye ba-
zinda” uygulanmasinin etkinligini yitirdigi disundl-
mektedir.

Birligimiz tarafindan, s6z konusu uygulamanin, ta-
mamen kaldiriimasi olasiligi da dahil olmak (izere,
mevcut hali olan lGye bazinda ayni fiyath emirlerde
uygulanmasi yerine farkli bir usule gére yapilmasi
yoniinde IMKB nezdinde girisimde bulunulmustur.

Mesleki ve Kisisel Gelisim
Egitimleri

Birlig”]imiz tarafindan, Mart ayinda, ilk kez kisisel
gelisim egitimleri diizenlenmistir. Bu kapsamda,
4-5 Mart 2008 tarihlerinde “Yéneticiler Igin Kogluk
ve Iletisim Becerileri” editimi, 19-20 Mart 2008 ta-
rihlerinde ise “Profesyonel Iletisim ve Sunus Beceri-
leri” egitimi yapilmistir.
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Haberler

Ornek uygulamalar, sunum calismalari ve ev ddevle-
riyle zengin bir icerige sahip olan egitimler, katilm-
calar tarafindan yuksek oranda olumlu geri bildirim
almistir. Mesleki gelisim egitimleri kapsaminda ise
25-26 Mart 2008 tarihlerinde “Tiirev Uriinlerde Fi-
yatlama ve Dederleme” egitimi gerceklestirilmistir.

Galisanlarin mesleki ve kisisel gelisimine katkida bu-
lunmak amaciyla, benzer egitimler 6niimiizdeki do-
nemde de diizenlenecektir.

Lisanslama Sinavina Hazirhik
Egitimleri

isanslama sinavlar 24-25 Mayis 2008 tarihlerin-
de diizenlenecektir. Lisanslama sinavlarina yone-
lik olarak, Temel Diizey, Ileri Diizey, Tirev Araclar,
Gayrimenkul Degerleme Uzmanhgi, Kurumsal Yone-
tim ve Kredi Derecelendirme Uzmanlidi lisanslama

Nisan-Mayis 2008 Lisanslama Egitim Programi

egitimleri planlanarak tyelerimize duyurulmustur.

Egitimlere basvurular, egitimlerin agilmasinin 3 gln
Oncesine kadar devam etmektedir. Egitimlerle ilgili
tlim detaylara internet sitemizde Egitim bolimiin-
den erisilebilir.

Kuruma Ozel Egitimler

art ayi icinde, bir araci kuruma 6zel “Temel Sa-

tis Becerileri” egitimi verilmistir. Mersin’'de ve
Istanbul'da olmak (izere 3 kez diizenlenen egitime
65 kisi katilmigtir.

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi
Egitimleri

2-28 Mart 2008 tarihleri arasinda diizenlenen
VOB-Uye Temsilcisi egitimine 37 kisi katilmistir.

Egitim Tarihi Egitim Adi Lisans Tiirii

1-2 Nisan Tdrev Araclar Tirev Araclar 2 gln
5 Nisan Diger Teskilatlanmis Piyasa ve Borsalar Temel Diizey 1 glin
6 Nisan Takas ve Operasyon Islemleri Temel Diizey 1 glin
7-8 Nisan Muhasebe, Denetim ve Etik Kurallar Ileri Diizey 2 gun
12-13 Nisan Gayrimenkul Dederleme-Finans Matematigi Gayrimenkul Degerleme 2 gun
12 Nisan Menkul Kiymet ve Diger Sermaye Piyasasi Araglari Temel /ileri Diizey 1 gln
13 Nisan Tahvil ve Bono Piyasalari Temel Diizey 1 glin
16-18 Nisan Uluslararasi Piyasalar Ileri Diizey 3 gin
18-19 Nisan Gayrimenkul Dederleme-Mesleki Mevzuat ve Etik Kurallar Gayrimenkul Dederleme 2 gln
19-20 Nisan Tirev Araclarla Arbitraj ve Korunma Tirev Araclar 2 gln
20 Nisan Iigili Vergi Mevzuati Temel Diizey 1 glin
26-27 Nisan Finansal Yonetim Ileri Diizey 2 gun
26-27 Nisan Kredi Derecelendirme-Muhasebe Kredi Derecelendirme 2 gun
28-29 Nisan Kurumsal Yonetim Kurumsal Yont. Derecelendirme 2 giin
1-2 Mayis Gayrimenkul Dederleme-Vergi Mevzuati Gayrimenkul Degerleme 2 gln
3-4 Mayis Finansal Yonetim Ileri Diizey 2 gln
3-4 Mayis Genel Ekonomi Temel Diizey 2 gln
7-8 Mayis Analiz Yontemleri Ileri Diizey 2 gln
7-9 Mayis Temel Finans Matematigi, Muhasebe ve Mali Analiz Temel Diizey 3 gin
9-11 Mayis Kredi Derecelendirme-Finans Kredi Derecelendirme 3 gin
10-11 Mayis  Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasalarinin Isleyisi Turev Araglar 2 gun
12 Mayis Tigili Vergi Mevzuati Ileri Diizey 1 giin
13 Mayis Hisse Senedi Piyasalari Temel Diizey 1 glin
14 Mayis Muhasebe, Takas ve Operasyon Islemleri Tirev Araclar 1 glin
13-14 Mayis Kredi Derecelendirme Kredi Derecelendirme 2 gln
15-16 Mayis  Gayrimenkul Degerleme Esaslari Gayrimenkul Dederleme 2 gln
15-16 Mayis  Genel Ekonomi ve Mali Sistem Ileri Diizey 2 gln
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Haberler

Lisans Yenileme Egitimleri

Mart ayinda, Temel ve Ileri Diizey Lisans Yenile-
me egitimleri ikiser kez, Tirev Araglar Lisans
Yenileme egitimi bir kez gergeklestirilmistir. Egitim-
lere toplam 190 kisi katilmistir.

Lisans Yenileme egitimleri aylik olarak, her ayin ilk
is glnunde Lisanslama ve Sicil Tutma Sistemi'ne
tanimlanmakta ve Birligin internet sitesinde Egitim
bélimu altinda yayinlanmaktadir.

Lisans Basvurularinda Son Durum

Lisanslama ve Sicil Tutma Sistemi'nde kayitl kigi
sayisi 31 Mart 2008 tarihi itibariyle 26.745'e ulas-
mis olup bu kisiler icerisinde 9.612 kisi, herhangi bir
sermaye piyasasl kurumunda c¢alismamaktadir.

Lisanslama sinavlari sonucunda basarili olan adaylar-
dan 13.488'inin lisans basvurusu Birligimize ulasmis
olup basvurularin 12.082 adedi sonuglandiriimistir.

Lisans Basvurulari

Lisans Tiiri Lisans

Temel Diizey 7,835 6,897
Ileri Diizey 3,219 3,027
Tlrev Araglar 921 768
Dederleme Uzmanhdi 743 696
Takas ve Operasyon 358 339
Kredi Derecelendirme 227 198
Kurumsal Yonetim 185 157
Derecelendirme

Toplam 13,488 12,082

Fonlarin Degerlendirilmesinde
Farkh Acilar Semineri Yapildi

irligimizce 18 Mart 2008 tarihinde, lyelerimizin

katilimina yonelik “Fonlarin Degerlendirilmesin-
de Farkli Agilar” konulu Ucretsiz bir seminer diizen-
lenmigtir.

Riskaktif Danismanlik Firmasi egitmenlerinden Le-
vent Coskuner’in verdigi seminerde, fon tirleri ve
yatinm araclarina genel bakis, trendler ve fonlarin
performans Olgimiinde kullanilan ve glnimiizde
O6nem kazanan analitik ydntemler ele alinmistir.

3. Turkiye Yapisal Sermaye
Piyasalan Zirvesi

3-14 Mart 2008 tarihlerinde Euromoney ta-
rafindan tglinctisl diizenlenen Tirkiye Yapi-

B E RO LR e Bt 1] sal Sermaye Piyasalar Zirvesinde, Birlik Bagkan
(RECT O :ERO R Nevzat Oztangut, konusmaci olarak Birligimizi

88| temsil etti. Ozel sektdr ve kamu kesiminden gok
94| sayida yerli ve yabanci katiimcinin yer aldigi
83| konferansta, yapilandiriimis riinler konusunda-

g;‘ ki gelismeler degerlendirildi.

87| Zirvede Oztangut, hizla gelisen finansal piya-
83| salarda araci kuruluslari ve faaliyetlerini ele
alan bir konusma yapti. Bagkan, konusmasinda
Turkiye sermaye piyasasini benzer Ulkelerle ki-
yaslayip gelisimini degerlendirirken, lilkemizde yeni
Urlinlerin gelistirilmesi gerekliligi konusundaki Birlik
goruslerini sundu.

DEIK’in “2008 Sonrasi Tiirkiye”
Konferansi

90

DI§ Ekonomik Iliskiler Kurulu (DEIK) Tiirk-Ame-
rikan Is Konseyi, 17 Mart 2008 tarihinde New
York'ta “2008 Sonrasi Turkiye” konulu bir konfe-
rans dizenledi. Ekonomiden Sorumlu Devlet Baka-
ni Mehmet Simsek'in de konuk oldugu konferansta,
ABD’den kaynaklanan kuiresel ekonomideki kriz ve
Turkiye ekonomisindeki gelismeler ele alind.

TSPAKB
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Konferansa araci kurulusglari temsilen katilan Birlik
Baskani Nevzat Oztangut, Tiirkiye sermaye piyasas
ve gelisimi Uzerine bir konusma yapti. Sermaye pi-
yasasindaki teknik ve mevzuat altyapisinin saglamli-
gina deginen Oztangut, yabanci yatinmcilarin tilkemi-
ze olan ilgisinin yani sira, yabanci araci kuruluslarin
Turkiye'deki faaliyetlerini de degerlendirdi.

Birligimiz Oracle Giiniindeydi

racle tarafindan 13 Mart 2008 tarihinde Swiss

Otel’'de duzenlenen “Oracle APPS Day”de Birlik
Genel Sekreter Yardimcisi Yener Yildinm, Oracle ve-
ritabanina sahip Lisanslama Sicil Tutma Sistemi’'nin
Oracle’in R12 uygulamasiyla iyilestirilmesi sirecine
iliskin bir sunum yapti. Sunumda 6ncelikle Birligimiz
tanitiirken, Oracle R12 uygulamasinin secim sireci ve
uygulama sonuclari Gizerinde duruldu.

Yeni Gelir Vergisi Sistemi Toplantisi

Gelir Vergisi sisteminin yeniden olusturulmasi ile
ilgili olarak Vergi Konseyi biinyesinde yirdtilen
calismalar hakkinda uyelerimizin bilgilendirilmesi ve

Uyelerimizin sermaye piyasasl! araglari ve kurumlarinin
vergilendirilmesi ile ilgili konulardaki goéris ve 6neri-
lerinin yUrdtilen calismalarda dederlendirilmek lzere
sunulmasi amaciyla, 27 Mart 2008 tarihinde Birlik Mer-
kezinde bir toplanti diizenlendi.

Vergi Konseyi Baskan Yardimcisi Sayin Fatih Duralin
katihmiyla gerceklestirilen toplantida, 193 Sayili Gelir
Vergisi Kanunu’nun Gegici 67'nci maddesinin uygulan-
masl asamasinda karsilasilan sorunlar ile, aracihik ma-
liyetlerinin (BSMV, damga vergisi, harglar) azaltiimasi
yonindeki gorugs ve Oneriler dile getirildi.

Toplanti sonrasinda, Uye temcilerimizce dile getirilen
gorus ve oOnerilerle birlikte, sermaye piyasasl aracla-
rindan elde edilen gelirlerin vergilendirilmesine iligkin
mevcut diizenlemenin uygulamasinda karsilasilan so-
runlar, Vergi Konseyi Baskanligi'na yazili olarak iletildi.




Ozcan Cikot
ocikot@tspakb.org.tr

BORSA BIRLESMELERI ve
STRATEJIK ORTAKLIKLAR

sbirlikleri, ortakliklar, birlesmeler ve devralmalar

kiresellesen dlinyada 6nine gecilemeyen olu-
sumlar haline gelmektedir. Ekonomik alanda ulusal
sinirlarin ortadan kalkmasiyla olusan bu ortamda
ancak biyik ve iddiall oyuncular rekabette 6ne ge-
cebilmektedir.

Bu vyonde gelismeler dinya ekonomisinde
onemli bir yere sahip olan borsalar arasinda da
gerceklesmektedir. Daha Onceleri Ulkelerin yerel
sinirlar iginde ve farkl alanlarda faaliyet gosteren
borsa ve sermaye piyasasl kurumlar ulusal bazda
birlesmistir. Bunu son dénemlerde ise uluslararasi,
hatta kitalararasi birlesmeler ve satin almalar
izlemistir. Zaman icinde, yerel borsalarin énemini
yitirip sektoérdeki paylarini bu bilylk oyunculara
birakmasi s6z konusudur.

Satin alma ve birlesmelerin yaninda stratejik
ortakliklar da 6nemli bir yere sahiptir. Ozellikle
teknoloji alaninda satin alma islemleri karsimiza
¢gikmaktadir. Sermaye piyasasi igin dnemli bir unsur
olan teknolojik altyapinin geligtirilmesi ylksek
maliyetlere sebep olmaktadir. Bu sebeple, bircok
kurum stratejik ortaklik veya satin almalar ile bu
maliyetleri diisiirmeyi hedeflemektedir.

Borsa birlesme ve satin almalarinin  birgok
sebebi vardir. Yiksek olan islem maliyetlerinin
dasurdlmesi, borsalarin bdyle bir yola girmelerinin
oncelikli sebeplerindendir. Bir diger neden, stirekli
olarak gelisen ve dinamik bir yapiya sahip olan
sermaye piyasasinda yeni yatirmcilara ulasabilme
cabasidir. Gergeklestirilen ortakliklar ile yatirnmcilar
bulunduklari lokasyondan bagimsiz olarak, okyanus
asin ulkelerdeki menkul kiymetlerin alim satimlarini
yapabilmektedir. Bununla beraber bazi anlagmalarin
kapsamina bagh olarak, bir borsada islem yapma
yetkisi bulunan araci kurumlar, ortak olunan
diger borsalarda da islem yapma yetkisine sahip
olabilmektedir.

Buarastirmamizda, 6zellikle yakin ddnemde dikkatleri
ceken ulusal ve uluslararasi borsa birlesmeleri ve
stratejik ortakliklar incelenmistir.

ULUSAL BORSALAR

I. Toronto Borsasi

TSX Group’un sahip oldugu ve islem goren sirketlerin
piyasa dederi acisindan Kuzey Amerika'nin 3. blyik
borsasi olan Toronto Borsasi’'nin (Toronto Stock
Exchange-TSX) kurulusu 1878'e dayanmaktadir. 1934
yilinda Standard Menkul Kiymet ve Maden Borsasi
(Standard Stock and Mining Exchange) Toronto
Borsasi ¢atisi altinda birlesmistir. Zamanla, Toronto
Borsasi'nin menkul kiymet, Montreal Borsasi'nin
ise turev Urtnler konusunda hizmet veren borsalar
olmasi yoniinde calismalar yapilmistir.

Turev araglarin islem goérdiigl Vancouver Borsasi ve
Alberta Borsasi, 1999 yilinda Kanada Girigim Borsasi
(Canadian Venture Exchange-CDNX) adi altinda
birlegsmistir. Daha sonra Winnipeg Borsasi, Kanada
Islem Agi ve Montreal Borsas’'nin hisse senetleri
kismi, ayni yil iginde bu olusuma dahil olmustur.

TSX Group, 3 Nisan 2000 tarihinde anonim sirket

TSX Group Mali Verileri (milyon CAD$)
31/12/2007

1,524
425
149

Toplam Varliklar

Toplam Gelirler
D6nem Kari
Kaynak: TSX Group

Montreal Borsasi Mali Verileri (milyon CAD$)
31/12/2007

Toplam Varliklar 215

Toplam Gelirler 83
Donem Kari 27
Kaynak: Montreal Borsasi

TSPAKB



TSX Group Fiyat Hareketleri

CAD

nal Monetary Exchange-SIMEX), Asya’nin
ilk finansal vadeli islem borsasi olarak fa-

60

55

aliyete gegmistir.

Singapur Menkul Kiymet Borsasinin

50 A

45

dinyada daha gugliu bir yapiya kavus-
turulmasi ve spot ile vadeli piyasalarin
birlikteliginden dogabilecek potansiyelin
kullanilabilmesi amaciyla, Ulkedeki bor-

WW

40

salarin birlesmesi kararlastiriimistir. Aralik

35

1999'da, Singapur Menkul Kiymet Borsa-
si ve Singapur Uluslararas! Para Borsasl,

01/2007

02/2007 ~
03/2007
04/2007
05/2007 4
06/2007 -
07/2007 ~
08/2007 -
09/2007 ~
10/2007 +
11/2007 +
12/2007 4
01/2008 -

Kaynak: Yahoo Finance

statiisline gegmistir. 2001 yilinda satin aldigi Kana-
da Girisim Borsasi’nin ismini ise TSX Girigsim Bor-
sasl (TSX Venture Exchange) olarak degistirmistir.
2004'te TSX Group, elektrik ve dogalgaza daya-
Il sbzlesmelerin islem gordigi Kanada Dogal Gaz
Borsasi'ni (Natural Gas Exchange-NGX Canada Inc.)
38 milyon Kanada Dolari'na satin almistir.

10 Aralik 2007'de ise Toronto Borsasi, 428 milyon
Kanada Dolari ve 15,3 milyon adet TSX Group his-
sesi karsiliginda Montreal Borsasini satin alarak yeni
bir isim, TMX Group, catisi altinda birleseceklerini
aciklamistir. 13 Subat 2008'de Montreal Borsasi or-
taklarinin onayindan gecen birlesme, gerekli otorite-
lerin onayini beklemektedir.

TSX Group'ta islem goren sirketlerin 2007 sonu iti-
bariyle toplam piyasa degeri yaklasik 2 trilyon Kana-
da Dolari'drr.

Grafikte TSX Group’un Toronto Borsasi’ndaki fiyat
hareketleri gorilmektedir. Montreal Borsasi'nin ali-
mindan sonra fiyatlarda global etkiye bagli olarak bir
gerileme s6z konusdur.

I1. Singapur Borsasi

Singapur’da Mayis 1973'te Singapur Menkul Kiymet
Borsasi (Stock Exchange of Singapore-SES) kurul-
mustur. Diger taraftan Eyllil 1984'te kurulan Singa-
pur Uluslararasi Para Borsasi (Singapore Internatio-

GiNDeM

02/2008 -

Singapur Borsasi (Singapore Exchange-
SGX) adi altinda birlesmis ve anonim
sirket statlistine gecmistir. Bu birlesme
Asya-Pasifik bdlgesinde gergeklestirilen
ilk tirev ve menkul kiymet borsasi birles-
mesi olmustur.

Singapur Borsasinin, 2000 yilinda Amerikan Borsasi
(AMEX) ile yaptigi anlasma ile, AMEX'te islem goren
bazi borsa yatirnm fonlarinin Singapur Borsasinda
da islem gormesi saglanmistir. Diger taraftan, 2001
yilinda Avustralya Borsasi (Australian Stock Exchan-
ge-ASX) ile yapilan anlasma sonucunda, Singapurlu
yatirrmcilar ASX'te belirlenen bazi menkul kiymetler
icin dogrudan islem yapma imkani kazanmistir. Bu-
nunla beraber, SGX, Baltik Borsasi (Baltic Exchange)
ile tezgah Ustl piyasalarda takas fiyatlarinin belir-
lenmesine dair bir anlasma yapmistir. Baltik Borsasi,
Ingiltere’de kurulmus gemi tasimacili§i konusunda
hizmet veren bir borsadir.

Chicago Ticaret Borsasi (Chicago Mercantile Exc-
hange-CME) ile SGX, Eurodolar ve Euroyen’e dayali
vadeli islem sdzlesmesi ve opsiyonlarda islem yapma
imkani saglayan diinyanin ilk tiirev arag alim-satim
sistem baglantisini kurmustur.

Singapur Borsasi, 7 Mart 2007 tarihinde Bombay
Borsasi'nin (Bombay Stock Exchange) %5’lik payi-
ni 42,7 milyon $ karsihdinda satin almistir. Bununla

Singapur Borsasi Mali Verileri (milyon SGD)
30/06/2007
910
555
422

Toplam Varliklar

Toplam Gelirler
D6nem Kari
Kaynak: Singapur Borsasi




beraber, 15 Haziran 2007 tarihinde ise Tokyo Bor-
sasl (Tokyo Stock Exchange-TSE) Singapur Borsa-
sinin %4,99'luk payini 303 milyon $'a portféyline
katmistir. 2007 yil sonu itibariyle Singapur Borsasin-
da islem goren sirketlerin toplam piyasa dederi 768
milyar Singapur Dolar seviyesindedir.

II1I. Endonezya Borsasi

1912 yiinda agilan Jakarta Borsasi (Jakarta Stock
Exchange-JSX) zaman zaman Ulkedeki siyasi gelis-
meler sonucu kapanmistir. En son 1977 yilinda tek-
rar faaliyetlerine baslamistir. Ulkedeki ikinci bir borsa
olan Surabaya Borsasi (Surabaya Stock Exchange-
SSX) ise 1989 yilinda faaliyete gegmistir. 1992 yi-
linda Jakarta Borsasi 6zellesmistir. 1995 yilinda ise
tezgah Usti piyasa islemlerinin yapildigi Endonezya
Paralel Borsasi (Indonesian Paralel Bourse), Suraba-
ya Borsasi biinyesine katilmistir.

Kasim 2007'ye gelindiginde Surabaya Borsasi, Jakar-
ta Borsasl ile birleserek Endonezya Borsasi (Indo-
nesia Stock Exchange-IDX) adi altinda faaliyetlerine
devam etmigtir. Yeni olusum, alim-satim sisteminin
yenilenmesi amacilyla OMX Group ile ortak bir ¢alis-
ma yapmistir. 2007 sonu itibariyle Endonezya Borsa-
sina kote sirketlerin toplam piyasa degeri 223 milyar
$ civarindadur.

Endonezya Borsasi Mali Verileri (milyon $)
28/12/05
Toplam Varliklar 84

Toplam Gelirler 27
Donem Kari 7
Kaynak: Endonezya Borsasi

IV. Zagreb Borsasi

1991 yilinda Yugoslavya'nin dagilmasindan sonra,
Hirvatistan’da Zagreb Borsasi (Zagreb Stock Exchan-
ge-ZSE) kurulmustur. 1993 yilinda ise tezgahisti
piyasa islemlerinin yapilabilmesi icin Varazdin Bor-
sasl (Varazdin Stock Exchange-VSE) kurulmustur.
Varazdin Borsasi, 2002 yilinda yeniden bir yapilan-
maya giderek organize borsa statiisii kazanmistir.

Sermaye piyasalarina yonelik olarak alinan karar ile,
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16 Mart 2007 tarihinde bu iki borsa Zagreb Borsasi
catisi altinda birlestirilmistir. Borsalarin birlestiriime-
sindeki amag likiditenin artirlmasinin yaninda, islem
Ucretlerinin daslridlmesi ve teknolojik altyapiyr mer-
kezilestirme istegidir.

V. Bilikres Borsasi

Komdnist rejimden serbest piyasa ekonomisine gegis
ile beraber, Nisan 1995'te Blikres Borsasi (Bucharest
Stock Exchange-BSE) kurulmustur. Basglangicta ka-
musal bir kurum niteligi bulunan borsa, 2005 yilinda
statiisiinde yapilan bir degisiklik ile anonim sirket
yapisina gegirilmistir.

Romanya’da 2005 yilina kadar iki farkl borsa bulun-
maktaydi. Blikres Borsasi'nin yani sira, ABD Ulusla-
rarasi Kalkinma Ajansi (United States Agency for In-
ternational Development-USAID) tarafindan finanse
edilip, NASDAQ borsasinin ornek alindigi baska bir
borsa daha kurulmustur. Bu borsa, Ekim 1995'te ku-
rulan, bir yil sonra ise faaliyetlerine baslayan RAS-
DAQ Elektronik Borsasi'dir (RASDAQ Electronic Exc-
hange-BER).

Bikres Borsasl anonim sirket statlisiine gegtikten
sonra, 13 Temmuz 2005 tarihinde RASDAQ Elektro-
nik Borsasi ile birlesmesi igin yasal onay gikmustir.
30 Kasim 2005te borsalar birlesmis ve RASDAQ,
Biikres Borsasi altinda ayri bir piyasa olmustur. Mart
2008 itibariyle Bukres Borsasi'nda islem goren gir-
ketlerin toplam piyasa dederi yaklasik 50 milyar $
civarindadir.

Romanya’da, Biikres Borsas’'ndan bagimsiz olarak
tlrev Urlnlerin islem gordiigl bir baska borsa daha
mevcuttur. Sibiu Para, Finansal Ara¢ ve Emtia Bor-
sasl (Sibiu Monetary, Financial and Commodities
Exchange-SMFCE) olarak adlandirilan bu borsanin,
Blikres Borsasi ile birlesmesi igin uzun zamandir
bir calisma sirdurilmektedir. 2007 yilinda Varsova

Biikres Borsasi Mali Verileri (milyon $)
29/12/2006

Toplam Varliklar 134

Toplam Gelirler 78
Donem Kari 40
Kaynak: Blikres Borsasi
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Borsasi (Warsaw Stock Exchange-WSE), SMFCE'nin
%1,81 oraninda hissesini satin almistir.

Romanya’da hedeflenen, aslinda sermaye piyasa-
sI islemlerinin tek bir gati altinda toplanmasidir. Bu
amacla, borsalarin birlesmesinin yaninda takas, sak-
lama ve mutabakat kurumlarinin da tek bir holding
yapisi altina alinmasi 6ngdrilmektedir.

VI. Isvicre Borsasi

19. yiizyilin sonlarina dogru Isvicre'de, Basel, Bern,
Cenevre ve Zirih olmak tzere dort farkl yerel borsa
kurulmustur. 1995 yilinda Bern digindaki yerel bor-
salar, Isvicre Borsasi (Swiss Exchange-SWX) catisin-
da birlesmistir.

SWX, hisse senedi, tlirev, sabit getirili menkul kiy-
met, yatinm fonlari ve borsa yatinm fonlari alanla-
rinda faaliyet gostermektedir. SWX ayrica, Deutche
Bdrse ve Dow Jones ile endeks hesaplayip yayinla-
yan STOXX firmasinin ortaklarindandir.

Turev islemleri, SWX ve Deutsche Borse tarafindan
kurulan Eurex platformu ile gergeklestiriimektedir.

Mayis 2007’de Isvicre Borsasi'ni biinyesinde bulun-
duran SWX Grubu (SWX Group) sermaye piyasasin-
da faaliyet gbsteren bazi gruplari biinyesine katmay
planlamistir. Bu gruplardan birisi elektronik édeme

Isvigre Finansal Piyasa Hizmetleri

[ Isvicre Finansal Piyasa Hizmetleri ]

— 1

ve kart bazli 6édeme islemlerine odaklanmis ulusla-
rarasi aktiviteler yiriten Telekurs Grubu'dur. Diger
grup ise takas, mutabakat ve saklama hizmetleri ve-
ren SIS Isvicre Finansal Hizmetler Grubu'dur (SIS
Group Swiss Financial Market Services AG). Bu yeni
olusum Isvicre Finansal Piyasa Hizmetleri (Swiss Fi-
nancial Market Services AG) adi altinda toplanmaya
karar vermistir. Birlesmenin 2008 yilinda gergekles-
mesi beklenmektedir. Bu birlikteligin amaclari, Is-
vigre finans piyasasinin alt yapisini gliglendirmek ve
uluslararasi piyasalarda rekabet gliciini artirmaktir.

VII. CME Group

ABD’de vadeli islem stzlesmesi ve opsiyonlar lize-
rine faaliyet gosteren iki borsa Chicago Board of
Trade (CBOT) ve Chicago Merchantile Exchange
(CME) 9 Temmuz 2007 tarihinde CME Group adi
altinda birlesmistir. 1848 yilinda kurularak ilk tirev
araclar borsasi olma 6zelligi tasiyan CBOT, 11,3 mil-
yar $ karsiliginda CME biinyesine katilmisti. CBOT'a
CME'nin yaninda, Intercontinental Exchange Inc.
(ICE) de teklif vermis, ancak CBOT bu teklifi kabul
etmemistir.

CME Group, Mart 2008'de, enerji ve dederli metal
alaninda opsiyon ve vadeli islem sdzlesmelerinin is-
lem gordligl, en biyik fiziksel emtia borsasi olan
New York Ticaret Borsasi’'ni (New York Mercantile
Exchange) satin almisti. New York Ti-
caret Borsasi'nin New York Borsasi'nda
islem goren ana ortagi NYMEX Holding'i
(NYMEX Holdings-NMX) yaklasik 9,4
milyar $'a satin almistir. Raporumuzun
hazirlandidi tarih itibariyle, devir islemi

[ SWX Grubu ] [ SIS isvicre Fin.

] [ Telekurs Grubu ]

ilgili otoritelerin onayl asamasindadir.

¢ Hizm. Grubu

[ Isvicre Borsasi ]

Kaynak: TSPAKB

Mart 2008 sonu itibariyle piyasa degeri
yaklagik 26 milyar $ olan CME Group,
New York Borsasi'ndaki (NYSE) fiyat ha-
reketlerine bakildiginda, satin almanin

CBOT Mali Verileri (milyon $) NYMEX Mali Verileri (milyon $) CME Group Mali Verileri (milyon $)

29.12.2006

31.12.2007

31.12.2007

oplam Varliklar 811| Toplam Varliklar 2.227| Toplam Varliklar 20.306
oplam Gelirler 621/ Toplam Gelirler 674 Toplam Gelirler 1.756
Donem Kari 172| Dénem Kari 224 Donem Kari 659

Kaynak: NYMEX

Kaynak: CME Group
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CME Group Fiyat Hareketleri misti. Gruba ait islemlerin mutabakati
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LCH.Clearnet Grubu tarafindan yapilirken,
takas ve saklama ise Euroclear grubu ta-
rafindan yapilmaktadir.

Hollanda, Fransa ve Belcika yerel serma-
ye piyasasl dizenleme otoriteleri, Mart
2001'de dizenlemelerinde esgudimu
saglamis, Euronext grubunun faaliyet
gosterdigi  teskilatlanmis  piyasalardaki
denetim konusunda bir mutabakat zapti
imzalamistir. Mart 2002’'de bu anlagmaya
Portekiz de dahil olmustur. Ikinci mutaba-
kat zapti LIFFE'nin devralinmasindan son-
ra yerel diizenleyiciler ile Ingiliz diizenle-

me otorites FSA arasinda, Mart 2003'e

gerceklestigi 9 Temmuz 2007 tarihinden sonra fiyat-
larda 6nemli artiglar gorilmektedir.

ULUSLARARASI BORSALAR
I. NYSE-Euronext

22 Eylul 2000 tarihinde Amsterdam, Briiksel ve Pa-
ris borsalari ayni cati altinda birlesme karar almig
ve Hollanda yasalarina dayanarak Euronext N.V.
kurulmustur. Bu olusum, 2002 yili basinda Lond-
ra Uluslararasi Finansal Vadeli islemler ve Opsiyon
Borsas! LIFFE'yi devralmigtir. Ayni yil icinde Lizbon
Borsas’'nin (Bolsa de Valores de Lisboa e Porto-

BVLP) katihmiyla, ortaklik cografi olarak : .
daha genislemistir. NYSE Euronext Fiyat Hareketleri

$
Euronext’in kurulug amaci bir is ortakli- | ..

vadeli islemler piyasasi icin imzalanmistir.

Euronext Mali Verileri (milyon $)

31/12/2006
Toplam Varliklar 3,525
Toplam Gelirler 1,452
Donem Kari 477
Kaynak: NYSE Euronext

NYSE Group Mali Verileri (milyon $)

31/12/2006
Toplam Varliklar 3,466
Toplam Gelirler 2,376
Donem Kari 205
Kaynak: NYSE Euronext

gindan 6te tam bir birlesmedir. Olusumun

amaci, Avro ortak para birimine gegis ile | 10> k'\

Avrupa’da ortak bir pazar olusturmaktir. | o

Bdylelikle bir likidite havuzu olusurken,
yatirnmcilara daha dustk islem maliyetleri | 2> 7
saglanmaktadir. 75
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2001 yilinda, Paris Borsasi'min kullandigi | 65
islem platformu, diger borsalar igin de ku- | .

rulmus, tim piyasalar icin tek mutabakat
sistemi benimsenmistir. Kasim 2004'te ise
vadeli islem sdzlesmeleri icin LIFFE Con-

01/2007

02/2007 ~

03/2007 ~

04/2007 -

03/2008 ~ é

05/2007 ~
06/2007 ~
07/2007 ~
08/2007 -
09/2007 ~
10/2007 -+
11/2007
12/2007 +
01/2008 -
02/2008 -

nect tek islem platformu olarak kullanil- LEUCISRCISNFIENEE

12

TSPAKB



Euronext ulkelerinin kotasyon kurallari Subat 2005
itibariyle uyumlastinimisti. Kote olacak sirketler,
Amsterdam, Briiksel, Lizbon veya Paris borsalarinin
birinde kote olabilmektedir.

Avrupa’da bes farkl Ulkenin ortak calismasi ile ku-
rulan Euronext'te, 4 Nisan 2007'de okyanus asiri
bir devir gergeklesmis ve %97'lik Euronext hissesi
ABD’li NYSE Group’a yaklagik 13 milyar $ karsihgin-
da devrolmustur. Bu birlesmenin ardindan grubun
ismi NYSE Euronext (NYX) olarak degisirken, diinya-
daki ilk kitalararasi borsa kurulmustur. Dinyanin en
bilytk ve likit borsa grubu olma &zelligi tagiyan olu-
sum, alti Glkedeki farkh Grlin piyasalari ile, yatinmci-
lara degisik finansal (irlin ve hizmetler sunmaktadir.

NYSE Euronext, 17 Ocak 2008'de ABD’de hisse se-
nedi, opsiyon, yapilandirnimig Urtnler ve ozellikle
borsa yatinm fonlarinin islem gordiigii American
Stock Exchange-Amex'i blinyesine katmak igin karar
almistir. ABD sermaye piyasasi dizenleyicisi SEC ve
Amex ortaklarinin verecegi onaya bagli olarak, 2008
yilinin Gglincl geyreginde devir islemlerinin tamam-
lanmasi dngorilmektedir. NYSE Euronext, Amex’e
hisseleri karsiliginda 260 milyon $ bedel 6deyecek-
tir.

Diger taraftan NYSE Euronext emtia sektoriinde
Hindistan’da édnemli bir borsa olan Multi Commaodity
Exchange (MCX)'in %5’lik kismini satin almak (zere
anlasmistir. Hindistan kanunlarina gére, yabanci bir
kurum bir sirketin en fazla %/5’lik bir kis-
mini satin alabilmektedir. Ilgili onaylarin

baslayan OMX Group, zaman icinde Kuzey Avrupa
ve Baltik Ulkelerinin borsalarindan olusan bir sirket
haline gelmistir. Bu sirketlesmeye dahil olan borsa-
lar, Helsinki, Izlanda, Kopenhag, Riga, Stockholm,
Tallinn ve Vilnius borsalaridir. Ayrica Oslo Borsasi’'nin
OMX Group ile stratejik bir ortaklidi s6z konusudur.
(Detayli bilgi igin Sermaye Piyasasinda Guindem,
Sayi 29, Ocak 2005)

OMX icin, 2007 yihnda NASDAQ ve Dubai Borsasi
ayri ayri teklif vermistir. 25 Mayis 2007 tarihinde
NASDAQ'In 3,7 milyar $’lik teklifinden sonra Dubai
Borsasi, Agustos 2007'de yaklasik 4 milyar $'lik yeni
bir teklif ile OMX Group’u satin almistir.

Dubai Borsasi ve NASDAQ arasinda varilan anlag-
ma ile, Dubai Borsasi OMX'teki %97,2’lik hissesini
NASDAQ’a devretmistir. Bunun karsiiginda NAS-
DAQ-OMX Group’un %19,99'luk payini, ydnetiminin
%>5’lik oy hakkini ve 16 kisilik yonetim kurulunda iki
koltugu Dubai Borsasi'na devretmistir. NASDAQ-OMX
Group’un hisselerinin yaninda, NASDAQ’in Londra
Borsasi'ndaki %28’lik payl da Dubai Borsasi'na gec-
migtir.

OMX Group Mali Verileri (milyon $)
31/12/2007
1,908
638
28

Toplam Varliklar

Toplam Gelirler
Dénem Kari
Kaynak: OMX Group

NASDAQ-OMX Fiyat Hareketleri
alinmasi ile birlikte, satis isleminin 2008 s

yilinin ilk yarisinda tamamlanmasi beklen-
mektedir.
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NYSE'nin Euronext’i satin aldigi 4 Nisan
2007 tarihinden itibaren NYSE'nin kendi
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hisse senetlerinin fiyat hareketleri digus | 40

trendine girmistir. Mart 2008 sonunda,
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II. NASDAQ-OMX

1997 yilinda OM Group’un Stockholm Bor-
sasl hisselerinin énemli payini almasi ile
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ITI. Londra-Italya Borsasi

Londra Borsasi (London Stock Exc-
hange-LSE), blyklik ve likidite aci-
sindan diinyadaki sayili borsalar ara-

[ v
%28 %97 %100
A
[ Londra Borsasi J [ OMX Group J [ DIFX

sinda yer almasi sebebiyle, satin alma
] ve birlesmelerin odadinda olmustur.

Kaynak: TSPAKB

OMX Group Satisindan Sonra

Gegmis yillarda, Deutche Borse, Eu-
ronext, NYSE Group, Macquarie Bank
of Australia ve 0zel-
likle NASDAQ, Londra

Dubai Borsasi J

Borsasi’'ni satin almak

%28

icin girisimlerde bu-

%67 lunmustur.

LSE’'nin, NASDAQ'In
DIFX J

2,4 milyar Sterlinlik

—>[ NASDAQ OMX Group

Kaynak: TSPAKB

Satin almanin gergeklestigi 27 Subat 2008 tarihinde
NASDAQ'In kendi hisse senetlerinde 6nemli bir hare-
ketlenme gerceklesmemis, global etkiye bagli olarak
inisli cikish bir seyir izlemistir.

Satin alma ve birlesmenin ardindan, yeni olusumun
ismi NASDAQ-OMX Group olmustur. Yeni olusum
daha sonra Dubai Borsasi'nin kurucusu oldugu Du-
bai Uluslararasi Finans Borsasi'nin (Dubai Interna-
tional Financial Exchange-DIFX) %33,33'lik payini
50 milyon $ karsiliginda satin almistir.

21 Kasim 2007 tarihinde NASDAQ-OMX Group, Er-
menistan Borsasi (Armenian Stock Exchange-AR-
MEX) ve Ermenistan Saklama Kurumu’nun (Central
Depository of Armenia-CDA) tamamini biinyesine
katmistir.

NASDAQ-OMX Mali Verileri (milyon $)
31/12/07
2,979
2,437
518

Toplam Varliklar

Toplam Gelirler
Donem Kari
Kaynak: Yahoo Finance
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NASDAQ
%20
%97
v \ 4
—‘ OMX Group Londra Borsasi ] [
%33

teklifini kabul etme-
mesi Gizerine NASDAQ,
borsanin en bliyik or-
tagi Threadneedle Var-
ik Yonetimi sirketinin
LSE'deki 35,4 milyon
hissesini 11 Nisan 2006'da satin almistir. Zamanla
2,7 milyon hisse daha satin alarak borsadaki payini
%15’e artirmistir. 2006 yilinda 119,2 milyon Sterlin
karsihdi aldigi hisse ile payini %18,7'ye ylikselten
NASDAQ, devam eden siireg icinde payini %25,1'e
cikarmistir. 20 Kasim 2006 tarihinde ise NASDAQ,
LSE'deki payini %28’e gikarmisti. NASDAQ'In,
LSE’'nin tamamini almak igin yapmis oldugu gesitli
teklifler, LSE tarafindan degerinin altinda oldugu be-
lirtilerek reddedilmistir.

Londra Borsasi Mali Verileri (milyon £)

30/09/07
Toplam Varliklar 292
Toplam Gelirler 203
Donem Kari 72
Kaynak: Londra Borsasi

Italya Borsasi Mali Verileri (milyon $)
31/12/06
28,070
350
DOnem Kari 80
Kaynak: Italya Borsasi

Toplam Varliklar
Toplam Gelirler
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MTS Holding Londra Borsasi Fiyat Hareketleri
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%51 (2005) ”
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Daha sonra NASDAQ'In OMX ile ilgilen-
mesi ve Dubai Borsasi'nin, OMX karsili-
ginda NASDAQ'In Londra Borsasindaki
%?28'lik payini istemesi ile, Subat 2008'de
bu pay Dubai Borsasi'na gegmistir. Bu devrin ardin-
dan, Eylil 2007'de Katarli devlet yatinm fonu Katar
Yatirim Otoritesi (Qatar Investment Authority-QIA)
de Londra Borsasinin %?20’lik hissesini 633 milyon
Sterlin karsihdinda satin almistir. Son durum ile, Or-
tadogulu ortaklarin Londra Borsasindaki toplam payi
%48 civarina ulagsmistir.

Avrupa’nin bir diger dnemli borsasi olan Italya Bor-
sasl (Borsa Italiana) ise 1990’ yillarda Ulkedeki 9
yerel borsanin birlesmesi ile olusmustur (Detayh bil-
gi icin Sermaye Piyasasinda Giindem, Sayi 35, Tem-
muz 2006).

Anonim sirket statlisiine gegis ile beraber, Ulkedeki
bircok sermaye piyasasi kurumunu blinyesine katan
Italya Borsasi, Euronext N.V. ile isbirligine gitmistir.
Iki borsa, %51'i Euronext’e ait olmak (izere, MBE
Holding isimli bir sirket kurmustur. Bu sirket, Italyan
kdkenli bir kurum olan ve Avrupa devlet tahvilleri
icin elektronik alim-satim platformu imkani saglayan
Societe per il Mercato dei Titoli di Stato S.p.A.nin
(MTS) %H51'ini satin almak amaciyla kurulmustur.
1 Temmuz 2005 tarihinde satin alma gergeklesmis,
56 milyon Avro Italya Borsasi’ndan, 69 milyon Avro
Euronext’ten olmak Uzere toplam 125 milyon Avro
bedel ile MTS'in %51'i satin alinmistir.

2006 yilinda MBE Holding’in MTS'teki payl %60'a
ulagmistir. Eylil 2007'de Italya Borsasi, Euronext’in
MBE Holding'teki %51’lik payini satin alarak Euro-
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Kaynak: Businessweek

next ile baglarini koparmistir. Boylece, italya Bor-
sasi MBE Holding'in tamamina, MTS'in ise %60'Ina
Londra Borsasi'na satisindan énce sahip olmustur.

1 Ekim 2007 tarihinde Londra Borsasi, Italya
Borsasi'ni 1,6 milyar Avro karsiliinda satin almis-
tir. Yeni olusum ile Avrupa sermaye piyasalarinda
o6nemli bir birlesme gerceklesmistir. Her iki borsa
yatirrm araclarini gesitlendirirken, yatirrmci profili-
ni zenginlestirmis, teknolojik anlamda ise glgli bir
yap! kurmustur.

LondraBorsasi hisse senetlerinin Londra Borsasi’'ndaki
fiyat hareketlerine bakildiginda, satin almanin ger-
ceklestigi 1 Ekim 2007 tarihinden sonra fiyatlarda
yavas bir artis goértlmustir. Ancak, global krizin et-
kisiyle fiyatlarin dislise gectigi izlenmektedir.

IV. EUREX

16. yuzyilda yabanci para islemlerini yuritmek igin
kurulan Frankfurt Borsasi, 1993 yilinda Deutsche
Bbrse grubuna devrolmustur.

Deutche Borse Grubunun tlirev Urlinleri onceleri

ISE Mali Verileri (milyon $)

31/12/06
Toplam Varliklar 396
Toplam Gelirler 179
Donem Kari 55
Kaynak: ISE
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Deutche Terminbdrse-DTB'de islem gormekteydi.
1998 yilinda Deutche Terminbdrse ile Isvicreli tiirev
borsasi SOFFEX (Swiss Options and Financial Futu-
res Exchange)’in birlestirilmesiyle Eurex kurulmus
ve tlrev Urinler burada islem gdérmeye baslamistir.
Is birlikteligi Kuzey Avrupali HEX grubu ile ilerletil-
mis ve HEX'te tlirev islemi yapmaya yetkili aracilar
Eurex'te de yetkili kilnmistir. Bununla beraber Eurex,
ABD’li bazi finans kuruluslar ile beraber %80 paya
sahip oldugu Eurex US'i Chicago’da kurmustur.

Almanya-Isvicre ortakligi olan Eurex, Aralik 2007'de
New York merkezli Uluslararasi Menkul Kiymet
Borsasi'ni (International Securities Exchange-ISE)
2,8 milyar $ karsiliginda satin almistir. Bu satin alma,
Alman ve Isvicreli gruplar tarafindan sirasiyla %85
ve %15 oraninda finanse edilmistir.

gerceklestirdigi goriilmektedir. Bu noktada, borsala-
rin rekabetci piyasa kosullari icinde, var olan glcle-
rini korumak, hatta daha da saglamlastirmak ama-
cinda olduklar sdylenebilir.

ABD'nin iki tirev Urtnler borsasinin birlesmesiyle,
gugclu bir yapllanma gergeklesmistir. 2007 sonunda
diinya genelinde islem hacmi siralamasinda CME
Group birinci siradadir. Ayrica, CME Group’un 2007
sonu itibariyle gunlik ortalama islem hacmi 11 mil-
yar $'a ulasirken, acik pozisyon sayisi 54 milyar kon-
trat civarindadr.

2007 sonunda, NYSE ve Euronext'teki yerli sirket-
lerin toplam piyasa degerleri 20 trilyon $ ile diin-
ya genelinde birinci siradadir. Bu, en yakin rakipleri
NASDAQ-OMX Group’un yaklasik 4 kati biyikligiine
esittir. Bu rakam ile Diinya Borsalar Federasyonu’'na

Diger taraftan, Deutsche Borse'nin bir
istiraki olarak 1999 yilinda kurulan Avru-
pa Enerji Borsas! (European Energy Exc-
hange-EEX), 2002 yilinda Leipzig Elek-
trik Borsasi ile birlesmistir. 2007 yilinda
ise Deutsche Borse, Bombay Borsasi'nin
(Bombay Stock Exchange-BSX) %5’lik
kismini 42,7 milyon $ karsiliginda satin
almistir.

GENEL _
DEGERLENDIRME

Borsalar arasinda yasanan alim-satim is-
lemleri, ortaklik ve stratejik anlasmalar,
dinamik bir yapida olan sermaye piyasa-
sinda slrekli olarak gerceklesmektedir.
Yapilan bu calismalar ile borsalar, islem
ve teknoloji gelistirme maliyetlerini azal-
tirken, likidite yogunlugu, Urin cesitlili-
§i, yatinmci tabaninin genisletilmesi gibi
avantajlar elde etmistir. Hatta bazi bor-
salar kazandiklari deneyim ve
sahip olduklari teknoloji ve alt-

CME Group

Yerli Sirketlerin Kote Toplam

Borsalar (2007) Piyasa Degeri Sirket Islem Hacmi
(Milyar $) Sayisi (Milyar $)

NYSE-Euronext 19,874 3,428 34,858
NYSE 15,651 2,273 29,210
Euronext 4,223 1,155 5,648
Nasdag-OMX 5,256 3,920 17,183
Nasdaq 4,014 3,069 15,320
OMX 1,243 851 1,863
Italya-Londra Borsalari 4924 3,614 12,636
italya Borsasi 1,073 307 2,312
Londra Borsasi 3,852 3,307 10,324
Toronto Borsasi 2,187 3,951 1,649
Deutsche Borse 2,105 866 4,324
Isvicre Borsasi 1,271 341 1,886
Singapur Borsasi 539 762 382
Endonezya Borsasi 212 383 114
Zagreb Borsasi 71 383 12
Biikres Borsasi 45 2,078 7
Biikres Borsasi 35 59 6
RASDAQ 10 2,019 2
IMKB 290 319 301

Kaynak: Diinya Borsalar Federasyonu, Borsa web sayfalari

Giinlitk Ortalama Islem

Acik Pozisyon Sayisi

yaplyl satarak kendilerine farkli
faaliyet alanlar gelistirmistir.

CME Group

CME

CBOT
Kaynak: CME Group

Yapilan calismada, piyasa degeri
acisindan yiksek ve gugcla bor-
salarin uluslararasi birlesmeleri
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Hacmi (milyon $)
2005 2006 2007
6,835 8,554 10,970
4,158 5,343 6,900
2,677 3,211 4,069

40,359
30,083
10,276

(milyon adet)
2005 2006
50,047
35,107
14,940

2007
53,981
38,116
15,865

TSPAKB
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IMKB Isbirlikleri, Ortakliklari

Bakii
Borsasi

Sanghay
Borsasi

Kirgizistan
Borsasi

Kore
Borsasi

Ozbekistan
Borsasi

Londra
Borsasi

Kazakistan
Borsasi

< :Isbirligi

—p :Hisse Alimi
<% :Mutabakat Zapti
Kaynak: TSPAKB

Uye borsalarin toplam piyasa degerinin %33'Un{
bu yeni olusum saglamistir. NYSE Euronext, toplam
islem hacmi agisindan da NASDAQ-OMX Group’un
oldukga ilerisindedir.

Bir diger okyanus agsiri birlesme olan NASDAQ OMX
Group piyasa dederi ve toplam islem hacmi agisin-
dan diinya genelinde ikinci sirada yer almaktadir.
Borsalara kote olan toplam sirket sayisi bakimindan
da 4.887 sirkete sahip Bombay Borsasi'nin ardin-
dan 4.168 ile gene ikinci siradadir. Burada, OMX
rakamlarina Ermenistan Borsasinin dahil olmadigini,
bunun yaninda Helsinki, Izlanda, Kopenhag, Riga,
Stockholm, Tallinn ve Vilnius Borsalarinin dahil edil-
digini belirtmek gerekmektedir.

Italya ve Londra Borsalarinin birlesmesi ile Avrupa
gapinda O6nemli bir pay elde edilmistir. Toplamda
yaklasik 5 trilyon $'lik bir piyasa degeri olan yeni
olusum, 2007 yilinda toplam 13 trilyon $’a yakin
hisse senedi islem hacmi gerceklestirirken, toplam
sirket sayisi bakimindan diinya genelinde dordincu
siraya yerlesmistir.

Diger birlesmeler, genelde yerel borsa birlesmeleri
veya birbirinden pay alma seklinde gerceklesen ya-
pilanmalar olmustur. Bu borsalardan ikisi, diinya ge-
nelinde piyasa dederi agisindan ilk on arasinda yer
alan TSX ve Deutsche Bdrse Grubu’dur.

IMKB'nin bu borsalar arasindaki yerine baktigimiz-
18

da piyasa degeri ve toplam islem hacmi agisindan
cok geride kaldigini, kote sirket sayisinda ise son
siralarda oldugunu gériiyoruz. IMKB, basta Kazakis-
tan, Ozbekistan, Kirgizistan ve Azerbaycan gibi Tiir-
ki cumhuriyetlerin borsalar olmak Uzere, Londra,
Kore, Sanghay gibi borsalarla gesitli isbirlikleri kur-
mus veya mutabakat zaptlan imzalamisti. Bunun
yaninda, Bakli Borsasi’nda %5,26, Kirgiz Borsasi'nda
ise %27,4'luk paya sahiptir.

Sonug olarak borsa birlesmeleri, gectigimiz yillar
icinde hiz kazanmig ve 6nemli birlesmeler gercek-
lesmistir. Bu birlesme ve satin almalarin devam et-
mesi beklenmektedir. Bu gelismeler, rekabetin daha
da zorlagsacagl bir ortam yaratmaktadir. Ulkemiz
sermaye piyasalari bu konjonktlrl yakindan takip
etmeli ve gerekli adimlari planlamalidir.

KAYNAKCA

“Almanya Sermaye Piyasasi”, Ekin Fikirkoca,
Sermaye Piyasasinda Giindem, Sayi 38, Ekim 2005
“Borsalar Arasi Isbirligi, Birlesme ve Entegrasyon
Calismalari ve Tirk Sermaye Piyasalar”, SPK
Yeterlilik Etiidi, Ali Thsan Giingdr, Ekim 2001
“Euronext”, Zeynep Emre, Sermaye Piyasasinda
Glndem, Sayi 34, Haziran 2005

“Isvicre Sermaye Piyasas!”, Ekin Fikirkoca, Sermaye
Piyasasinda Glndem, Sayi 49, Eylil 2006

“Italya Sermaye Piyasasi”, Ekin Fikirkoca, Sermaye
Piyasasinda Glindem, Sayi 35, Temmuz 2006
“"NOREX'in Dogusu”, Alparslan Budak, Sermaye
Piyasasinda Glindem, Sayi 29, Ocak 2005
“Structural Changes in the Region Romanian Capital
Market”, Adriana Tanasolu, Blikres Borsasi, Nisan
2005

Avrasya Borsalar Federasyonu: www.feas.org
Borsa Italiana: www.borsaitaliana.it

Biikres Borsasi: www.bvb.ro

CME Group: www.cmegroup.com

Deutsche Borse: www.deutsche-boerse.com
Isvicre Borsasi: www.swx.com

Londra Borsasi: www.londonstockexchange.com
NASDAQ OMX: www.nasdag.com

NYSE Euronext: www.nyse.com

Singapur Borsasi: www.sgx.com

TSX: www.tsx.com

Zagreb Borsasi: www.zse.hr
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GOkben Altas
2 galtas@tspakb.org.tr

GUNEY AFRIKA SERMAYE
PIYASASI

u calismamizda uluslararasi platformlarda ge-

nellikle TUrkiye ile ayni kategoride kabul edilen,
Glney Afrika Cumhuriyeti sermaye piyasasini ince-
lemekteyiz.

I. GENEL BILGI

Ilk kez 15. yiizyllda Portekizli gemiciler Afrika’nin
giiney kiyisina gelmis, 17. yiizyilda Umit Burnu’nun
kesfiyle birgok Avrupali Gliney Afrika’ya go¢ etmeye
baslamistir. 1867'de elmas, 1886'da altin madenle-
rinin bulunmasiyla birlikte, tlkeye buylk bir gégmen
akini baglamistir. 1902 yilinda, Avrupalilarin yerel
halktan ayrildidi, yerli halkin haklarinin kisitlandidi,
irk ayrimina dayali apartheid rejimi etrafinda Giiney
Afrika Cumhuriyeti kurulmustur. Uzun yillar devam
eden apartheid yodnetimi, 1994 yilinda yapilan se-
gimleri Mandela onderligindeki Afrika Ulusal Kong-
resinin kazanmasiyla son bulmustur.

Gliney Afrika Cumhuriyeti, zengin dodal kaynaklara,
gelismis finans ve telekominikasyon teknolojilerine
sahip olmasliyla, kitada ekonomik ve sosyal agidan
en gelismis Ulke olarak kabul edilmektedir.

Yaklasik 1 milyon niifusa sahip olan Pretoria, tlkenin
¢ bagkentinden biri olup idari bagkent konumunda-
dir. Ulusal Meclis ve cogu kamu kurumu, Glkenin di-
ger baskentlerinden Cape Town’da bulunmaktadir.
Yiiksek Mahkemenin bulundugu Bloemfontein ise

Giiney Afrika-Temel Ekonomik Biiyiikliikler

2001

tlkenin adli baskenti olarak gorilmektedir. Gliney
Afrika, senato niteligindeki Ulusal Eyalet Konseyi ve
Ulusal Meclis olmak Uzere cift meclise sahiptir.

Glney Afrika Cumhuriyeti, 9 eyaletten olusup 52 ile
ayrilmistir. 2007 ortasi nlifus tahminlerine gore (lke
ndfusu 48 milyon civarinda olup nifusun yaklagik
dortte iicli siyahti. Resmi dil olarak Ingilizce ve 17.
yy. Flemenkge'sinden Uretilmis bir dil olan Afrikaans
kullaniimaktadir.

Zengin dogal kaynaklara sahip olan iilkede maden-
cilik sektoru gelismig, Ulke dinyanin 6nemli platin,
elmas ve krom dreticilerinden biri olmustur. Ulke-
de ayrica dnemli miktarda, kdmdir, demir, cinko ve
uranyum rezervleri bulunmaktadir.

Apartheid yonetiminin sona ermesinin ardindan eko-
nomik istikrar, istihdam ve gelir dagilimini dengele-
mek amaciyla iyilestirme programi benimsenmistir.
1996 yilinda uygulamaya gegilen programla enflas-
yon ve biitce aciklari kontrol altina alinmig, altyapi
calismalari (iskan, yol, iletisim vb.) gliglenmistir.

Son yillarda %5-6 civarinda ekonomik blylime go6-
rillen llkede GSYIH, 2007 yili Eylil ayi itibariyle
273 milyar $’a ulasmisti. GSYIH'nin %16'si sanayi,
%7'si madencilik, %630 hizmetlerden olusmakta-
dir. Tarimin GSYIH'daki pay! %3 olmasina ragmen,
17 milyon isgtictiniin yaklagik %35'i tarimla ugras-
maktadir. Fiyat degisimlerine bakildiginda, tiiketici

GSYIH (Milyar $) 99
GSYiH Degisimi (Reel %) 2.4
Kisi Bas! Milli Gelir ($) 2,206
Nifus (Bin Kisi) 44,820
Issizlik Orani (%) 26.4
Cari Denge/GSYIH (%) -0.3
Dis Borg/GSYIH (%) 31.2
Dogrudan Yabanci Yatirim (Milyar $) 10.7
Enflasyon (TUFE) 6.5

2006 2007/09

113 169 218 243 255 273
4.2 2.9 6.1 4.8 6.6 5.3
2,504 3,700 4,703 5,186 5,386 5,714
45,246 45,801 46,348 46,892 47,391 47,850
29.7 31.2 27.9 26.5 25.6 25.5
0.6 -1.5 -3.4 -4.0 -6.5 -8.4
30.0 23.2 20.6 19.9 23.2 24.2%
0.3 -0.2 -1.2 6.8 -4.4 5.5%
10.8 4.0 4.3 4.0 5.0 6.7

Kaynak: Statistics South Africa, Reservebank of South Africa,
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fiyatlarindaki enflasyon genel itibariyle tek haneli
olup 2007 Eyliil itibariyle %6,7'dir. Ulkenin en biiyiik
sorunlarindan biri olan igsizlik ise %25 ila %30 civa-
rinda seyretmektedir.

Cari denge, bakilan dénemler arasinda sadece 2002
yilinda fazla vermis, ancak ilerleyen dénemlerde ar-
tan oranda agik vermistir. 2007'nin ilk dokuz ayinda
cari acik 24 milyar $'a ulagsmistir.

II. SERMAYE PIYASASI
YAPISI

1. TARIHCE

19. ylzyilda altin ve elmasin bulunmasi, birgok ya-
banci maden ve finans firmalarini harekete gecirmis,
Ulkede yeni sirketler kurulmustur. Boylece, llkede
yerel bir borsanin olusmasi icin uygun kosullar olus-
maya baglamistir. Ingiliz isadamlarinin girisimiyle,
1886 yilinda Johannesburg Borsa ve Oda Sirketi (Jo-
hannesburg Exchange & Chamber Company) olus-
turulmus, sirket 1887 yilinda Johannesburg Menkul
Kiymetler Borsasina (Johannesburg Securities Exc-
hange-JSE) déntsmdstdir.

JSE, 1947 yilinda gikarilan Menkul Kiymet Kanunuyla
dizenlemeye kavusmustur. 1963 yilinda Diinya Bor-
salar Federasyonuna (WFE) tam (ye olarak kabul
edilmistir. 1979 yilinda, llke ekonomisinde dnemli
bir yere sahip olan altin paralar (krugerrands) bor-
sada islem goérmeye baglamistir.

Hizla biylyen tezgahisti bono islemlerini dizen-
lemek icin, 1989 yilinda 6zdizenleyici bir kurulug
olan Tahvil Piyasasi Birligi (Bond Market Association)
olusturulmustur. Birlik, 1996 yilinda cikarilan yasa ile
Glney Afrika Tahvil Borsasina (Bond Exchange of
South Africa) dénlgmustir. Birlik bu tarihe kadar,
piyasadaki mutabakat, takas ve saklama faaliyetle-
rini diizenlemistir.

1988 yilinda, 21 banka ve araci kurumun onderligin-
de Giiney Afrika Vadeli Islemler Borsasi (South Afri-
can Futures Exchange-SAFEX) ve Safex Mutabakat
Sirketi (Safex Clearing Company) kurulmustur. 1995
yilinda Safex’in Tarimsal Tlrev Piyasasi (Safex Agri-
cultural Derivative Division) faaliyete baglamistir.

2001 yilinda JSE, Safex’in cogunluk hissesini satin
almistir. Béylece JSE, hem hisse senedi, hem de ti-
rev islemlerin bir arada yapildidi bir borsa konumu-
na gelmistir.

Glney Afrika sermaye piyasasinda halihazirda iki
borsa vardir: Hisse senedi ve tirev urlnlerin islem
gordiigl Johannesburg Menkul Kiymetler Borsasi
ile, tahvil ve faiz tirevlerinin islem goérdigu Glney
Afrika Tahvil Borsasi.

2. DUZENLEME

Gliney Afrika sermaye piyasasinda merkezi dilizen-
leyici Finansal Hizmetler Kurumudur (Financial Ser-
vices Board, FSB). 1990 yilinda kurulan FSB, banka
disi finans kesiminde, yatinmcilarin ve finansal ku-
rumlarin haklarini korumak amaciyla gesitli diizenle-
meler yapmaktadir. Bankacilik sisteminin diizenleme
ve denetimi, 1990 yilinda cikarilan bankacilik kanu-

20
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Giliney Afrika Sermaye Piyasasi Diizenleme Yapisi

Iﬁuansal Hizmetlek
Kurumu (FSB)

Menkul
Kiymetler
Piyasasi

Emeklilik
Fonlari

Giuiney Afrika Merke
ankasi (SACB)

Kredi Kuruluslari
ve Bankalar

Sigorta
Sirketleri

Kaynak: FSB, SACB

na gore Merkez Bankasinin (South African Reserve
Bank-SARB) sorumlulugu altindadir.

Bagimsiz bir kurulus olan FSB, borsa ve finansal pi-
yasalarin yani sira, araci kuruluslar, yatinm fonlari,
emeklilik fonlari, sigorta sirketleri ve yatirnm ortak-
liklarinin denetiminden sorumludur. Kamu sigorta
sirketi niteligindeki Yol Kazasi Fonu da FSB denetimi
altindadir. Piyasadaki mutabakat, takas ve saklama
islemlerinin denetimi de FSB’nin kontroll altindadir.

Finansal Hizmetler Kurumu, Uluslararasi Menkul Kiy-
met Dizenleyicileri Komisyonu (International Orga-
nization of Securities Commissions-IOSCO) ile Ulus-
lararasi Sigorta Denetleme Birligine (International
Association of Insurance Supervisors-IAIS) Uyedir.

FSB, gerektigi zaman Maliye Bakanligi'na mevcut
kanunlarin geligtiriimesi ve gesitli dizenlemelerle il-
gili 6nerilerde bulunmakla ytkimluddr. Maliye Baka-
ni, FSB'nin tiim asil ve yedek kurul Gyelerini atama
yetkisine sahiptir. Kurul Gyeleri g yillik bir sire icin
atanir. Maliye Bakani'nin liyeleri gérevden alma yet-
kisi vardir.

II1. JSE LIMITED

Afrika’nin en bliylik ve en eski borsasi niteligindeki
Johannesburg Menkul Kiymetler Borsasi, 2004 yilin-
da cikarilan yasa ile menkul kiymet borsasi lisansini
almistir. 2005 yilinda halka acilan borsa, ismini JSE
Ltd. olarak degistirmistir. Bir hissedarin borsada en
fazla %15 paya sahip olma hakki vardir. JSE Ltd.
hisseleri onceleri tezgahustli piyasada islem gor-
mekteyken, 2006 Haziran ayindan itibaren kendinde

kote olmus, JSE ana pazarinda islem gérmeye bas-
lamistir.

1. ORTAKLIK YAPISI

2006 Haziran itibariyle JSE hisselerinin %4'lne sa-
hip olan yabanci yatirimcilar, 2007 yihnin ayni déne-
minde paylarini %36'ya cikarmiglardir. Borsa Uyele-
ri, borsanin %28’ini elinde bulundururken, emekililik
fonlari ve diger kurumsal yatirimcilar toplam hisse-
lerin %?20’sine sahiptir. Bireysel yatirnmcilarin payi
%15%ir.

JSE Ortakhik Dagilimi (%)
2006/06 2007/06

Yabanci Yatirimci 4 36
Uyeler 62 28
Kurumsal Yatinmcilar 9 13
Bireysel Yatirnmcilar 19 15
Emeklilik Fonu 2 7
Diger 4 1

Kaynak: JSE

2. ORGANIZASYON YAPISI VE
YONETIM

1887 yilinda kooperatif bir yapida kurulan JSE, borsa
uyelerinin olusturdugu bir komite tarafindan yonetil-
mistir. Komite Uyeleri, borsa isleyisinden sorumluy-
du. Borsa bagkani, her yil komite Uyeleri arasindan
segilirken, 1986 yilindan itibaren beg yilda bir segil-
meye baslamistir.

2001 yilinda yonetim yapisi degismis, borsa, Yone-
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JSE Organizasyon Yapisi belirler. Ayrica bu fir-

Yonetim Kurulu

insan
Kaynaklari
Komitesi

Denetim
Komitesi

Yonetim
Komitesi

Kaynak: JSE

tim Kurulu tarafindan yonetilmeye baslamistir. Y6-
netim Kurulunun altinda, borsanin gunlik isleyigini
devam ettirmek icin gesitli komiteler olusturulmus-
tur. Bunlar, ydnetim, denetim, atama, insan kaynak-
lari ve risk yonetim komiteleridir. Yonetim Kurulunda
14 Gye vardir. Her bir Gye en az bir komiteden so-
rumludur.

16 Uyeden olusan Yonetim Komitesinin 4 Uyesi
(baskan dahil) ayni zamanda Yonetim Kurulu Uye-
sidir. Finansal Hizmetler Kurumu, Yonetim Komitesi
toplantilarinda gdzlemci lye bulundurabilmektedir.
Borsanin operasyonel faaliyetleri Yonetim Komitesi
tarafindan yurGtdlir. Komite, borsanin gelisimi icin
stratejik planlar ve politikalar belirleyerek Yénetim
Kuruluna 6neride bulunmaktadir.

Komite Uyeleri borsadaki idari bélim baskanlarindan
olusmaktadir. Bu idari bélimler soyledir:
Genel Sekreterlik

Allm-Satim,

Tarimsal Uriinler,

Ihragcl Hizmetleri,

Bilgi Araglar Satisi,

Pazarlama ve Is Gelistirme,
Mutabakat ve Takas,

Operasyon ve Hizmetler,

Egitim,

Finans,

Kamu ve Uluslararasi Iliskiler,

Insan Kaynaklari,

Bilgi Hizmetleri,

Strateji ve Hukuk Misavirligi,
GOzetim.

JSE'nin mali raporlarini denetleyen Denetim Komi-
tesi, kurumun bagimsiz denetimini yapacak firmayi

Komitesi

manin bagimsizligini
ve etkinligini deger-
lendirmekle yUkim-
lGdir.

Insan Kaynaklari Ko-
mitesi, JSE'nin or-
ganizasyon yapisini
ve insan kaynaklari
prensiplerini belirle-
mekle yukdmladur.
Komite, Ucretlendir-
me, prim, kariyer planlama, performans degerlen-
dirme, ddullendirme gibi insan kaynaklari konularin-
dan sorumludur.

Risk Yonetim
Komitesi

Atama

Yonetim Kurulu Baskaninin baskanlik ettigi Atama
Komitesi Yonetim Kurulunda gérev alacak adaylari
belirler. Yonetim Kurulunun yapisini ve biiyukligini
belirleyen Komite yilda bir kez toplanir. Ayrica 70 yas
st Kurul Gyelerinin Gyelige devam edip etmemesi
konusunda tavsiyede bulunur.

Risk Yonetim Komitesine, Finansal Hizmetler
Kurulu’ndan bir temsilci katiimaktadir. Ayrica, i
veya badimsiz denetgiler de toplantilara katilabil-
mektedir.

3. PIYASALAR

JSE'de bulunan dort piyasada asadgidaki Urinler is-
lem gdérmektedir.

A. Hisse Senedi Piyasasi: Hisse senetleri, borsa
yatinm fonlari, hisse senedine gevrilebilir tahviller.
B. Safex-Agric: Tarimsal Urlnlere dayal vadeli is-
lem sbézlesmeleri ve opsiyonlar.

C. Safex-ED: Hisse senetlerine dayal vadeli islem
sdzlesmeleri ve opsiyonlar.

D. Yield-X: Faiz ve faize dayali tiirev Urinler.

JSE'ye liye olmak isteyen kurumun en az %10 hissesi
Glney Afrika Cumhuriyeti vatandaglarina ait olmali-
dir. Uye kurumlarin asgari sermaye tutari 400.000
Rand'dir (yaklasik 60.000 $).

Uye olmak isteyen kurumlar alim-satim, saklama,
yatirim hizmetleri (yatinrm danismanligi ve portféy
yonetimi gibi) yetkilerinden en az birine basvurmak-
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JSE Limited Yapisi

JSE-Ana Pazar

ve AltX Safex-Agric

Kaynak: JSE

___=

tadir. Yatinm hizmeti vermek isteyen kurumun dnce-
likle alim-satim yetkisi olmasi gerekmektedir.

A. HISSE SENEDI PIYASASI

Hisse senedi piyasasinda Ana Pazar ve A

zar (Alternative Exchange-AltX) olmak Uzere iki pa-

zar bulunmaktadir.

2000 yilinda 600°e yakin sirket borsa-
ya koteyken, 2003-2005 yillari arasin-
da sirket sayisinda azalma gorilmek-
tedir. Bu durum, 2003 yilinda yapilan
dizenlemelerle kotasyon kosullarinin
zorlastirimasindan kaynaklanmaktadir.
2005 yilindan itibaren ise kote sirket
sayisinda artis yasanmistir. 2007 sonu
itibariyle ana pazar ve ilerde deginile-
cek olan alternatif pazara (Alternative
Exchange-AltX) toplam 422 sirket ko-
tedir. Ayrica bu dénemde yabanci sir-
ket sayisinda da artis gortlmektedir.
2003 yilinda 21 yabanci sirket borsaya
koteyken, 2007 yilinda kote sirketlerin
37'si yabancidir.

2003-2005 yillan arasinda kote sirket
sayisl azalmasina ragmen, piyasa de-
derinin arttigi goriilmektedir. 2003 yiI-
linda 261 milyar $ olan toplam deger
dizenli bir artisla 2007 yil sonunda
828 milyar $’a ulasmistir.

Toplam islem hacimlerindeki artis da dikkat gekicidir.
2003 yilinda 99 milyar $ iken, 2007 sonu itibariyle
424 milyar $'a ulasmistir.

JSE’de yabanci yatirmailarin toplam islem hacmin-
deki payi yillar itibariyle pek degismemis olup %20-
21 civarinda seyretmektedir.

Iternatif Pa-

JSE Ltd. Hisse Senedi Piyasasi
2003

2004 2005 2006 2007

Toplam Sirket Sayisi 426 404 388 401 422
Yerli 405 383 364 371 385
Yabanci 21 21 24 30 37
Piyasa Degeri (milyar $) 261 443 549 711 828

Toplam Islem Hacmi 99 160 201 313 424

Kaynak: JSE
JSE'de islem Hacmi (milyar $)

M Yabanc Yatirimci
M Yerli Yatinma

2003

Kaynak: JSE

2004 2005 2006 2007

GiNDeM

23



i. Hisse Senedi Endeksleri

2002 yilina kadar hisse senedi endekslerini kendi
hesaplayan JSE, bu tarihten itibaren endekslerin he-
saplanmasini Financial Times ve Londra Borsasi'na
ait olan FTSE’ye birakmistir. Ayrica bu endekslere
dayali 2 tane borsa yatinm fonu olusturulmustur.

FTSE endeksleri piyasa degeri agirlikli olarak hesap-
lanmaktadir. Olusturulan endeksler asagidaki grup-
lar altinda toplanmistir.

e FTSE-JSE Afrika Ana Endeksleri: Ana Endeks
grubunun igerisinde likidite ve piyasa degerine
gore siralanmis blyulk, orta veya kiligik oOlgekli
hisse senetlerini kapsayan endeksler bulunmak-
tadir. Ayrica, piyasa dederine gore agirligi %1’in
altinda olan hisse senetlerinden olusan bir en-
deks de bu grubun igindedir.

e FTSE-JSE Afrika islem Goren Endeksler:
islem géren endeks grubundaki endeksler, va-
deli islemlere dayanak varlik olan hisse senetle-
rini kapsamaktadir. Bu gruptaki endeksler, piya-
sa dederlerine gore siralanmis hisse senetlerini
kapsayabilecedi gibi, sektor bazinda da (maden-
cilik, sanayi, mali vb.) olabilmektedir.

e FTSE-JSE Afrika Sektor Endeksleri: Sektor
endeksleri grubunun icerisinde tarim, finans, en-
distri, teknoloji endeksleri bulunmaktadir.

e FTSE-JSE Afrika Ozel Endeksler: Ozel endeks
grubunun igerisinde farkl kriterlere gére toplan-
mis hisse senetlerini kapsayan endeksler vardir.
Ekonomik, cevresel ve sosyal stirdirebilirlik kri-
terlerine gore siralanan sirketleri kapsayan Sosyal
Sorumluluk Endeksi, bliyime oranina gore sira-
lanan Blylime Endeksleri ve Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklari Endeksi, 6zel endekslerden birkagidir.

ii. Piyasa Isleyisi

1996 yilinda Johannesburg Equities Trading (JET)
sistemiyle 108 yillik tahta sistemine son verilmis,
elektronik ortamda alim-satim islemlerine baslan-
mistir. Chicago Borsasindan alinan bu elektronik sis-
temle, hem iglem maliyetleri disurtlmis, hem de
piyasa seffafligi artinlmistir.

1997 yilinda JSE, piyasa bilgilerini aninda yayinla-
mak icin SENS (Securities Exchange News Service)
sistemini gelistirmistir. Bu sistemle, daha hizl, esit
ve yaygin bir sekilde bilgi dagitimi amaclanmistir.
Baslangicta JSE'ye kote olmus sirketlerin sistemi

JSE Ayhk Islem Hacmi ve Endeks

Puan Mn. $
35.000 I 50.000
31.500 1~ mmmm islem Hacmi = FTSE/JSE Tim - 45.000
28.000 /M 40.000
24.500 35.000
21.000 | 30.000
17.500 /J/‘I 25.000
14.000 o~ 20.000
10.500 .AWAI_,/I‘I’ illi 15.000
7.000 -kl 10.000
st I Trammw T - o0
o [IARARAARAARAARAARAAR TR A A AR AR EAARAARARE AR AR

> ) S S S P N 3 3 3 ] S )

Q Q Q Q 8 Q F\.’ Q Q Q Q I Q

! g o g o g o S o S o g o

Kaynak: JSE
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Seans Saatleri kullanmasi istege
08:30-08:35 Acilis Oncesi bagliyken, 1998 yi-
08:35-09:00 Agllis Seansi linda sirketlerin her
09:00-16:50 Ana Seans tarld  duyurularini
16:50-17:00 Kapanis Seansi | 6ncelikle SENS ile
17:00-18:00 Kapanig Sonrasi | yayinlamasl zorun-
Kaynak: JSE lulugu getirilmistir.

Ancak, sirketlerin

duyurulari SENS ile yayinladiktan sonra bir de basi-
na vermeleri gerekmektedir.

2002 yilinda Londra Borsasiyla (LSE) yapilan calis-
malarla, JET sistemi sona erdirilmis, islemler Londra
Borsasinin SETS (Stock Exchange Electronic Trading
System) sistemi Uzerinden yapilmaya baslanmistir.
Ayrica, bu calismalarda iki borsaya (JSE ve LSE) da
kote veya lye olma imkani da dngdrulmustir. Hali-
hazirda, 29 sirket iki borsaya da kote olup, bu sirket-
lerden 15'i LSE’ye birincil, 14’G JSE'ye birincil kote
durumundadir. JSE, Londra Borsasiyla yaptidi bu is-
birligi ile, hem teknolojik acidan gelisme gdstermis,
hem de borsanin uluslararasi platformda taninirlidi
artmistir.

Hisse senedi piyasasinda islem sistemi slirekli miiza-
yededir. Emirler islem platformuna girilerek, fiyat ve
zaman Onceligi kuralina gore eslestirilir.

Sabah 8:30-8:35 arasi 5 dakikalik slrede sistem
acilir. 8:35-9:00 arasinda yapilan acilis seansinda
emirler verilir. 9:00'da tek fiyat belirlenir. 9:00°dan
16:50'ye kadar surekli muzayede devam eder.
17:00'ye kadar siren on dakikalik kapanis sean-
sinda yeniden tek fiyat belirleme seansi yapilir.

iii. Kotasyon

Ana pazarda kote olmak isteyen sirketlerin bagim-
siz denetimden gec¢mis mali tablolarindaki édenmis
sermayelerinin en az 25 milyon Rand (yaklasik 3,5
milyon $) olmasi sart kosulmustur. Sirketin son (ic
yillda kar etmis olmasi ve vergi dncesi karinin en az
8 milyon Rand (yaklasik 1,2 milyon $) olmasi gerek-
mektedir. Sirketin hisselerinin en az %20'si halka arz
edilmeli, minimum 300 ortadi olmalidir.

Yillik kotta kalma Ucreti piyasa degerinin on binde
dordi olup Gcret minimum 25.236 Rand (yaklagik
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4.000 $), maksimum 146.175 Rand (yaklasik 20.000
$) olabilir.

Kote olduklari diger (lke borsalarinin sartlarini yeri-
ne getirdiklerini belgeleyen sirketler, ayni zamanda
JSE'ye de kote olabilmektedir. Londra Borsasinda
kote olan sirketlerin yani sira, ABD, diger bazi Av-
rupa ve Afrika Ulke borsalarindan sirketler de JSE'ye
kotedir. Diger taraftan JSE'ye kote olan 34 yerli sir-
ket de cesitli borsalara kotedir.

iv. Diger Pazarlar

2003 yiinda kigik ve orta Olgekli sirketlerin
(KOBTI'lerin) islem gérmesi igin Alternatif Pazar (AltX)
aclimistir. Bu pazara kote olmak isteyen sirketlerin
O0denmis sermayelerinin en az 2 milyon Rand (y ak-
lasik 280.000 $) olmasi gerekir. Ana pazardan farkli
olarak, kote olmak isteyen sirketlerin gegen Ug yil-
da kér etme sartl aranmazken, hisselerinin en az
%10’u halka arz edilmelidir. Minimum ortak sayisi
ise 100°dur. Yillik kotta kalma aidati 20.000 Rand'dir
(yaklasik 2.800 $).

AltX'e kote sirketlerin ydneticilerinin JSE'nin sundu-
gu kurumsal yonetim, borsa diizenlemeleri, ticaret
kanunu gibi egitimleri kapsayan bir programa ka-
tilmalan sarttir. 2003 yilinda kurulan pazara 2007
yilinda 39 yeni sirket daha kote olmus, toplam kote
sirket sayisi 75’e ulagmistir.

Alternatif Pazarin acllmasiyla, 2004 Temmuz sonun-
da, daha 6énce yine KOBI'lerin islem gordiigii Gelisen
Sirketler Pazar (Development Capital Market-DCM)
ve Girisim Sermayesi Pazari (Venture Capital Market-
VCM) kapanmistir. Ancak, bu pazarlardaki sirketler
islem gdrmeye devam etmektedir. Bu pazarlardaki
cogu sirket, Ana Pazar veya AltX'e gegmistir. 2007 yil
sonu itibariyle sadece 9 sirket VCM'de, 6 sirket ise
DCM'de islem gormektedir.

v. Mutabakat, Takas ve Saklama

Borsada islemlerin elektronik uzaktan erigim siste-
miyle (JET) yapilmasi, mutabakat ve takas islem-
lerinin de elektronik ortama tasinmasi sonucunu
dogurmustur. 1999 yilinda JSE biinyesinde elektro-
nik takas sistemi STRATE kurulmustur. Bu sistemle
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takas ve saklama islemlerinin kagitsiz ortama tasin-
mas! hedeflenmistir. Halihazirda STRATE'in ortaklari
%50ye yakin hisseyle JSE ve %12-14 civarindaki
paylarla dort buytk ticari bankadir.

JSE'deki butin menkul kiymetlerin STRATE'e gegisi
2002 yilinda tamamlanmistir. Ayrica Namibya Bor-
sasinda islem goren senetlerin takas islemleri de
STRATE ile yapiimaktadir.

2004 yilinda c¢ikarilan yasa ile, Glkenin merkezi kayit
kurulusu olma lisansina hak kazanan STRATE, hem
JSE’'deki, hem de ileride anlatilacak olan Gliney Afri-
ka Tahvil Borsasindaki menkul kiymetlerin saklama-
sinl yapmaktadir.

Hisse senetlerinin takasi T+5te gerceklesir. Takas
suresini T+3'e cekmek icin calismalar stirmektedir.

B. VADELI ISLEMLER VE OPSIYON
PIYASALARI

Guney Afrika'da ilk vadeli islem sdzlesmeleri 1987
yilinda 6zel bir banka tarafindan yapilmis, bir yil son-
ra da gesitli banka ve araci kurumlarin 6nderliginde
Giiney Afrika Vadeli islem Borsasi (South African
Futures Exchange-Safex) kurulmustur. Ayrica, ayni
yIl mutabakat ve takas islemleri igin Safex Takas Sir-
keti (Safex Clearing Company-Safcom) kurulmustur.
1990 yilinda cikarilan sermaye piyasasi kanunuyla
Safex, tlrev borsasi lisansi almistir.

1995 yilinda tarimsal Uriinlere dayali tirevlerin islem
gordiigid bir bolim olusturulmustur.

2001 yilinda JSE, Safex’i satin almistir. Vade-
li islemler, JSE blinyesinde Safex Hisse Senedi
Turevleri (Safex Equity Derivative-ED) ve Safex
Tarimsal Uriin Tiirevleri Piyasalarinda (Safex
Agricultural Product Derivative-Agric) yapillmaya
baglamistir.

Ka
2005 yilinda, faiz oranina dayali spot ve tilrev
Urlinlerin bir arada islem gordigi Yield-X olus-
turulmustur.

Islem Hacmi (milyar $)
Acik Pozisyon Adedi (milyon) 1 2
nak: JSE

i. Safex Hisse Senedi Tiirev Piyasasi

Hisse senedi tlrev piyasasinda vadeli islem s6zles-
meleri ve opsiyonlar islem gérmektedir.

Vadeli islem piyasasinda islem hacminin her gecen
yil arttidi gorilmektedir. 2007 yilinda islem hacmi
%60 artarak 670 milyon $'a ulasmistir.

Vadeli islem sozlesmeleri, hisse senetleri, endeks,
temettli, altin para veya secilmis bazi menkul kiy-
metlere dayali olabilmektedir.

Endekse dayali 9 tane vadeli islem sdzlesmesi var-
dir. Piyasada en ¢ok islem goren sdzlesmeler endek-
se dayall kontratlar olup, toplam hacmin yaklasik
%92'si bu kontratlarda gergeklesmektedir.

Ilk defa 1999 yilinda dért hisse senedinde vadeli is-
lem s6zlesmeleri yapilmistir. 2007 sonu itibariyle ise
JSE'de islem gbren 52 hisse senedine dayali vadeli
islem s6zlesmesi mevcuttur. Endekse dayal vadeli
islem s6zlesmelerinden sonra en gok islem gdren bu
drtnler, toplam islemlerin yaklasik %7-8'ini olustur-
maktadir.

Sirket temettllerini dayanak alan vadeli islem s6z-
lesmeleri Temmuz 2006 itibariyle piyasaya sunul-
mustur. Ancak yeni olan bu drinlerin islemleri cok
sinirll kalmigstir.

Safex-ED’de opsiyon piyasasi, vadeli islem piyasasi
kadar gelismemistir. Safex-ED’de islem gdren opsi-
yonlarda, endeks, hisse senedi ya da diger vadeli
islem kontratlari dayanak varlik olmaktadir.

Safex-ED Vadeli islem Sozlesmesi Piyasasi
2004 2005 2006 2007
Kontrat Sayisi (milyon) 19 35 85

297

158 235 425

Safex-ED Opsiyon Piyasasi

2004 2005 2006 2007

Kontrat Sayisi (milyon) 20 14 18 31

JSE'de islem goéren vadeli islemler, hisse sene-
dine, tarim Urlnlerine ve faiz oranlarina dayali
olmak Uzere (¢ ana grupta incelenebilmektedir.
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Islem Hacmi (milyar $) 8 8 14 15
Acik Pozisyon Adedi (milyon) 2 2 2 6
Kaynak: JSE
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Bu piyasada Adustos 2006 itibariyle islem gérme-
ye baslayan Can-Do opsiyonlari, Safex’teki en yeni
tirev araclandir. Can-Do opsiyonlari, varantlara
JSE tarafindan verilmis isimdir (Varantlar icin baki-
niz Sermaye Piyasasinda Gilindem Sayi:46, Haziran
2006 ve Sayi:67, Mart 2008). Can-Do opsiyonlarinda
(veya varantlarda) dayanak varliklar, hisse senetleri,
endeksler, gesitli hisse senedi sepetleri, vadeli islem
sozlesmeleri veya endeksleri de kapsayan yatirim
sepetleri olabilir. Kisacasi, vadeli islem Uzerine opsi-
yonlar da dahil olmak tzere, gok cesitli yatirm arag-
lar1 Gretilebilmektedir.

Yatinm sepetleri (izerine Uretilen varantlarda sepet-
lerin igindeki menkul kiymet veya vadeli islem s6z-
lesmesi paylari ihraggl kurum tarafindan belirlenir ve
yatinmcilar kendilerine uygun drinleri secip islem
yapabilirler. Sepetler, icerigindeki varliklarin fiyatla-
rinin toplamiyla degerlendirilirler. Kontratin uzlasma
fiyatlari ve son islem gunleri ihragg tarafindan gesit-
lendirilmistir. Dolayisiyla Can-Do opsiyonlarinda yati-
nimcilar vadeyi kendi ihtiyaclarina gore segebilirler.

Boylece bu opsiyonlar JSE’ye kote olsa bile tezga-
hiist piyasalardaki esnekligi kazanmaktadir. Ayrica,
tezgahustiinde yapilan varant sdzlesmelerinin JSE'ye
kote ettirilip orada da islem gérmesi saglanabilmek-
tedir. Yeni olan bu Urlnlerin islemleri toplam hacim
icinde gok kiguk bir paya sahiptir.

Safex’te en cok islem, endeks opsiyonlarinda olup
toplam hacmin %95’ini olusturmaktadir. Hisse sene-
di opsiyonlari %3 paya sahipken, en yeni Urlin olan
Can-Do opsiyonlarinin payi %2 civarindadir.

Hisse senedi tlirev piyasasinda vyapilan islemle-

Safex-Agric Vadeli Islem Sozlesmesi Piyasasi

rin mutabakat ve takasi JSE'nin bir kurulusu olan
SAFCOM'da (Safex Clearing Company) T+1'de ya-

pilir.

Safex-ED’de islemler sabah 7:30'da baglayip,

17:30'da bitmektedir.
ii. Safex Tarimsal Uriin Tiirev Piyasasi

Safex, 1995 yilinda tarimsal Grnlerin de sermaye
piyasasina katilmasi icin Safex-Tarimsal Urlin Tlrev
Bolimuanu (Safex-Agric) olusturmustur.

IIk kontratlar misir (izerine olurken, daha sonra bug-
day, aycicegi ve soya fasulyesi kontratlari piyasaya
sunulmustur. Yaklasik %70 islem hacmi payi ile en
¢ok misir kontratlari islem gérmektedir. Misirdan
sonra yaklasik %25 pay ile bugday kontratlari gel-
mektedir.

Tarimsal Urln tlrev piyasasindaki islemler hisse
senedi piyasasindaki kadar gelismemekle beraber,
2007 yilinda 39 milyar $'lik islem gergeklesmistir.

1998 yilina kadar bu piyasada sadece vadeli islem
sdzlesmeleri islem gérmekteyken, bu yildan itibaren
vadeli islem kontratlari Gizerine opsiyonlar olusturul-
maya baslamistir. Ancak bu opsiyonlar vadeli islem
sdzlesmeleri kadar islem gérmemektedir. Yine de bir
onceki seneye gore islem hacmini katlayan toplam
opsiyon hacmi, 2007 yilinda 826 milyon $a ulas-
mistir. Dogrudan spot (rlin fiyati (izerine opsiyonlar
bulunmamaktadir.

Safex’te fiziksel takas mumkundur. Fiziki takas bas-
vurusunu kisa pozisyonu olan (trlnU teslim etmekle
yukimli olan taraf) yapmak zorundadir. Safex-
Agric'te mutabakat ve takas islemleri Safex-ED'de

gl o [PV o dugu gibi SAFCOM'da yapilir,

Kontrat Sayisi (bin) 1,320
islem Hacmi (milyon $)

Acik Pozisyon Adedi (bin) 43

1,459

Safex-Agric Opsiyon Piyasasi

2004 2005 2006 2007
676

826
45 JSE'de faizi dayanak alan tlrev araglar, borsadaki

434 452 513

449 338 377

Acik Pozisyon Adedi (bin) 46 58 49
nak: JSE

1,428 1,726

23,616 15,158 23,747 39,397 fglemler saat 9:00-12:00 arasinda gerceklesmek-
45 47 50 tadir

iii. Yield-X Faize Dayali Tiirev Piyasasi

Genelde tlrev piyasalarinda faiz oranlarina da-
yall tirev araclar énemli bir yere sahiptir. Ancak

diger tlirev araglar kadar gelismemistir. 2005 yilin-
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Yield-X Vadeli Islem Piyasasi

2005
11

2,216

2006
17
4,220
1

2007
254
5,145
100

Kontrat Sayisi (bin)

Islem Hacmi (milyon $)
Acik Pozisyon Adedi (bin)
Kaynak: JSE

da JSE, faiz oranlarina dayali tlrev faiz araglarinin
gelismesi icin Getiri Pazarini (Yield-X) kurmustur.

Getiri Pazarinda, asagida siralanan 10 {riin islem
gérmektedir. Bu Urinler, swaplar, forward islemler,
bonolara veya swaplara dayali vadeli islem s6zles-
meleri ile bu sézlesmelere dayali opsiyonlar olarak
ana gruplara ayrilabilir. 2007 Haziran ayinda Yield-
X'te ddvize dayal tirev Urilnler de islem gérmeye
baglamistir.

1. j-Rands: Dolar Gzerine vadeli islem kontratlar.
2. j-Futures: Bonolar tzerine vadeli islemler.

3. j-Bonds: Bonolar lizerine spot ve forward islem-

tamda gerceklesmektedir. Tlrev drlnler ve spot
drtnler igin farkl islem sistemleri olusturulmustur.
Islem saatleri 8:00-17:00 arasindadir. Uriinlerin mu-
tabakat ve takasi farkli kurumlardan yapilir. Diger
tlirevlerde oldugu gibi, faize dayal tirev islemlerin
takasi T+1'de SAFCOM’da yapilr. Spot Urlnlerin ta-
kasi ise T+3'te STRATE'de yapilir.

4. JSE FINANSAL TABLOLARI

JSE'nin, 2007'nin ilk yarisinda aktif toplami, dnceki
senenin ayni dénemine gére 700 milyon $ artarak 2
milyar $’a ulagmistir. 2007'nin ilk 6 ayinda ise ayni
déneme gore gelirleri %32 artarken net kar gerile-
migtir.

JSE Ltd. Mayis 2006'da kendi ana pazarina kote ol-

JSE Konsolide Mali Verileri

ler. Bu bonolar, JSE'de lizerine vadeli islem kontrati VrI|kIar 20 200610512007
bulunan bonolar olmak zorundadir. Duran Varliklar 1,440 1,270 1,998
4. J-Carries: Repo islemler. Toplam Varliklar 1,513 1,335 2,080
>. J_'FRA‘_‘:': For\{vard iglemler. . . Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 1,380 1,211 1,921
6. j-Govi: Govi Bono Endeksi Uzerine vadeli islem |, 1 vadeli Yabanc Kaynaklar 15 12 22
ve opsiyonlar. N Ozsermaye 118 112 137
7. j-Notes: Swap Uzerine vadeli iglemler. Toplam Yiikiimliiliikler 1,513 1,335 2,080
8. j-Options: Vadeli islem tzerine opsiyonlar. Satis Gelirleri 91 44 58
9. j-Rods: 1, 3, 6, 9 veya 12 aylik faiz orani ile, |Faaliyet Giderleri 23 8 15
degisken olan gecelik bankalararasi mevduat fa-

izi (RODI-Rand Overnight Deposit Interest Rate)

Net Kar 20 13 6

swap'lar . .
10. j-Swaps: Sentetik bono ben- EERACHINEIHEIEICEY
zeri swaplar Rand Bin Rand
. . . 100 4.500
Getiri Pazarindaki vadeli islem | g9 |  mmmmislem Hacmi “"V 4.050
verileri yukaridaki tabloda yer | 80 —  ——3JSE Hisse Fiyati MM"‘\ ”J——A 3.600
almaktadir. 2005 yilinda kuru- | 70 i W 3.150
lan pazarda islem hacmi iki yilda | 60 .._/J/ 2.700
katlanarak 5 milyar $ civarina | 50 D ad ' 2.250
ulasmistir. 40 AAPT 1.800
30 1.350
Opsiyon iglemleri de hizl bir ge- ig IREER . 49}28
lisim gdstermis, 2007 sonunda, ok lLad i Lo
2005 yilina gore 4,5 kat artarak C N 8 9 0 o8 T WY R Y oo
9 milyar $’a yaklagsmistir. T o o B o N SRS SSTCS R CRT
B 2 23 2 3238888288 8 8
Getiri Pazarinda hem spot, hem NN AN A A A A A A N A

de tirev islemler elektronik or-
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mustur. Baslangicta 289 milyon $ piyasa degerine
sahip olan borsa, bir bucuk yilda dederini yaklasik
dorde katlamis ve 2007 sonu itibariyle piyasa degeri
1 milyar $'1 agmistir.

IV. GUNEY AFRIKA
TAHVIL BORSASI (BESA)

Tahvil piyasasini diizenlemek igin, 1989 yilinda Tah-
vil Piyasasi Birligi (Bond Market Association-BMA)
dzdiizenleyici bir kurulus olarak kurulmustur. Ulke-
de ilk defa 1992 yilinda 6zel sektdr tahvilleri gikmisg,
ayni yil Hazine yeni tahvil gesitleri ihrag etmeye bas-
lamigtir.

1996 yilinda cikarilan kanunla, Gliney Afrika Tahvil
Borsasl (Bond Exchange of South Africa-BESA) bor-
sa lisansini almistir. Borsada tahviller ve tahvile da-
yal tlrev Urdnler islem gérmektedir. Tahvil piyasasi-
nin diizenlenmesi, borsanin sorumlulugu altindadir.
Borsanin acilmasiyla tahvil piyasasi daha da gelis-
mistir. 2000 yilinda kurulan Tahvil Otomatik Islem
Sistemiyle (Bond Automated Trading System-BATS)
islemler elektronik ortama taginmistir.

BESA, icinde yerli ve yabanci araci kurumlar, banka-
lar ve portfdy yonetim sirketlerinin hak sahibi oldugu
kooperatif yapida bir borsadir. 2002 yilinda yeniden
yapilandirilan borsada, hak sahipleri ve kullanicilar
diye iki grup tanimlanmistir. Kullanicilar, ihraggilar
olabilecegdi gibi, borsanin farkl hizmetlerinden (mu-
tabakat ve takas gibi) yararlanan sirketler de olabilir.
2007 yilinda tahvil borsasinda 68 hak sahibi ve 57
kullanici vardir. Hak sahipleri ve kullanicilar genellik-
le ayni sirketlerdir. Ancak, BESA stratejik ve operas-
yonel kararlarin daha objektif alinmasi igin bir hak
sahibinin hakkini borsa kullanicilarina devredeme-
mesi gibi cesitli sartlar koymaya baslamistir. Borsa-
nin dzellesmesi icin 2007 yilinda baslayan calismalar
devam etmektedir.

Islemler ekrandan veya telefondan, hafta
ici her giin 24 saat yapilabilmektedir. Uye-
ler de islemlerini hafta ici her glin, sabah
7:00 ile aksam 18:00 arasl rapor edebilir-
ler. Takas T+3'te yapiimaktadir.

Kote Olan Ihrag Sayisi

1. ORGANIZASYON YAPISI

Gulney Afrika Tahvil Borsasinin organizasyon yapisi
2002 yilinda yeniden diizenlenmistir.

Bu yapilandirma sonucu, Yonetim Kurulu yerine
olusturulan Yonetim Komitesi, stratejik kararlari alir
ve kurumu temsil eder. Komite en fazla 11 liyeden
olusabilir. Komite Uyelerinin en az yarsi borsada
gorev almayan bagimsiz (iyelerden olusmak zorun-
dadir. Halihazirda komitede 9 liye olup bir liye de
borsa baskanidir. Diger 8 liyenin 4'i borsada gorev
alirken, kalan 4 (ye borsa disindan bagimsiz ola-
rak secilmistir. Yonetim komitesi baskani bagimsiz
tUyedir. Bagimsiz Uyeler hak sahipleri tarafindan yillik
genel kurul toplantilarinda segilmektedir.

Ucretlendirme Komitesi, 7 tiyeden olusur. Ug (ye
bagimsiz (tahvil piyasasinda aktif olmayan), iki tye
tahvil piyasasinda aktif olarak gérev yapan ama bor-
sa calisani olmayan kisilerden olusurken, iki tye de
borsa calisanlarindan (finans muduri ve genel mu-
ddr) olusur.

Strateji ve Finans Komitesi, stratejik planlar gelisti-
rerek yonetim komitesine tavsiyelerde bulunur. 7 ki-
siden olusan komitenin lye dagihimi, licretlendirme
komitesinde oldugu gibidir.

Denetim ve Risk Komitesi, borsanin diizenlemelere
uyumunun denetimi ve risk yonetiminin yani sira,
mali tablolarin onaylanmasindan sorumludur. 7 Kigi-
den olusan komitenin lye dagilimi da diger komite-
lerle benzerlik gostermektedir.

2. SABIT GETIRILI MENKUL
KIYMET PIYASASI

Guney Afrika Tahvil Borsasinda (BESA) devlet tahvil-
lerinin yani sira, yerel yonetimlerin veya sirketlerin
ihrag ettigi tahviller de islem gérmektedir. 2007 yilin-

BESA SGMK Piyasasi

2003
273

Piyasa Degeri (milyar $) 87
Islem Hacmi (milyar $)

1.434
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da islem géren 813 tahvil bulunmaktadir. Bu tahvil-
lerin yaklasik %60 devlet tahvilleri iken, %10u ge-
sitli kamu kuruluglarinca ihrag edilmigtir. Tahvillerin
yaklasik %20’si banka ve diger 6zel sektdr kurumlari
tarafindan, %10’u ise menkul kiymetlestirme sonu-
cu ihrag edilmistir.

Borsadaki sabit getirili menkul kiymetler;

Iskontolu tahviller,

Sabit veya degisken faizli tahviller,

Enflasyona endeksli tahviller,

Belirli endekse dayal tahviller,

Kredi badlantili tahviller,

Anapara ve kuponlarin farkli islem goérdiigu tah-
viller (strip bonds),

7. Teminath borglanma araclaridir.

ok

2007 yil sonu itibariyle piyasa degeri 121 milyar $
olan Giiney Afrika Tahvil Borsasinin yillik islem hac-
mi 1,9 trilyon $ seviyesindedir.

Glney Afrika sermaye piyasasinda 6zel sektor tahvil-
lerinin blyik bir kismi tezgahisti piyasalarda islem
gormektedir. 2004 yilinda cikarilan kanun ile BESA,
tezgahusti tahvillerin mutabakat ve takas islemleri-
ni yapmaya baslamistir.

3. TUREV PIYASASI

Finansal Hizmetler Kurumu (FSB), Gliney Afrika Tah-
vil Borsasinin faize dayal tirev Urlnleri kote etmesi-
ni 2005 yilinda onaylamistir.

2006 yih itibariyle BESA'da kote olan tirev urlinler,
swaplar, opsiyonlar ve vadeli islemlerden olugsmak-
tadir. Devlet tahvilleri baz alinarak Toplu Getiri En-
deksi hesaplanmaktadir. Vadeli islem sdzlesmeleri
bu endeksi baz almaktadir. 2006 yilinda tirev Grlin
hacmi 355 milyon $ civarindadir.

Sabit getirili menkul kiymetlerde oldugu gibi, tiirev
Urlinlerde de en cok islem tezgahistl piyasalarda
gerceklesmistir. 2005 Eylil ayinda tezgahisti piya-

SGMK'lara Dayal Tiirev Uriinler islem Hacmi
[ 2005

BESA'da Kote Tiirev Uriinler
Tezgahusti Tlrev Urlinler

salarda islem goren sabit getirili tlrev Grlnler igin
yeni bir platform (Intersec) olusturulmustur. 2005
yilinda 25 milyar $ olan sabit getirili tlirev Urin islem
hacmi, Intersec’in acilmasiyla 2006 yilinda 86 milyar
$’a ulagmistir.

4. MUTABAKAT VE TAKAS

Tahvil borsasinda islem gdren sabit getirili menkul
kiymetlerin ve bunlara dayal tlrev Urlnlerin muta-
bakat ve takasi, JSE'nin ana ortagi oldugu STRATE
tizerinden yapili. Uyeler, takas islemleri icin takas
kurumlarina bagvurmak zorundadir. Takas kurumu
olarak dort ticari banka ve Gilney Afrika Merkez
Bankasi hizmet vermektedir. Menkul kiymetlerin ta-
kasi T+3'te gergeklesir.

5. BESA FINANSAL TABLOLARI

Gliney Afrika Tahvil Borsasinin 2006 sonundaki aktif
toplami bir 6nceki seneye gore azalmig ve 16,8 mil-
yon $ olmustur. Borsa, 2006 yilinda 161.000 $ kar
etmigtir.

BESA Konsolide Mali Verileri

bin $ 2004

Donen Varliklar 793

Duran Varliklar 20,003
oplam Varliklar 20,796

Kisa Vadeli Borglar 475

787
17,534
18,321
1,015

Uzun Vadeli Borglar 0 0

Ozsermaye

oplam Yiikiimliiliikler
Satis Gelirleri
Faaliyet Giderleri

20,321
20,796
4,871
5,681
240

17,306
18,321
5,304
7,216
-719

V. GENEL DEGERLENDIRME

Glney Afrika'da menkul kiymetler piyasasi, emeklilik
fonlari ve sigorta sirketlerinin dizenleyici kurulusu
Finansal Hizmetler Kurumudur (FSB). Kredi kuru-
luslari ve bankalarin diizenleyici otoritesi ise Gliney
Afrika Merkez Bankasidir.

Halihazirda, JSE (Johannesburg Securities Exchan-
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ge) ve BESA (Bond Exchange of South Africa) olmak
Uzere iki borsa vardir. JSE'de hisse senedi, yatirm
fonlari, sabit getirili menkul kiymetler ve tirev triin-
ler islem gorirken, BESA'da sabit getirili menkul kiy-
metler ve tlrev drinler islem gérmektedir.

1887 yilinda temelleri atilan Johannesburg Menkul
Kiymetler Borsasi (JSE), Ulkedeki ve kitadaki en bu-
yuk borsadir. Borsa, 2007 yilinda islem goéren sir-
ketlerin piyasa dederi agisindan diinyanin 19. blyik
borsasi olmustur. 2007 sonunda 425 milyar $'a ula-
san islem hacminin %20 civarinda bir kismini yaban-
a yatinmcilar olusturmaktadir.

2005 yilinda kar amagl sirkete dontisen JSE, halka
aclimistir. 2006 yilinda da kendi ana pazarinda islem
gormeye baslamistir. Halka arz esnasinda JSE Ltd'in
kendi piyasa degeri 289 milyon $ iken, 2007 yil sonu
itibariyle 1 milyar $'a ulagsmistir.

JSE, 2001 yilinda Giiney Afrika Vadeli Islem Borsasi-
ni (SAFEX) buinyesine katmistir. Bdylece spot ve va-
deli islemler piyasalari tek bir gati altinda toplanmig,
borsanin Urlin yelpazesi geniglemistir. Sonug itiba-
riyle JSE'de hisse senetleri ve borsa yatirim fonlari-
nin yani sira, hisse senetlerine, tarimsal Urlinlere ve
faize dayali vadeli islemler, opsiyonlar ve varantlar
islem gormektedir. Hatta vadeli islem Uzerine opsi-
yon ve varantlar da bulunmaktadir.

Sabit getirili menkul kiymetler ve bu Urlinlere daya-
I tlirev Urdnler ise Gliney Afrika Tahvil Borsasi’nda
(BESA) islem gormektedir. Tezgahisti piyasada is-
lem goren tahvillerin organize piyasada islem gérme-
si icin 1996 yilinda kurulan borsa, JSE kadar buylk
degildir. BESA, kooperatif yapida olup 6zellesmesi
igin galismalar sirmektedir.

GiNDeM

KAYNAKCA

“A Critical Review of the Restructuring of the South
African Capital Market” Henry Mkhize & Pumela
Msweli-Mbanga, International Review of Business
Research Paper, Ekim 2006

Finansal Hizmetler Kurumu: www.fsb.co.za
G.Afrika Istatistik Kurumu: www.statssa.gov.za
G.Afrika Merkez Bank.: www.reservebank.co.za
Merkezi Saklama Kurumu.: www.strate.co.za
BESA: www.bondexchange.co.za

Johannesburg Borsasi: www.jse.co.za
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GUNDEMDEKI MEVZUAT DEGISIKLIKLERI

Mart ayl, sermaye piyasasina yonelik dizenle-
meler agisindan yodun bir dénem oldu. Du-
zenleme taslaklarina baktigimizda, bir borsada islem
gbren sermaye piyasas! araglarinin degeri ile yatirm
kararlarini etkileyebilecek 6zel durumlarin ve ihrag
ettigi sermaye piyasasi araclari bir borsada islem gor-
meyen ortakliklarin ézel durumlarinin kamuya acik-
lanmasina iliskin olarak iki teblig taslaginin, finansal
raporlamaya iliskin hikimleri diizenleyen “Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebli§ Taslagi’nin ve
varlik finansmani fonlarina ve varliga dayali menkul
kiymetlere iliskin esaslari belirleyen teblig taslaginin,
Sermaye Piyasasi Kurulunca kamuoyunun géristine
sunuldugu goérilmektedir.

Bu ay igerisindeki sermaye piyasasi mevzuati de-
gisikliklerine g6z attigimizda ise, aracilik tebliginde
Birligimizi yakindan ilgilendiren diizenleme degisik-
liklerine gidildigi ve ihraggilarin muafiyet sartlarini,
temettli dagitiminda uyulacak esaslari, mali tablo ve
raporlara iligkin ilke ve kurallari, anonim ortakliklarin
uyacaklari esaslari ve yatirnm fonlarinin ilke ve kural-
larini belirleyen tebliglerde diizenlemelere gidildigi
gorulmektedir.

Asagida sirasiyla, kamuoyunun goriisiine sunulan
dizenleme taslaklari ile, gergeklestirilen diizenleme
degisikliklerine okuyucularimizin mevzuat takibine
yardimci olmak amaciyla kisaca yer verilmistir.

DUZENLEME TASLAKLARI

OZEL DURUMLARIN KAMUYA
AGIKLANMASINA ILISKIN ESASLAR
TEBLIGi TASLAGI

Tasarruf sahipleri, ortaklar ve diger ilgililerin zama-
ninda bilgilendirilerek, sermaye piyasasinin agiklik
ve diristlik icinde isleyisini saglamak amaciyla
“Ozel Durumlarin Kamuya Aciklanmasina Iliskin
Esaslar Tebligi Taslagl” (Taslak) Kurul tarafindan
kamuoyunun goruslerine agilmistir.

Taslak ile, bir borsada islem gdren sermaye piyasasi
araglarinin dederini ve yatinm kararlarini etkileyebi-

lecek 6zel durumlar, yatirrmcilarin haklarini kullan-
malarina yonelik 6nemli olay ve gelismelerde kamu-
ya aciklanacak 6zel durumlar ve bunlarin agiklanma
esaslari belirlenmektedir. Bir borsaya kote edilmis
olmakla birlikte, islem gérmeyen sermaye piyasasi
araci ihraggisi ortakliklar tarafindan yapilacak 6zel
durum aciklamalari da Taslak dizenlemeleri kapsa-
mindadir.

Taslagin yirirlige girmesi akabinde, mevcut diizen-
lemede 6zel durumlarin kamuya aciklanmasini di-
zenleyen Seri:VIII, No:39 sayili Teblig yurirliikten
kaldirilacaktir.

IHRAC ETTiGI SERMAYE PIYASASI
ARAGLARI BIR BORSADA ISLEM
GORMEYEN ORTAKLIKLARIN OZEL
DURUMLARININ KAMUYA
ACIKLANMASINA ILISKIN ESASLAR
TEBLIGI TASLAGI

Sermaye piyasasinin agiklik ve dirustlik iginde is-
leyisini saglamak amaci ile hazirlanan “ihrag Ettigi
Sermaye Piyasasi Araclari Bir Borsada Islem Gérme-
yen Ortakliklarin Ozel Durumlarinin Kamuya Agiklan-
masina Iliskin Esaslar Tebli§ Taslagl” (Taslak) Kurul
tarafindan kamuoyunun goérisiine sunulmustur.

Taslak, ihrag ettigi sermaye piyasasi araglari bir bor-
sada islem goérmeyen ortakliklarla ilgili énemli olay
ve gelismelerde, kamuya aciklanacak 6zel durumlari
ve bunlarin aciklanma esaslarini belirlemektedir.

FINANSAL RAPORLAMAYA ILISKIN
ESASLAR TEBLIG TASLAGI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri:XI, No:25 sayili
“Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari Hak-
kinda Teblig", ihrag ettigi sermaye piyasasi araclari
bir borsada islem goéren ortakliklar, araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri tarafindan diizenlenecek
mali tablo ve raporlari, bunlarin hazirlanmasi ve ilgi-
lilere sunulmasina iliskin muhasebe ilke ve kurallari-
ni belirlemektir.
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Kamuoyunun gorustine acilan “Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya Iligkin Esaslar Tebli§ Taslagi”
(Taslak), soz konusu Tebligi yirirlikten kaldirarak,
kamunun zamaninda, yeterli ve dogru bir sekilde ay-
dinlatiimasini teminen, ihrag ettigi sermaye piyasasi
araclar bir borsada islem goéren ortakliklar, araci ku-
rumlar, portfdy yonetim sirketleri tarafindan diizen-
lenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi
ve ilgililere sunulmasina iliskin ilke, usul ve esaslar
yeniden belirlemektedir.

Taslagin, mevcut diizenlemeden en onemli farki,
finansal tablolarin hazirlanmasinda esas alinacak
standartlara yo6neliktir. Taslak ile, finansal tablolarin
hazirlanmasinda esas alinacak standartlar belirle-
nirken, isletmelerce, Avrupa Birligi tarafindan kabul
edilen haliyle Uluslararasi Muhasebe/Finansal Ra-
porlama Standartlarinin uygulanacagi, bu kapsam-
da, benimsenen standartlara aykiri olmayan, Tur-
kiye Muhasebe Standartlari Kurulunca yayimlanan
Turkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlari-
nin (TMS/TFRS) esas alinacadi diizenlenmistir.

Taslaktaki bir diger dikkat gekici husus ise; Taslagin
yurirlige girmesi akabinde diizenlenecek ara finan-
sal tablolarin timindn sinirh bagimsiz denetimden
gegirilmesinin zorunlu tutulmasidir. Ancak, Taslagin
yayimindan once Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlarina gére raporlama yapan isletmelerin ilk
uygulama yilinda 3 ve 9 aylik finansal tablolari igin
bagimsiz denetim yaptirma yukimldliklerinin bu-
lunmadiginin diizenlendigi goriilmektedir.

Ayrica, mevcut uygulama ile Taslagin getirdigi di-
zenleme, konsolide ara mali tablolarin Kurula ve ilgili
Borsaya bildirim sireleri bakimindan birlikte deger-
lendirildiginde; konsolide ara finansal tablo hazirlan-
masina iliskin sirelerin 2 hafta kisaltildigi goriilmek-
tedir.

VARLIK FINANSMANI FONLARINA VE
VARLIGA DAYALI MENKUL KIYMETLERE
ILiSKIN ESASLAR HAKKINDA TEBLIG
TASLAGI

Varlk finansmani fonlarinin kurulug ve faaliyetleri-

ne ve varliga dayali menkul kiymetlere iliskin esas-
lar1 belirlemek Uzere hazirlanan “Varlik Finansmani

GiNDeM

Fonlarina ve Varliga Dayali Menkul Kiymetlere Iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig Taslagi” (Taslak) Kurul tara-
findan kamuoyunun goértsiine sunulmustur.

Varlik finansmani fonu; ihrag edilen varliga dayali
menkul kiymetler (fon portféylindeki varliklar kar-
sihginda ihrag edilen borglanma senetleri) karsihgin-
da toplanan paralarla, varliga dayali menkul kiymet
sahipleri hesabina, inangh miilkiyet esaslarina goére
olusturulan malvarhgidir.

Bankalar, finansman gsirketleri, ipotek finansmani
kuruluslari ve belirli nitelikleri taslyan araci kurumlar
fon kurucusu olabileceklerdir.

Kurucu olabilecek araci kurumlarin;

e Halka arza aracilik, alim satima aracilik, tirev
araclarin alim satimina aracilik, sermaye piyasasi
araclarinin geri alim veya satim taahhtidu ile alim
satimi, yatinnm danismanlidi ve portfoy yoneticili-
gi faaliyetlerinde bulunmak Uzere Kurul'dan izin
almis olmalari,

e Asgari 6zsermayelerinin, sahip olunan tiim yetki
belgelerine karsilik gelen asgari 6zsermaye tuta-
rinin en az 10 kati olmasi,

e Sermaye yeterliligi tabani tutarlarinin olmasi ge-
rekenin en az %30 fazla olmasi,

gerekmektedir.

Taslak uyarinca, varliga dayali menkul kiymetler, fon
ictliziglinde hikiim bulunmak sarti ile, fon kurulu-
nun talebi ve ilgili borsanin uygun goérmesi lzerine
menkul kiymet borsalarinda islem goérebileceklerdir.

DUZENLEME DEGISIKLIKLERI

ARACILIK FAALIYETLERI VE ARACI
KURULUSLARA ILISKIN ESASLAR
HAKKINDA TEBLIGDE DEGiSIiKLiK
YAPILMASINA DAIR SERi:V, NO:99
SAYILI TEBLIG

Aracilik faaliyetleri ile bu faaliyetleri yapacak kuru-
luslarin, kurulus, faaliyet ve yetkilendirilmelerine ilig-
kin esaslari Seri:V, No:46 sayili “Aracilik Faaliyetleri

ve Araci Kuruluglara Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig
(Teblig) ile diizenlenmektedir.
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04.03.2008 tarih ve 26806 sayili Resmi Gazete'de,
ilgili Tebligde dedisiklik yapan Seri:V, No:99 sayi-
Il “Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluglara Iliskin
Esaslar Hakkinda Tebligde Dedisiklik Yapilmasina
Dair Teblig” yayimlanmistir. Tebligde, araci kuru-
luslarin faaliyet izni ve esaslarina iliskin genel
sartlarini belirleyen 9., basvuru ve faaliyet iz-
nini diizenleyen 10., tescil ve ilan yiikiimlii-
liigiinii diizenleyen 17., bildirim yiikiimlilii-
giine iliskin esaslar belirleyen 18., acentelik
sartlarini belirleyen 25., elektronik ortamda
alim satim emirlerinin iletimini diizenleyen
49. maddelerinde degisiklige gidildigi ve Teblige,
elektronik ortamda tiirev araglarinin alim sa-
tim emirlerinin iletimi ile bildirimlere iliskin
usul ve esaslari diizenleyen 53/A maddesi ile
ek madde 2'nin eklendigi goriilmektedir.

S6z konusu diizenleme degisikligi, Birligimizi yakin-
dan ilgilendirmekte olup, degisiklik, SPK'ya yapilan
bildirimlerin Birlige yapilmasi yoninde hikimler
icermektedir.

01.05.2008 tarihinden itibaren yirirliige girecek

diizenleme ile, araci kurumlara iliskin bilgilerin tek

merkezde toplanmasi amaclanmaktadir. Birlige bildi-
rimde bulunulacak hususlar;

¢ Aracl kurumlarin misterilerine dogrudan hizmet
vermeyen birimlerinin ek hizmet binasina tagin-
masl,

e Araci kurumlarin murahhas Uye tayinine ve bun-
larin yetki ve sorumluluklarinin belirlenmesine
iliskin yonetim kurulu kararlar ile s6z konusu
kararlarda yapilan degisiklikler,

e Ilan yikimliligi ile ilgili olarak;

» Yetki ve izin belgelerine iliskin ilanlar,

» Sube, irtibat biirosu ve acente izni ile iglet-
me adi kullanim iznine iligkin ilanlar,

» Faaliyetlerin gecici durdurulmasi halinde
yapilan ilanlar,

»  Yetki belgesinin iptaline iliskin yapilan ilan-
lar,

» Sube, irtibat blrosu veya acente faaliyet-
lerinin gegici ve slrekli olarak durdurulma-
si halinde yapilan ilanlar,

e Aract kurum personelinin (yardimcr hizmet
kadrolarinda gorev yapan idari personel haric)
Teblig'de belirlenen suglari islemesi,
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e Araci kurum personelinin (yardimci hizmet kad-
rolarinda gorev yapan idari personel harig) go-
revden ayrilmasi, bunlarin yerine veya mevcutla-
ra ilave yeni kisilerin istihdam edilmesi, gérev ve
gorev yerlerinin degistiriimesi ve benzeri her tiir-
IG dedisik, yeni istihdam edilenlerin ise Teblig'de
sayllan sartlari tasidiklarini gésterir belgeler ve
kimlik bilgileri (Degisiklik ile mevcut diizenleme
detaylandiriimistir.),

e Bankalarin sermaye piyasasi faaliyetlerine iliskin
birimleri ve bu birimlerde gérev yapan perso-
nelleriyle ilgili olarak dedisiklikler (Degisiklik ile
mevcut diizenleme detaylandiriimistir.),

e Araci kurumlarin organizasyon, mekan, belge ve
kayit sistemindeki degisiklikler,

e Aracl kurumlarin imza yetkililerini gosterir imza
sirkllerleri ve sirkilere iliskin degisiklikler,

e Aracl kurumlarin ve sermaye piyasasi faaliyetle-
riyle sinirli olarak bankalarin, ortaklari, personeli,
misterileri ve diger kurumlar aleyhine actiklari
dava ve takipler ile bunlarin kendileri aleyhine
actiklari dava ve takipler ile sonuglari,

e Bankalarin, Kurulca yetkilendirildikleri faaliyet
konulari kapsaminda olusturacad alt birimler,

e Kurulca izin verilmesi gerekmeyen araci kurum
istirakleri,

e Araci kurumlarin, bagimsiz denetim kurulusu ile
yapacaklari bagimsiz denetim sdzlesmeleri,

e Aracl kurumlarca acentelik faaliyetinde bulunu-
lan banka subeleri,

e Araci kurumlarca elektronik ortamda emir iletil-
mesine baglanmasi,

seklinde belirlenmistir.

Birlige yapilacak s6z konusu bildirimlere iliskin usul
ve esaslarin belirlenmesi, Birlige birakilmaktadir.

IHRACCILARIN MUAFIYET SARTLARINA
VE KURUL KAYDINDAN
CIKARILMALARINA ILISKIN SERI:1V,
NO:39 SAYILI TEBLIG

Ihragcilarin Sermaye Piyasasi Kanunu'na tabi olma-
larindan kaynaklanan ylktmltliklerden muaf tutul-
ma sartlari ile ihraggilarin Kurul kaydindan cikarilma
esaslarini diizenleyen Seri:IV, No:39 sayili “IhracgI-
larin Muafiyet Sartlarina ve Kurul Kaydindan Cikaril-
malarina iliskin Esaslar Teblig” 8.03.2008 tarih ve
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26810 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.

Tebligin yayim tarihi itibariyle, 27.12.1994 tarih ve
22154 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Seri:1V,
No:9 sayili ve ayni hususlara ydnelik hikimler
getiren Teblig yiiriirlikkten kaldirilmistir. Tebli-
gin yurirlide girdigi tarihte Kurul nezdinde mevcut
bulunan ve Kurul kaydindan c¢ikarilma ile muafiyet
taninmasi yoniindeki basvurular yeni Teblig hikim-
lerine gore sonuclandirilacaktir.

Teblig kapsamindaki ihraggilar, anonim ortakliklar,
mevzuata gore 6zellestirme kapsamina alinanlar da-
hil kamu iktisadi tesebbUsleri ve mahalli idarelerdir.

Diizenleme uyarinca, Kurul kaydindan cikarilan hal-
ka acik anonim ortakliklar, Kurul Haftalik Bilteni ile
kamuya duyurulacaktir. Kurul gerekli gordigu tak-
dirde, ortakliklara verilmis muafiyetleri kaldirabile-
cegi gibi, muafiyetlere iliskin olarak ortakliklara 6zel
ilan yUkUmliltigl de 6ngorebilir.

SERMAYE PIYASASI KANUNU’NA TABI
OLAN HALKA ACIK ANONIM
ORTAKLIKLARIN TEMETTU VE
TEMETTU AVANSI DAGITIMINDA
UYACAKLARI ESASLAR HAKKINDA
TEBLIGDE DEGiSiKLIK YAPILMASINA
DAIR SERi:IV, NO:40 SAYILI TEBLIG

Sermaye Piyasasi Kanunu’'na tabi olan halka agik
anonim ortakliklarin temettli, temettii avansi ile
oydan yoksun hisse senedi sahiplerine kar pay! da-
giiminda uyacaklar esaslar Seri:IV, No:27 sayili
“Sermaye Piyasasi Kanununa Tabi Olan Halka Acik
Anonim Ortakliklarin Temettii ve Temettli Avansi
Dagitiminda Uyacaklar Esaslar Hakkinda Teblig” ile
dizenlenmektedir.

8.03.2008 tarih ve 26810 sayili Resmi Gazete'de,
ilgili Tebligin, hisse senetleri borsada islem gor-
meyen ortakliklarda birinci temettii orani ve
temettii dagitimini diizenleyen 4. maddesin-
de degisiklik yapan Seri:IV, No:40 sayili “Sermaye
Piyasasi Kanununa Tabi Olan Halka Acik Anonim Or-
takliklarin Temettii ve Temettli Avansi Dagitiminda
Uyacaklar Esaslar Hakkinda Tebligde Degisiklik Ya-

pilmasina Dair Teblig” yayimlanmistir.

GiNDeM

Dedisikligin amaci, ihraggilarin muafiyet sartlari-
na ilisin yapilan diizenleme degisikligini bu Teblige
yansitabilmektir. SOyle ki, hisse senetleri borsada is-
lem gdérmeyen anonim ortakliklarin birinci temetttl
nakden daditmalari esastir. Ancak, bu ortakliklardan
Seri:IV, No:39 sayili “Thraccilarin Muafiyet Sartlari-
na ve Kurul Kaydindan Cikarilmalarina Iliskin Esas-
lar Tebligi"nde yer alan bagimsiz denetim muafiyeti
kapsamina girmeyenler, birinci temettii nakden ve/
veya hisse senedi biciminde daditabilirler.

SERMAYE PIYASASINDA MALI TABLO VE
RAPORLARA ILISKIN ILKE VE KURALLAR
HAKKINDA TEBLIGDE DEGiSIiKLiK
YAPILMASINA DAIR SERI:XI, NO:28
SAYILI TEBLIG

Sermaye piyasasinda mali tablo ve raporlara iligkin
ilke ve kurallar belirlemeye ydnelik Seri:XI, No:1 sa-
yili Tebligin, ilanlara iliskin yikiimliliikleri dii-
zenleyen 49. maddesinde degisiklik yapan “Ser-
maye Piyasasinda Mali Tablo ve Raporlara iliskin Ilke
ve Kurallar Hakkinda Tebligde Degisiklik Yapilmasina
Dair Teblig” 8.03.2008 tarih ve 26810 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanarak yirirliige girmistir.

Degisiklikte dikkat cekici husus, yonetim kurulu yillik
faaliyet raporu, mali tablolar ve varsa buna iliskin
bagimsiz denetim gorisiiniin internet sitelerinde ya-
yimlanmasina ydnelik getirilen diizenlemedir.

Menkul kiymetleri bir borsada islem gérmeyen or-
takliklar, yillik mali tablolarini her yil olagan genel
kurul toplantilarini izleyen 30 gin iginde Turkiye
Ticaret Sicili Gazetesi'nde yayimlatmak zorundadir.
Ancak genel kurul yapilsin yapilmasin, bu ilan en geg
yillik hesap déneminin bitimini izleyen altinci ayin
sonunda yapiimahdir. Mali tablolarin genel kurul
onayindan gegmemis olmasi durumunda, ilanda bu
hususa acikga yer verilmesi gerekmektedir.

Bu ilan zorunluluguna ek olarak, s6z konusu mali
tablolarini, yillik olagan genel kurul toplantilarini iz-
leyen 30 gin iginde, biri merkezlerinin bulundugu
yerde yayimlanan en yiksek tirajl iki yerel sireli ya-
yindan birinde olmak uzere, iki yerel sireli yayinda
ilan etmeleri gerekmektedir.

Menkul kiymetleri bir borsada islem gérmeyen or-
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takliklar, bu yerel sireli yayindaki ilan ylkimlalikle-
rini; yonetim kurulu yillik faaliyet raporu ile s6z ko-
nusu mali tablolarini ve varsa buna iliskin bagimsiz
denetim goristind, mali tablo kullanicilari tarafindan
kolaylikla ulagilabilecek sekilde kendi internet sitele-
rinde yayimlamak suretiyle de yerine getirebilirler.

Bu durumda s6z konusu bilgilerin, ilgili internet si-
tesinde en az 5 yil siireyle yayimlanmasi zorunlu tu-
tulmaktadr. Ilanin internet sitesinin acilis sayfasinda
yapllmasi sarttir.

SERMAYE PIYASASI KANUNU'NA TABI
OLAN ANONIM ORTAKLIKLARIN
UYACAKLARI ESASLAR HAKKINDA
SERI:IV, NO:41 SAYILI TEBLIG

Sermaye piyasasi mevzuatina tabi ortakliklarin uya-
caklari esaslar ile, bu ortakliklarin kurumsal ydne-
tim uygulamalarinin gelistiriimesine yonelik esaslar
dlzenleyen Seri:IV, No:41 sayili “Sermaye Piyasasi
Kanunu'na Tabi Olan Anonim Ortakliklarin Uyacakla-
r Esaslar Hakkinda Teblig” (Teblig) 19.03.2008 tarih
ve 26821 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.

Teblig yayimi tarihi itibariyle, 26.02.1982 tarih ve
17617 sayih Resmi Gazete'de yayimlanan ve menkul
kiymetleri halka arz olunan anonim ortakliklarin ye-
rine getirmeleri gereken yukumldllkleri dizenleyen
Seri:IV, No: 1 sayil Tebligi yiiriirliikten kal-
dirmistir.

Diizenleme degisikligi ile degerleme yaptirma yu-
kimlligu getirilmektedir. Soyle ki, paylari borsada
islem goren ortakliklar ile iligkili taraflar arasindaki
varlik, hizmet veya yukimldlik transferleri islemle-
rinde, her bir islemin tutarinin, ortakhigin kamuya
aciklanan son yillik finansal tablolarinda yer alan ak-
tif toplaminin veya brit satislar toplaminin % 10°una
veya daha fazlasina ulasacaginin 6ngorilmesi duru-
munda, islem 6ncesinde, Kurulca esaslari belirlenen
kuruluslara islemin degerlemesinin yaptiriimasi zo-
runlulugu getirilmistir.

Iliskili taraf islemlerinin degerlemesini yapan kuru-
lus, islemin sartlarinin adil ve makul olup olmadigina
iliskin goriisiine raporunda yer vererek, raporunu,
ortaklik yénetim kuruluna sunacaktir. Iliskili taraf is-
lemlerinin gerceklestirilmesi durumunda, s6z konusu
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islemler hakkinda genel kurul toplantisinda ortaklara
bilgi verilmesi gerekmektedir.

Paylari borsada islem géren ortakliklarin, iligkili taraf-
larla olan yaygin ve sureklilik arz eden varlik, hizmet
ve yukudmlilik transferleri islemlerine iliskin olarak
ise, islemlerin toplam tutar dikkate alinir. Bu tutarin,
kamuya aciklanacak yillik finansal tablolarinda yer
alan aktif toplaminin veya brit satiglar toplaminin
%10’una veya daha fazlasina ulasacagini 6ngoriil-
mesi halinde, islemlere iliskin olarak, sartlarin adil
ve makul olup olmadigina iliskin olarak degerleme
yaptiriimasi zorunludur.

Iliskili taraf islemlerinin gerceklestirilmesine karar
verilmesi halinde, Kurul’'un 6zel durumlarin kamuya
aciklanmasina iliskin dizenlemeleri cergevesinde,
borsa bilteninde ilan edilmek (izere borsaya bildiril-
mesi zorunludur.

Sermaye piyasasl mevzuatl uyarinca yapilan deger-
leme islemlerinde, dederlemeyi yapanlar Kurul'un
Seri:VIII No:45 sayili Sermaye Piyasasinda Ulusla-
rarasi Dederleme Standartlari Hakkinda Teblidi'nde
belirtilen esaslara uymak zorundadirlar.

Diizenleme uyarinca, paylar borsada islem gbren
ortakliklarda, pay sahipligi haklarinin kullaniimasi
konusunda faaliyet gdsteren, yonetim kuruluna ra-
porlama yapan ve yonetim kurulu ile pay sahipleri
arasindaki iletisimi saglayan pay sahipleri ile iligki-
ler biriminin olusturulmasi zorunludur. Pay sahipleri
ile iligkiler biriminin yoneticisine ait iletisim bilgile-
ri Kurul'un 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina
iliskin diizenlemeleri gergevesinde, borsa bilteninde
ilan edilmek Gzere borsaya bildirilecektir.

Degisiklik ile getirilen bir diger énemli husus ise,
paylar borsada islem goren ortakliklarda, ortakligin
sermaye piyasasl mevzuatindan kaynaklanan yu-
kiimlulUklerinin yerine getirilmesinde ve kurumsal
yonetim uygulamalarinda koordinasyonu saglayan
bir personelin gérevlendirilmesi zorunlulugudur.

Gorevlendirilen personelin “Sermaye Piyasasi Faali-
yetleri Ileri Diizey Lisansi”na ve “Kurumsal Yénetim
Derecelendirme Uzmanhgi Lisansi”na sahip olmasi,
ortaklikta tam zamanl (st dlizey yonetici olarak ca-
lismasi ve en Ust dlizey icraci yoneticiye calismalar
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hakkinda raporlama yapmasi zorunlu tutulmaktadir.

Ancak,

o Tlgili borsa tarafindan aciklanan piyasa degeri
200.000.000 YTL'nin (Her yilin altinci ve on ikinci
ayinda bu deger yeniden hesaplanacaktir.) altin-
da olan ortakliklar,

o Ilgili tiizel kisi biinyesinde iki lisansa sahip bir
personel istihdam edilmesi kosuluyla, ayni tizel
kisi tarafindan kontrol edilen ortakliklar,

icin ilgili ortakliklarda sermaye piyasasi mevzuatina

uyumu saglamak (izere gorevlendirilecek persone-

lin “Kurumsal Yonetim Derecelendirme Uzmanhdi

Lisansi”na sahip olmasi zorunlu degildir.

Degisikligin yayimlandigi tarihte paylari borsada is-
lem gérmekte olan ortakliklar, bir yil icinde diizenle-
meye uyum sadlamak zorundadirlar.

YATIRIM FONLARINA ILISKIN ESASLAR
TEBLIGINDE DEGISIKLIK YAPILMASINA
DAIR SERI:VII, NO:35 SAYILI TEBLIG

Gayrimenkul yatirnnm fonlari harig, yatirim fonlarinin
kuruluslarina, faaliyet ilke ve kurallarina, katilma
belgeleri ile bunlarin halka arzina ve kamunun ay-
dinlatilmasina iliskin esaslar Seri:VII, No:10 sayili
“Yatinm Fonlarin liskin Esaslar Teblig” (Teblig) ile
belirlenmektedir.

21.03.2008 tarih ve 26823 sayili Resmi Gazete'de,
ilgili Tebligde degdisiklik yapan Seri:VII, No:35 sayili
“Yatinm Fonlarina Iliskin Esaslar Tebliginde Degi-
siklik Yapiimasina Dair Teblig” yayimlanmistir. Teb-
ligin, tanimlara iliskin diizenleme getiren 3.,
fon tiirlerini belirleyen 5., garanti s6zlesme-
sine iliskin esaslarn belirleyen 5/C, fon igtii-
ziigiiniin hukuki niteligini diizenleyen 18. ve
portfoy degerleme esaslarini diizenleyen 45.
maddelerinde degdisiklige gidildigi gorilmektedir.

Diizenleme uyarinca, garantili yatinm fonu kurucusu
ile garantdr arasinda (lehdan katilma pay! sahiple-
ri olan), sdzlesmenin muacceliyetinde fonun talebi
Uzerine, fonun talepte bulunmamasi halinde katilma
pay! sahiplerinden en az birinin talebi Uzerine, ilk
talepte fona 6deme garantisi iceren, bir garanti soz-
lesmesi imzalanmasi zorunludur.

GiNDeM

Kurucunun kendi fonuna garant6ér olmasi halinde;
garantiye iliskin esaslar fon igtliziigiinde belirlenir ve
yatinmcilara geri 6denecedi taahhit edilen yatirim
tutarinin fon tarafindan karsilanamayan kismi, ga-
rantinin muacceliyetinde herhangi bir 6deme talebi-
ne gerek bulunmaksizin, igttiziikte belirlenen esaslar
cercevesinde kurucu tarafindan fona ddenir.

Garanti sozlesmesinde ve fon ictlizliglinde garanti-
ye iligkin olarak bulunmasi gereken asgari unsurlar
Kurulca belirlenir. Garanti s6zlesmesinde ve kurucu-
nun verdigi garantiyle ilgili olarak fon igtlizigiinde
yer alan asgari unsurlarin garantili yatinm fonunun
vadesi boyunca korunmasi zorunludur. Garanti, fona
aittir ve fonun ayrilmaz bir pargasidir. Garanti edilen
tutarin 6denmesi hicbir kosula baglanamaz ve ga-
rantiden cayllamaz.
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Yurt ici Yerlesiklerin Yatirim Tercihleri

Milyon YTL 2007/09
YTL Mevduat 141.716 168.943 192.170 13,7%
DTH 82.128 108.754 109.277 0,5%
Kiymetli Maden Hesaplari 96 250 139  -44,4%
Katilim Bankalarinda Toplanan Fonlar 8.369 10.788 13.130 21,7%
DiBS 55.276 55.781 54.099 -3,0%
Eurobond 5.348 5.413 4.597 -15,1%
Yatirim Fonlari 29.374 22.012 24.925 13,2%
Repo 1.486 2.202 2.148 -2,5%
Emeklilik Yatinm Fonlari 1.219 2.821 4.117 45,9%
Hisse Senedi 23.020 26.256 31.093 18,4%
Toplam _ 348.032 403.220 435.695 8,1%

Yurt Disi Yerlesiklerin Yatirim Tercihleri

Milyon YTL 2007/09
Hisse Senedi 44.894 50.218 78.251 55,8%
DIBS 23.502 35.086 37.516 6,9%
Eurobond 850 794 488 -38,6%
Mevduat 4.604 5.992 5.897 -1,6%
Toplam 73.850 92.091 122.152 32,6%

Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri

2006 2007 28/03/2008 %D
Milyon YTL 230.038 335.948 247.900 -26,2%
Milyon $ 163.775 289.986 194.340 -33,0%
Halka Agik Kismin Piyasa Degeri (Milyon $) 51.815 91.364 78.080 -14,5%
Ortalama Halka Aciklik Orani 32% 32% 40% A.D.

iMKB'de islem Goéren Hisse Senedi Sayisi

Islem Goren Sirketler 316 319 319 0,0%

Islem Géren Borsa Yatirim Fonlari 6 8 8 0,0%
Birincil Halka Arzlar

2005 2006 2007 9D

Toplam Hacim (Milyon $) 1.803 949 3.389 257,0%

Sirket Sayisi 11 19 11 -42,1%

Halka Acik Sirket Karlihg:

Kar Eden Sirket Sayisi 221 227 223 -1,8%

Zarar Eden Sirket Sayisi 90 81 102 25,9%

Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon YTL) 12.117 14.056 20.677  47,1%
Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Milyon YTL) -909 -3.973 -1.235 -68,9%
Toplam Kar/Zarar (Milyon YTL) 11.209 10.083 19.441 92,8%

Kurumsal Yatirnma Portfoy Bilyiikliigii

Milyon $

2007 28/03/2008

A Tipi Yatirnm Fonlari 599 762 470 -38,3%

B Tipi Yatirim Fonlari 15.701 21.670 18.786  -13,3%

Emeklilik Yatinm Fonlari 2.048 3.813 3.470 -9,0%

Borsa Yatirim Fonlari 88 226 151  -33,3%

Yatirim Ortakliklari 280 317 329 3,7%

Gayrimenkul Yat.Ort. 1.487 2.723 2.213  -18,7%

Risk Sermayesi Yat.Ort. 68 63 52 -18,5%

Toplam 20.271 29.574 25.470 -13,9%

Kurumsal Yatirimci/GSMH 5,0% 5,8% 5,7% A.D.
Yatirnmca Sayisi

2006 2007 2008/02 %D

Bakiyeli Hesap Sayisi  1.015.166 940.047 946.082 0,6%

Bakiyeli Hesap/Toplam Nifus 5,0% 5,8% 5,7% A.D.
Yabanci Yatirnmci islemleri

Milyon $ 2007 2008/02 %D

Hisse Senedi Saklama Bakiyeleri 35.083 70.213 56.783 -19,1%

Saklamadaki Payi 68% 72% 72% -0,8%

Hisse Senedi islem Hacimleri 88.519 144.143 31.624 A.D.

Islem Hacmi Payi 19% 24% 28% A.D.

Net Hisse Senedi Yatirimi 1.144 4.533 150 A.D.

TSPAKB



GiNDeM

TSPAKB Uyeleri

2007 28/03/2008 %D

Araci Kurumlar 104 104 0,0%
Bankalar 40 41 41 0,0%
Toplam 146 145 145 0,0%

iMKB islem Hacimleri*

VT 2008/02
Hisse Senedi Piyasasinda
Araci Kurum 454 596 134 A.D.
Tahvil/Bono Piyasasinda
Araci Kurum 744 867 174 A.D.
Banka 3.344 4.039 798 A.D.
Tahvil/Bono Piyasasi Toplam 4.088 4.906 972 A.D.

*:Alim-Satim Toplamidir.

VOB Verileri*

Islem Goren Kontrat Sayisi (Milyon Adet)
Hacim (Milyon YTL)
Acik Pozisyon (D6nem Sonu)

236.071
234.717

2008/02
8 A.D.
67 A.D.

582.741 AD.|

*:Alim-Satim Toplamidir.

Araci Kurumlaria ilgili Veriler

Milyon $

2007/09 %D

Dénen Varliklar 1.591 1.636 2809 71,7%

Duran Varliklar 321 274 390 42,4%

. __ AtifToplam_ _ 1912 _ 1910 ___ _3.199 _ 67,5%]
Kisa Vadeli Yukimliltkler 663 735 1.412  92,0%

Uzun Vadeli Yikimltltkler 25 24 27 13,4%

Ozsermaye 1.119 1.048 1.589  51,7%

_______ Toplam Ozsermaye ve Ykumlglokler 1912 _ 1910 3.199 _ 67,5%]
Net Komisyon Gelirleri 366 363 370 A.D

Esas Faaliyet Kari 226 124 180 A.D

Net Kar 204 131 190 A.D.

Personel Sayisi 5.916 5.898 5.933 0,6%

Subeler 234 246 243 -1,2%

irtibat Biirosu 69 64 51 -20,3%

Acente Subeleri 4.406 4.514 4.552 0,8%

iMKB-100 Endeksi ve islem Hacmi

2007 28/03/2008 %D

IMKB-100 39.117 55.698 39.501 -29,1%

IMKB-100 (En Yiiksek) 48.192 58.232 54.708 -6,1%

IMKB-100 (En Dsiik) 31.492 36.630 39.409 7,6%

Giinliik Ortalama Islem Hacmi (Milyon $) 919 1.197 1.266 5,8%
Yurt Disi1 Borsa Endeksleri

2006 2007 28/03/2008 %D

Arjantin Merval 2.090 2.152 2.090 -2,9%

Brezilya Bovespa 44.474 63.886 60.452 -5,4%

Fransa CAC 40 5.544 5.614 4595 -18,2%

Almanya DAX 6.653 8.067 6.560 -18,7%

Hong Kong Hang Seng 19.965 27.813 23.286 -16,3%

Hindistan BSE Sens 13.787 20.287 16.371 -19,3%

Japonya Nikkei 225 17.226 15.308 12.820 -16,2%

Meksika IPC 26.448 29.537 30.090 1,9%

Rusya RTS 1.922 2.291 2.049 -10,5%

Glney Afrika FTSE/JSE 24.915 28.958 29.962 3,5%

Ingiltere FTSE 100 6.221 6.457 5.693 -11,8%

ABD S&P 500 1.425 1.468 1.315 -10,4%

ABD Nasdag 100 1.788 2.085 1.768  -15,2%

A.D.: Anlamli degil

Kaynak: BDDK, Garanti Yatirim, IMKB, MKK, SPK,TCMB, TSPAKB, TUiK, VOB, www.ft.com

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