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Degerli GaNDeM okurlari,

008'in son ceyreginden itibaren kiresel mali

krizin dinya ekonomileri Uzerindeki olumsuz
etkileri ve ardi ardina alinan dnlemler glindemimizi
olusturmaya devam ediyor. Ulkemizde de gelismis
ulkelerdekilere benzer sekilde yeni dnlem paketleri
sunuluyor. Aciklanan tegviklerin reel sektoriin yani
sira finans sektori icin de yapici sonuglar tGretmesini
umuyoruz.

Ote yandan simdilik rakamlar, krizle birlikte serma-
ye piyasamizda faaliyetlerin geriledigini gosteriyor.
2008 yilinda hisse senedi islem hacimlerinde bas-
layan daralma 2009 yilinin ilk aylarinda da stiriyor.
Ote yandan, VOB'un kurulus yillarinda gézlenen hizli
artis da yavasladi. Piyasadaki fiyatlarin gerilemesiy-
le halka arz gibi kurumsal finansman faaliyetleri de
duraklamis durumda.

Araci kurumlarin faaliyet alanlarinda daralma go6-
rilen bu ortamda, sube kapatma, calisan sayisini
azaltma, yetki belgesi iptali gibi tasarruf tedbirlerine
ragmen, sektordeki karlarin geriledigini pek cok plat-
formda dile getiriyoruz. Hatirlanacagi (izere, 2008'in
ilk dokuz ayinda sektoriin net donem kari 2007’nin
ayni dénemine gdre yariya inerek 142 milyon TLye
gerilemisti.

Bu ortamda, Araci Kuruluslar Birligi olarak, sermaye

piyasamizda araci kuruluslar, diizenleyici otoriteler
ve dider ilgili kurumlarla siirekli diyalog halinde ka-
larak, sektdr sorunlarinin gozilmesi igin galismalari-
mizi blyik bir gayretle strdariyoruz.

Araci kuruluglarimizin maliyetlerini distirmek ama-
ciyla, Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasinda alim satim
islemleri (izerinden alinan borsa paylarinin distril-
mesi yonundeki girisimlerimiz sonuca ulasti ve yuz-
binde 5 olan bu oran yilzbinde 4’e indirildi. Benzer
sekilde, IMKB Tahvil ve Bono Piyasasinda uygulan-
makta olan borsa payl orani ve tescil (cretlerinin
disiriilmesi yoniindeki 6nerilerimizi de IMKB'ye
ilettik.

Ayrica, Birligimizin girisimleriyle hisse senedi alim
satim kazanclarinin vergilendirilmesi konusunda
onemli gelismeler yasandi. Gegtigimiz yil yerli yati-
rimcilarin hisse senedi kazanglarindan alinan stopa-
jin %0‘a indirilmesinin ardindan, VOB'da islem go6-
ren hisse senedi kontratlarinin da vergisi %0 olarak
belirlendi.

Diger taraftan, Yatirimcilari Koruma Fonu (YKF)
mevcudunun yatirmcilarin  korunmasi igin yeterli
bulundugu tespitiyle, izleyen yillar igin araci kuru-
luslardan édenti alinmamasi, 2008 yili icin alinmig
olan 6dentilerin de kurumlara iade edilmesi igin SPK
nezdinde girisimde bulunduk. Bunun yani sira yetki
belgesi harglarinin dugurilmesi igin 6nerilerimizi ye-
niden Maliye Bakanhgina ilettik.

Dederli Gyelerimiz,

Kisaca Gzetlemeye calistigim (izere Birligimiz, Uye-
lerimizin kriz ortaminda daha da adirlasan yuklerini
azaltmak igin galismalarini yogun bir sekilde sirdu-
rliyor. Bu vesileyle sizlere de, Birligimizden esirge-
mediginiz bilgi ve tecriibe destedi icin tesekkiirlerimi
sunmak istiyorum.

Saygilarimla,
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IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi
Borsa Paylarn ve Tescil Ucretleri

MKB Tahvil ve Bono Piyasasi'nda uygulanmakta

olan borsa payi orani ve tescil licretlerinin, ser-
maye piyasamizda faaliyet gosteren araci kurulus-
larimizin diinya 6lgegindeki rekabet gtictiniin korun-
masl ve sermaye piyasamizda etkinligin arttirimasi
amaciyla gunimiz ekonomik sartlarina gore yeni-
den degerlendirilmesi yonlindeki goris ve Onerileri-
miz IMKB'ye iletilmistir.

Birligimiz Uyesi banka ve araci kurumlarin goris ve
Onerileri gercevesinde yapilan degerlendirmeler so-
nucunda, IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi borsa payla-
rinin ve tescil Ucretlerinin azaltilmasina iliskin 6neri-
lerimiz asagida sunulmaktadir.

BORSA PAYI

Yiriirliikteki
Borsa Payi

IMKB Repo Ters Repo Pazari

VOB Gelirlerinin Siniflandiriimasi

Ocak 2009 tarihinden itibaren vadeli islem ve

opsiyon piyasasi islemlerinden elde edilen gelir-
ler icin tevkifat uygulanmaya baslanmis ve sdzlesme
turlerine goére farkl tevkifat oranlari belirlenmistir.
Bu cergevede, tevkifat matrahinin tespiti ve zarar
mahsubu uygulamasi acgisindan vadeli islem ve opsi-
yon sdzlesmelerinin siniflandiriimasinda tereddutler
olustugu Uyelerimizce Birligimize iletilmistir.

Bu kapsamda, halihazirda Vadeli islem ve Opsiyon
Borsasi'nda islem gdren;

e Hisse senedi endeksine (IMKB-30 ve IMKB-100)
dayall sdzlesmelere,
« Gosterge DIBS'e dayall faiz s6zlesmesine,
e Ddviz sbzlesmelerine (TL/Dolar ve TL/Euro),
e Emtia sozlesmelerine (Pa-

. muk, Budday, Altin),
Onerilen

Indirim
Orani (%

Onerilen
Borsa Payi

iliskin siniflandirmanin soézles-
meler bazinda agiklanmasinin,
uygulamada karsilasilabilecek

O/N ISIemIer Yiizbinde 0,75 Yiizbinde 0,375 %50 sorunlarln, musterller ile ku-
O/N Islemler %>50 O e e
14:00-17:00 Arasi Ayni Gln Valorli Ylizbinde 6 Yiizbinde 3 _(I)_I?:CEIE\%I Yonundekl glorusl_er!mlz
Y o .C. Maliye Bakanligi Gelir Ida-
Diger Vadeler %50  Baskanlidina iletilmisti
IMKB Kesin Alim Satim Pazari resi Bagkanhgi'na iletilmistir.
Alm/Satim Yuzbinde 1,5 Yilzbinde 1 %33,3 M kul K t
14:00-17:00 Arasi Ayni Gin Valérli  Yizbinde 3 Yizbinde2  %33,3| MeENKul Kiyme
Alim/Satim Yatirim
——— Ortakhiklarinin
] BSMV Miikellefiyeti

Yiiriirliikteki
Tescil Ucreti

Repo Ters Repo Islemleri
O/N Islemler (M)
O/N Islemler (A)

Yiizbinde 1,5
Yizbinde 2,925

(A) Aracl kuruluslar arasinda gergeklestirilen islemler
(M) Araci kurulus-misteri arasinda gerceklestirilen islemler

Yiizbinde 0,375
Yiizbinde 0,375

Indirim

Onerilen
Tescil Ucreti

enkul kiymet yatirm or-
takhklarinin, sermaye
piyasasl faaliyetlerinden kendi
lehlerine bir gelir elde etmek

%75
%87

Diger Vadeler (M) Ylzbinde 6  Yiizbinde 1,5 %?75| amaci glitmedikleri g6z 6nin-
Diger Vadeler (A) Ylizbinde 9 Yiizbinde 1,5 %83| de bulundurularak, kurumlar
Kesin Alim Satim Islemleri vergisi ve gelir vergisi tevkifa-
Alim/Satim (M) Ylzbinde 3 Ylzbinde 1 %67| tinda sadlanan tesviklere pa-
Alim/Satim (A) Ylizbinde 4,5 Yiizbinde 1 %78| ralel olarak, BSMV mikellefi

olarak  degerlendiriimemesi
gerektigine iliskin gorislerimiz
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Haberler

Maliye Bakanlidi'na iletilmisti.

Birligimizin ve Tirkiye Kurumsal Yatirimci Yonetici-
leri Dernegi'nin girisimleri sonucunda; 28.02.2009
tarihli Resmi Gazetede yayinlanan 5838 sayill “Baz
Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” ile
Gider Vergileri Kanununda yapilan degisiklikle men-
kul kiymet yatirim fonlarinin ve menkul kiymet ya-
tinm ortakliklarinin sermaye piyasalarinda yaptiklar
islemler dolayisiyla lehe aldiklan paralar, banka ve
sigorta muameleleri vergisinden istisna tutulmustur.

Lisanslama Sinavina Hazirhk
Egitimleri

3-24 Mayis 2009 tarihlerinde diizenlenecek SPK

lisanslama sinavlarina yonelik olarak, Birligimiz-
ce Temel Diizey, Ileri Diizey, Tiirev Araclar ve Ku-
rumsal Yonetim Derecelendirme Uzmanhdi egitimle-
ri planlanarak Uyelerimize duyurulmustur.

Lisanslama sinavlarina hazirlik egitim tarihleri tablo-
da yer almaktadir. EGitimlere basvurular, egitim ta-
rihinin 3 glin 6ncesine kadar yapilabilmektedir. Egi-
timlerimizle ilgili ayrintili bilgiler internet sitemizde
Egitim bolimui altinda yer almaktadir.

Nisan-Mayis 2009 Lisanslama Egitim Programi

Egitim Tarihi Egitim Adi Lisans Tiirii

13-15 Nisan Ulusal ve Uluslararasi Piyasalar Ileri Diizey 3 gln
18 Nisan Tahvil ve Bono Piyasalari Temel Diizey 1 glin
19 Nisan Diger Tegkilatlanmis Piyasa ve Borsalar Temel Dlizey 1 glin
20 Nisan Muhasebe, Takas ve Operasyon Islemleri Tlrev Araglar 1 glin
21-22 Nisan Genel Ekonomi ve Mali Sistem Ileri Diizey 2 gln
24-27 Nisan Tarev Araclar, Turev Araclarla Arbitraj ve Korunma, Tlrev Araglar 4 glin

Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasalarinin Isleyisi

27 Nisan Hisse Senedi Piyasalari Temel Diizey 1 glin
28-30 Nisan Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Ilgili Mevzuat Temel /ileri Diizey 2> glin
2 Mayis Menkul Kiymetler ve Diger Sermaye Piyasasi Araclari  Temel /ileri Diizey 1 glin
3 Mayis Takas ve Operasyon Islemleri Temel Dlzey 1 glin
2-4 Mayis Finansal Yonetim Ileri Diizey 3 gln
7 Mayis Tlgili Vergi Mevzuat Temel Dizey 1 glin
7-8 Mayis Muhasebe, Denetim ve Etik Kurallar Ileri Diizey 2 glin
9-10 Mayis Genel Ekonomi Temel Dizey 2 gin
9-10 Mayis Ticaret Hukuku ve Borglar Hukuku Ileri Diizey 12 gin
12 Mayis Tigili Vergi Mevzuat ileri Diizey 1 giin
13-14 Mayis Kurumsal Yonetim Kurumsal Yon. Dercelendirme 2 glin
15-16 Mayis Analiz Yontemleri Ileri Diizey 2 gun

Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi
Egitimleri

009 yili icinde yeni dénemde VOB Uye Temsilcisi

ve VOB Uygulama editimleri planlanmig ve Ulye-
lerimize duyurulmustur. Egitim tarihleri tabloda yer
almaktadir.

Nisan 2009 VOB Egitim Programi

Egitim Tarihi
30 Mart - 6 Nisan
7 Nisan

Lisans Yenileme Egitimleri

Egitim Adi
VOB Uye Temsilcisi
VOB Uygulama

6 gln
1 gln

Ocak 2006’dan bu yana Birligimiz tarafindan di-
zenlenen lisans yenileme egitimleri, gectigimiz
ay itibariyle Ankara ve Izmir illerinde de diizenlen-
meye baglamistir. Mart ayinda ayrica ilk defa Kredi
Derecelendirme Uzmanlidi lisans yenileme egitimi
de yapilmistir.

Mart ayinda Istanbul, Ankara ve Izmir'de diizenle-
nen Temel Diizey, Ileri Diizey, Tiirev Araclar, Gay-
rimenkul Degerleme Uzmanhgi ve Kredi Derecelen-
dirme Uzmanld lisans yenileme egitimlerine toplam
450 kisi katilmugtir.

GiNDeM



Haberler

Oniimiizdeki dénemde de, (iyelerimizden gelecek
talepler dogrultusunda, istenilen ilde, 30 kisi ve (ize-
rindeki gruplara, kuruma 0zel lisans yenileme egi-
timleri diizenlenebilecektir. Konuya iligkin bilgiler, 18
Mart 2009 tarihli ve 2009/426 sayili genel mektup
ile Uyelerimize duyurulmustur.

Lisans Basvurularinda Son Durum

irligimizin Lisanslama ve Sicil Tutma Sisteminde

kayith kisi sayisi 27 Mart 2009 tarihi itibariyle
30.033’e ulagmistir. 11.634 kisi, herhangi bir serma-
ye piyasasl kurumunda ¢alismamakta olup bu kisile-
re ait toplam 10.244 adet lisans bulunmaktadir.

Lisanslama sinavlari sonucunda basarili olan aday-
lardan 16.619’unun lisans basvurusu Birligimize
ulasmis olup basvurularin 16.028 adedi sonuclan-
dinlmigtir.

Lisans Basvurulari

Marmara Universitesinde Tanitim

armara Universitesi Bankacillk ve Sigortacilik

Yiiksekokulu Finans Kullbtinlin daveti izerine,
26 Mart 2009 tarihinde Birligimiz Lisanslama ve Si-
cil Tutma Muduru Dr. Gokhan Blyuksengur “Turkiye
Sermaye Piyasasi ve Lisanslama Sinavlari” konulu
bir konusma yapmistir.

Bankacilik ve Sigortacilik Yiiksekokulunun Bankacilik,
Sermaye Piyasasl, Sigortacilik ve Aktliearya Bolimu
2. ve 3. sinif 6grencilerinin ilgi gosterdigi etkinlik-
te, Tlrkiye sermaye piyasasl, lisanslama sinavlarina
giris kosullari, lisanslama sinavlarinda basarili olan-
larin galisabilecekleri sermaye piyasasi kurumlari ve
alternatif is alanlari konularinda bilgi verilmistir.

Basvurulan Onaylanan Sonuglanan

97
97
97
92

98
94
92

94
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Lisans Tiirii Lisans Lisans Basvuru %
Temel Diizey 9,111 8,857
Ileri Diizey 3,858 3,729
Tlrev Araglar 1,197 1,157
Gayrimenkul 1,120 1,031
Dederleme Uzmanhgi

Takas ve Operasyon 402 394
Kredi Derecelendirme 324 305
Kurumsal Yonetim 325 299
Derecelendirme

Sermaye Piyasasinda 231 216
Bagimsiz Denetim

Konut Degerleme 51 40
Toplam 16,619 16,028

Rakamlarla Borsa Disi Islemler

6 Subat 2009 — 26 Mart 2009 tarihleri arasinda

borsa disinda islem goéren 6zel sektor tahvilleri
icerisinde Creditwest Faktoring Hizmetleri A.S. tah-
vilinde, 171 adet s6zlesme ile toplam 18.844.684 TL
islem hacmi gergeklesmistir.
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GOkben Altas
galtas@tspakb.org.tr

Hindistan Sermaye Piyasasi

u calismamizda, gelismekte olan llkeler arasin-

da yer alan ve son yillarda istikrarli bliylimesi
ile dikkatleri geken Hindistanin sermaye piyasasini
incelemekteyiz.

CGalismada, Hindistan hakkinda genel bir bilgi veril-
dikten sonra (lilkenin sermaye piyasasi yapisi ve ku-
rumlarina yer verilecektir. Ulkenin faaliyette olan 19
menkul kiymet borsasi arasinda, islemlerin hemen
hemen hepsinin gergeklestigi iki borsasinin, Hindis-
tan Ulusal Menkul Kiymet Borsasi ile Bombay Men-
kul Kiymet Borsasinin yapisi ve igleyisi daha ayrintili
olarak ele alinmaktadir.

I. GENEL BILGI

Hindistan, 1947 yilinda Mahatma Gandhi'nin énder-
liginde Ingiliz sémiirgesinden kurtularak bagimsizli-
gini ilan etmistir. Hindistan Birligi olan Glkenin ismi,
1950’de Hindistan Cumhuriyeti olarak degistirilmis-
tir. Yonetim sekli federal cumhuriyet olan llke, 28

eyalete ayrilmistir. 3,2 milyon km2 ylzélgima ile
dinyanin en genis alanh 7. llkesi olan Hindistan'in
baskenti Yeni Delhi'dir.

Bagimsizligin ardindan Hindistan ekonomisinde ko-
rumacilik esas alinmig, pek cok sektérde kamu ku-
rumlari 6nemli paya sahip olmustur. 1980'li yillarin
ortasinda baslayan ve 1990’ yillarda devam eden
ekonomik reformlarla liberal ekonomiye gegis ya-
sanmistir. IMF ile yapilan programin gergevesinde
Ozellestirmeler artinlmig, ithalat 6niindeki engeller
disurilmids, hem 6zel hem de yabanci yatirimlarin
Uzerindeki kisitlamalar azaltiimistir. Ayrica; dolaysiz
vergiler distrulmis, kamu harcamalar kisitlanmis-
tir.

Hindistan ekonomisiyle ilgili veriler incelenirken, Gl-
kenin mali yiinin Nisan ayinda basladigi goz 6niine
alinmalidir.

Son yillarda fark edilir bir ekonomik performans
sergileyen Hindistan'da, gecen 3 mali yilda ortala-
ma %9’luk reel biylime gerceklesmistir. Bu oranla
Cin'den sonra en hizl biylyen (lke olmus, 2008
Mart ayi itibariyle gayri safi yurtici hasilasi ilk defa
1 trilyon $'1 gecmistir. Genis bir ylizélgimine sahip
Hindistanin milli gelirinin %18'ini tarim, %19’unu
sanayi, %63’Und ise hizmet sektorl Gretmistir.

1 milyarin Ustlinde nifusla diinyanin en kalabalik 2.
ulkesi olan Hindistanin, igsizlik oraninda kademeli
olarak bir diistis yasanmis, bu oran 2008 Mart itiba-
riyle %7 civarinda kalmistir. 2003 yilinda %4 seviye-
sinde olan enflasyon, ekonomik biyime ve global
alandaki gelismelerin etkisiyle 2008 Mart itibariyle
%6 olmustur.

Dig ticaret dengesi 2003 mali yilinda fazla verirken
daha sonraki dénemlerde agida donlismistir. 2004
yilinda glimrik vergisi oranlarinin disirulmesi itha-
lat artisinda etkili olmustur. 2008 Mart itibariyle Ulke-
nin dis ticaret agigi 16 milyar $ civarindadir. 1990’1
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Hindistan-Genel Ekonomik Biiyiikliikler*

kul Kiymet Kanunu

2003-04 2004-05 2005-06 2006-07 2007-08 UERlIECICIAVRIcle
GSYIH (Milyar $) 553.6 594.8 637.2 713.1  1,089.0| edilen menkul kiy-
GSYIH Degisimi (Reel %) 8.4 7.5 9.4 9.6 9.0| metler icin diizenle-
Kisi Basi GSYIH ($) 519.8 550.6 581.7 660.3 889.0| meler getirilmistir.
Niifus (Milyon Kisi) 1,072.1  1,089.3 11,1064 1,122.0 1,138.5
fssizlik Orani (%) 9.5 9.2 8.9 7.8 7.2| 1992 yilinda ise
Kamu Acigi/GSYH (%) 9.3 8.4 7.3 6.6 6.5 yeni bir kanun ile
Cari Denge (Milyar $) -13.7 -36.6 -51.6 -63.2 -90.1| Hindistan  Menkul
Dis Ticaret Dengesi (Milyar $) 14.1 -5.4 -10.6 -9.8 -16.3| Kiymetler ve Borsa
Dogrudan Yabanci Yatirim (Milyar $) 4.3 6.1 9.0 22.8 24.6| Kurulu (Securities
Dis Borg (Milyar $) 111.6 133.0 138.1 169.7 221.2| and Exchange Bo-
Enflasyon (TUFE) 3.9 3.8 4.4 6.7 6.2| ard of India-SEBI)

Kaynak: Hindistan Merkez Bankasi, Hindistan Maliye Bakanlgi

*Nisan'da baglayan mali yil takvimine gore

yillarin basinda 200 milyon $ seviyesinde olan dog-
rudan yabanci yatinmlar ise 2007 mali yihinda 25
milyar $'a ulagmistir. Dider taraftan, kamu agiginin
milli gelire orani 2003'te %10 iken, 2007'de %6'ya
gerilemistir.

II. SERMAYE PIYASASI YAPISI

Hindistan'da sermaye piyasasinin olusumu 20. yiz-
yilin basina dayanmaktadir. Bu yillarda tlkenin gesit-
li eyaletlerinde yerel veya ulusal menkul kiymet ve
emtia borsalari kurulmustur.

A. Diizenleme

Hindistan'in bagimsizigini ilan etmesinin ardindan,
1949 yilinda yapilan diizenlemelerle Hindistan Mer-
kez Bankasi kurulmustur. Merkez Bankasi, finans pi-
yasalarinin diizenleme ve denetlenmesinden sorum-
lu kurum olarak belirlenmistir.

Diger taraftan, 1956 yilinda yirirlige giren Men-

Hindistan Sermaye Piyasasi Diizenleme Yapisi

Menkul Kiymetler ve
Borsa Kurulu (SEBI)

-Borsalar
-Araci Kurumlar
-Port. Yon. Sti.
-Kredi Der. Sti.

-Halka Acik Sirketler
-Sirket Tahvilleri
-Yatirnm Fonlarn

kurulmustur. SEBI,
menkul kiymet ve
tlrev borsalar,
aracl kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, menkul
kiymet ihrag eden sirketler, kredi derecelendirme
kuruluglari, takas ve saklama kurumlari ile yatirm
fonlari ve yatirnm ortakliklari gibi kurumlarla ilgili da-
zenleme ve denetleme yapmaktadir.

1994 yilinda Merkez Bankasli binyesinde Finansal
Denetleme Kurulu (Board for Financial Supervision-
BFS) olusturulmustur. Merkez Bankasi ayrica, kamu
borclanma araclarinin ihra¢ ve dizenlenmesinden
sorumludur. Ozel sektdr borclanma araclari ile bor-
salarda kote olan kamu araglarinin dizenlemesin-
den ise SEBI sorumludur.

B. Birlikler

Bir sonraki boliimde deginilecek olan, lilkenin 6nem-
li borsalarindan Hindistan Menkul Kiymetler Borsasi
ve Bombay Menkul Kiymetler Borsasina lye olan ku-
rumlarin 6ncliligiinde 1996 yilinda Hindistan Ulusal
Borsa Uyeleri Birligi (Association of National Exchan-
ges Members
of India-ANMI)
kurulmustur.

Merkez Bankasi leus
Birligin baglica

amaci  Uyeler
arasi isbirli-
gi  saglayarak

-Kamu Tahvilleri
-Ddviz Piyasasi

-Bankalar

daha saglikh bir
piyasanin gelisi-
mini saglamak-

Kaynak: SEBI tir. Birlik, piyasa
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ile ilgili cesitli yayinlar hazirlamakta ve diizenledigi
konferans, seminer ve editim programlari ile ka-
muyu ve Uyelerini bilgilendirmeyi amaglamaktadir.
2008 sonu itibariyle 900°'den fazla araci kurum ve
banka ANMI'ye lyedir. Birligin 6zdiizenleyici statiisi
yoktur.

1995 yilinda Hindistan Yatinm Fonlari Birligi (Asso-
ciation of Mutual Funds in India-AMFI) kurulmus-
tur. 2008 sonu itibariyle Birlige Hindistan'da faaliyet
gosteren yerli ve yabanci 33 portfdy yonetim sirke-
ti Gyedir. AMFI'ye Uyelik zorunlu olup, birlik yatirnm
fonu piyasasi icin etik kurallar olusturmustur.

C. Borsalar

Hindistan sermaye piyasasinda borsalarin kurulmasi,
SEBI'nin iznine tabidir. Bu borsalar, faaliyetlerine de-
vam edebilmek igin yetki belgesi almak zorundadir.
2008 sonu itibariyle 24 borsadan 5'inin faaliyeti ge-
sitli nedenlerle durdurulmus olup, 19 borsa aktiftir.

2005 yilinda cikarnlan kanun ile bitin menkul kiy-
met islemi yapan borsalarin 6zel sirket statiisiinde
olmasi sarti getirilmistir. Ayni kanuna gore Uye araci
kurumlarin borsadaki toplam ortaklik payl en fazla
%50 olabilmektedir. Bununla beraber, yasa geregi
borsalarda yabanci sahipligi toplamda %49'u gece-
memekte, tek bir yatinmcinin payi da (yerli veya ya-
banci) en fazla %15 olabilmektedir.

Ulkedeki islemlerin neredeyse tamami Hindistan
Menkul Kiymetler Borsasi ile Bombay Menkul Kiy-
metler Borsasinda gerceklesmektedir. Tabloda da
gorildugu lzere, s6z konusu iki borsa disinda 2007
Nisan-2008 Mart donemi arasinda sadece 3 borsada
islem gergeklesirken, kalan borsalarda islem yapil-

Hindistan Borsalarinda Islemlerin Dagilimi

2001-02 2002-03 2003-04 2004-05 2005-06 2006-07
Ulusal (NSE) 53.4% 80.2% 85.7% 89.5% 89.4% 89.3% 90.3%
Bombay (BSE) 30.2% 15.9% 12.8% 10.1% 10.5% 10.6% 9.6%
Uttar Pradesh 0.7% 1.3% 0.6% 0.2% 0.1% 0.0% 0.0%
Calcutta 10.7% 1.4% 0.3% 0.0% 0.1% 0.0% 0.0%
Delhi 2.5% 0.3% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Ahmedabad 1.6% 0.8% 0.6% 0.1% 0.0% 0.0% 0.0%
Diger 18 Borsa 0.7% 0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Toplam 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

Kaynak: Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler Borsasi

mamistir. Bu nedenle raporumuzda bu iki borsaya,
Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler Borsasi ve Bom-
bay Menkul Kiymetler Borsasina yer verilmistir.

III. HINDISTAN ULUSAL
MENKUL KIYMETLER BORSASI

Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler Borsasi (National
Stock Exchange of India-NSE) 1992 yilinda araci ku-
rum ve bankalarin énderliginde, (ilkedeki diger bor-
salarin aksine 6zel bir sirket statlisiinde kurulmus-
tur. 1994 yilinin Haziran ayinda sabit getirili menkul
kiymetler, Kasim ayinda da hisse senetleri piyasasi
aciimistir. Turev islemleri ise Haziran 2000'de basla-
mistir. Borsanin merkezi Mumbai’de (Bombay) olup,
Ulkenin gesitli yerlerinde 5 subesi bulunmaktadir.

A. NSE Organizasyon ve Ortakhk
Yapisi

Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler Borsasinin ortak-
lan, banka ve sigorta sirketleri gibi finans sektor
kurumlaridir. Daha 6nce deginildigi izere, SEBI'nin
diizenlemesi geredi, borsada islem yapan Uyeler,
borsanin en fazla %50 ortad olabilirken, NSE bu
durumu daha da kisitlayarak, ortaklarin borsada is-
lem yapamamasi sarti getirmistir. Diger bir ifadeyle,
islem yapan Uyeler borsaya ortak olamamaktadir.

2007 yilinda New York Borsasi ile uluslararasi yati-
rim sirketi Goldman Sachs, ABD kokenli 6zel serma-
ye fonu General Atlantic ve dider bir 6zel sermaye
fonu SOFTBANK Asia Infrastructure Fund, NSE’nin
%>5’er payini satin almiglardir. %20 hisseye karsilik
4 yatinrmcinin 6dedigi toplam tutar 460 milyon $ ci-
varindadir. Buradan hareketle, 2007 yilinda NSE'nin

*Nisan’da Baglayan Mali Yil Takvimine Gére
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piyasa degerinin yaklasik 2,3 milyar $ oldugu soyle-
nebilmektedir.

Anonim sirket olan NSE'nin yoénetim kurulu, ortak-
larinin yani sira, hukuk, ekonomi ve vergi gibi alan-
larda uzman, bagimsiz sekt6r temsilcilerinden olus-
maktadir. Halihazirda, kurulda 18 kisi bulunmaktadir.
SEBI'nin atadigi g kisi de yonetim kurulunda yer
almaktadir. Genel madur kurul Gyeleri arasindadir.

Yonetim kurulu cesitli komiteler olusturmustur. Y6-
netim komitesi, borsanin gunlik isleyisini devam et-
tirmektedir. Komite NSE'de islem yapan kurumlarin
(Gyelerin) Ust yoneticileri ve sektér uzmanlarindan
olusmaktadi. NSE, yonetim kurulunda olmayan
Uyelere, komitelerde yer alma imkani saglayarak,
yonetimde stz sahibi olma firsati vermektedir. Yone-
tim komitesinin yani sira, borsa islemlerinde ve ko-
tasyon konularinda rehberlik edilmesi icin danisma
komiteleri yer almaktadir. Danisma komitesi, yine
borsa tyesi kurum yetkililerinden olugsmaktadir.

NSE, ileride deginilecek olan, menkul kiymet ve ti-
rev Urlnlerin takasini yapan Ulusal Menkul Kiymet-
ler Takas Sirketi'nin (National Securities Clearing
Corporation Ltd.-NSCCL) tamamina sahiptir. Ayni se-
kilde, 1999 yilinda kurulan NSE.IT de Borsanin isti-
rakidir. Sirket, mutabakat-takas, risk yonetimi, varlik
yonetimi, internet islemleri, bankacilik ve sigortacilik
gibi konularda sektér katiimcilarina bilgi teknolojile-
ri hizmeti vermektedir. NSE blinyesindeki sirketlerin
bilgi teknolojileri ise NSETECH tarafindan yuratil-
mektedir. Ayrica, veri yayin kurulusu olan DotEX In-

Ul. Saklama
(NSDL)

Kaynak: NSE

%100
Ul Takas NSE Bil. Tek. NSETECH DotEX Int. — >
(NSCCL) (NSE.IT) Ltd.  |EPRTS »
Ortak

ternational Limited, NSE'nin %100 istirakidir.

2003 yiinda kamu kurulusu olarak kurulan Ulusal
Emtia Borsasindaki islemlerin mutabakat ve takasini
Ulusal Emtia Takas Sirketi (National Commaodity Cle-
aring Limited-NCCL) Ustlenmigtir. Sirketin sahipleri
NSE ve Ulusal Emtia Borsasidir. Diger taraftan Ulu-
sal Emtia Borsasinin kuruculari arasinda NSE de yer
almaktadir.

1996 yilinda birkac araci kurum ve NSE'nin énder-
liginde Ulusal Saklama Sirketi (National Securities
Depository Limited—NSDL) kurulmustur. NSDL ile
kiymetlerin elektronik ortamda kaydilestirilmesi sag-
lanmistir.

1998 yilinda NSE ve Standard & Poors kurulusu olan
yerel bir derecelendirme kurumunun ortak girigsimiy-
le Hindistan Endeks Hizmetleri ve Uriinleri Sirketi
(India Index Services and Products Limited-IISL)
kurulmustur. IISL, halihazirda 100’e yakin endeks
hesaplamaktadir.

B. Piyasalar

Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler Borsasinda, hisse
senedi ve yatinm fonlarinin islem goérdiigi Sermaye
Piyasasi (SP), sabit getirili menkul kiymetlerin is-
lem gordiigl Toptan Borglar Piyasasi (TBP) ile tlirev
driinlerin islem gordigi Vadeli Islem ve Opsiyon Pi-
yasas! (VOP) bulunmaktadir.

Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler Borsasinda lye-
lik, islem yapilan
pazarlara godre
degismektedir.
31 Mart 2008
itibariyle, daha
sonra ayrinti-
I incelenecek
olan U¢ piyasa-
da islem yapan
Uye sayilarina
tabloda yer ve-
rilmigtir. Bu ta-
rihte 1.075 olan
dye sayisi 2008
sonunda 987'ye

L

Hin. Endeks
Hiz. ve Uriin
(IISL)

Ul. Emtia
Takas Sti.
(NCCL)
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NSE Uye Sayisi (31.03.2008)

SP,

SP TBP TBP
Anonim Sirketler

Limited Sirketler

Sahislar

Toplam

Kaynak: NSE
dismustdr.

Aracilik faaliyetlerinde bulunacak kisi veya kurum-
larin dncelikle SEBI'den onay almasi gerekmektedir.
Bu bakimdan NSE'ye Uye olmak isteyen kurum veya
kisilerin SEBI'den onay almasi yeterlidir.

Aracilik hizmetlerini en az iki ortadi olan limited
veya anonim sirket seklinde yapilanmis araci ku-
rumlar sirdirebilmektedir. Ayrica, gegmis vyillarda
Turkiye'de “borsa simsarlarl” olarak adlandirilan bi-
reylerin faaliyetine benzer sekilde, borsaya sahislar
da lye olabilmektedir.

Aracilar, Sermaye Piyasasinda ve Toptan Borglar Pi-
yasasina baska bir sart olmadan Uye olabilmektedir.
Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasinda liye olmak igin
ayni zamanda Sermaye Piyasasina da Uye olunmasi
gerekmektedir. Sahislar, Toptan Borglar Pazarina liye
olamamaktadir.

Uyelik icin sahislarda aranan sartlar, limited ve ano-
nim sirketlerin ortak ve yoneticileri icin de gecerlidir.
Uye olmak isteyen kisinin/ortadin en az 21 yasinda,
Hindistan vatandasi, Gniversite mezunu ve minimum
2 yil sektoér deneyimine sahip olmasi gerekmektedir.
Anonim sirketlerde bu sartlara uyan en az iki yone-
tici olmasi zorunludur.

Sermaye vyeterliligi, Uye olunan piyasaya gore fark-
hlik gdstermek-
tedir. SP ve VOP

NSE Sermaye Piyasasi

St ST 2003 2004 2005 2006
tyeligi icin ano- Sirket Sayis| 897 957 1,036 1,158 1,353 1,428
nim  sirketlerin i aca pegeri (Mn. $) 255,871 362,359 515,286 774,641 1,660,308 600,282
sermaye yeterlili- \icjem Hacmi (Mn. $) 199,053 269,656 307,992 433,241 785,076 656,207
gi tabani 10 mil- |vatnm Ortakiigi Sayisi - 4 7 9 1 11
yon Rupi (yakla-  |yQ islem Hacmi (Mn. $) - 52 70 71 65 67
stk 250.000 $) , |Borsa Yatiim Fonlar Sayisi (BYF) 4 5 5 5 1 14
sahis ve limited |BYF islem Hacmi (Mn. $) 113 57 118 176 377 932

sirketlerin ise

GiNDeM

7,5 milyon Rupidir (187.500
$). TBP igin ise taban, bitln
dyeler igin 20 milyon Rupidir
(500.000 $).

SP, TBP,

VOP Toplam

Borsa Uyesi olmayan ancak,
SEBI'den acentelik sertifikasi
alan (sub-broker) kisiler de
anlasmali oldugu borsa lyele-
ri aracidi ile yatinmc emirlerini alabilmektedir. 2008
Mart sonu itibariyle NSE'de acentelik sertifikasi olan
toplam Kisi sayisi 9.000 civarindadir.

Bununla birlikte, 2000 yilindan itibaren internet lize-
rinden islemler yapilabilmektedir. Internet iglemi
yapmak isteyen aracilarin SEBI'den ayrica onay al-
masl gerekmektedir.

1. Sermaye Piyasasi

Sermaye piyasasinda hisse senetlerinin yani sira,
hisse senedine gevrilebilir tahviller, varantlar, yatirm
ortakliklari ve borsa yatinm fonlar islem gérmekte-
dir.

2003 yilinda 897 sirket NSE'de islem gdoriirken 2008
sonunda borsaya kote sirket sayisi 1.428’e gikmistir.
Bununla beraber, sirketlerin piyasa dederi rekor yil
olan 2007'de 1,7 trilyon $’a ulasirken, global piyasa-
larda yasanan dalgalanmayla bu rakam 2008 sonun-
da 600 milyar $'a inmistir. En yiiksek piyasa degeri-
ne sahip 50 sirketin degeri, toplam piyasa degerinin
yaklasik %65’ini olusturmaktadir.

2007 yiinda NSE’deki hisse senedi islem hacmi 785
milyar $'a ulasarak Hindistan'daki islem hacminin
yaklagik Ugcte ikisini olusturmustur. Bunun yani sira,
2007 mali yil icerisinde ilk 100 hisse senedinde kay-

Kaynak: NSE, Diinya Borsalar Federasyonu
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dedilen islem hacmi, toplam islem hacminin %77’si
kadardir. Bu dénemde iglemlerin yaklasik beste bir
yabanci kurumsal yatirrmcilar tarafinda gergeklesti-
rilmistir.

2008 yilinda krizin etkisiyle islemler 660 milyar $'a
gerilemistir. Bu dénemde islemlerin yaklasik %15'i
internet Gzerinden gergeklesmistir.

2002 yilinda islem gérmeye baglayan borsa yatirm
fonlarinin sayisi 2008 sonu itibariyle 14'e yikselmis-
tir. Bunlardan 3'U altina dayanmaktadir. Islem ha-
cimleri ise ayni dénemde 930 milyon $’a ulagmistir.

Ik defa 2004 yilinda islem gérmeye baslayan yatirim
ortakliklarinin sayisi 2008 sonunda 11‘e ulagmistir.
Ancak, islem hacmi 2008'de 70 milyon $ civarinda
kalmistir.

a. Kotasyon

NSE'de ilk defa kote olmak isteyen bir sirketin 6den-
mig sermayesinin minimum 100 milyon Rupi (yakla-
sik 2,5 milyon $), sirketin halka arz edilecek kisminin
piyasa degerinin ise 50 milyon Rupi (yaklasik 1,25
milyon $) olmasi gerekmektedir.

Diger taraftan, kote olmak isteyen sirketin son (g
yillk bagimsiz denetimden gegmis mali tablolarini
NSE'ye gdndermesi gerekmektedir. Sirketin 6zser-
mayesinin negatif olmamasi

e Odenmis sermayesi 200-500 milyon Rupi (yak-
lagik 5-12,5 milyon $) arasinda sirketlerin kotta
kalma aidatlari 70.000 Rupidir (yaklasik 1.800
$).

o Odenmis sermayesi 500 milyon Rupi'nin iizerin-
de olan sirketler ise 70.000 Rupinin yani sira,
500 milyon Rupi'nin lzerindeki her 50 milyon
Rupi’lik tutar icin 1.400 Rupi (yaklasik 35 $) ilave
aidat ddemektedirler.

Ulkedeki diger borsalarda kote olan sirketlerin,
NSE'ye de kote olmasi igin ayni sartlar aranmaktadir.
Ayrica, sirketin diger borsada yil icerisinde, toplam
islem gundnin minimum %?25’inde islem gdrmesi
sarttir. S6z konusu sirketin borsaya kote oldugu son
Ug yil icerisinde de 6zsermayesinin 500 milyon Ru-
pinin (yaklagik 12,5 milyon $) altina inmemesi ge-
rekmektedir. Ayrica bu sirketler son Ug yilin en az
ikisinde temettli dagitmis olmalidir.

b. Hisse Senedi Endeksleri

Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler Borsasinda hisse
senedi endeksleri, daha 6nce deginilen ve borsanin
istiraki olan Hindistan Endeks Hizmetleri ve Uriinleri
Sirketi (IISL) tarafindan hesaplanmaktadir. Uluslara-
rasi bir endeks sirketi olan S&P, IISL'ye danismanlik
yapmaktadir.

NSE'de ilk endeks S&P CNX Nifty adiyla 1996 yilin-

S&P CNX Nifty Endeksi

sartl vardir. Kote olmak isteyen

sirketin daha once duzenleyici | g ggg

kurumlar, ve eger islem gori-

yorsa ilgili diger borsalardan 7,000

disiplin cezasl almamasi gerek- | 6,000

mektedir. 5,000

Kotasyon (creti batlin sirketler | 4,000

icin 25.000 Rupi (yaklasik 625 | 5 44

$) iken, kotta kalma Ucreti sir- '

ketlerin 6denmis sermayesine | 2,000 7

gore degismektedir. 1,000 -

e Odenmis sermayesi 200
milyon Rupiden (yaklasik 5 0 m o o <
milyon $) diisiik olan sirket- T2
lerin yillik aidatlari 28.000 ° 2 <2 °

Rupidir (yaklasik 700 $).
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05-04 -
09-04 ~
01-05 A
05-05 -
09-05 ~
01-06 -
05-06 -
09-06 -
01-07 A
05-07 A
09-07 ~
01-08 ~
05-08 ~
09-08 ~

Kaynak: NSE

TSPAKB



da hesaplanmistir. 21 sektdrden toplam 50 sirket bu
endeks kapsamindadir. Bu sirketler 2008 Ekim itiba-
riyle toplam islem hacminin yaklasik yarisini, toplam
piyasa dederinin de %60nI olusturmaktadir. 2003
yihinda 1.200 puan olan S&P CNX Nifty, 2007 yilinda
7.600 puani gérmdis, 2008 sonunda global krizin et-
kisiyle 3.700 puana kadar dismisttir.

Ayni yil hesaplanmaya baglayan CNX Nifty Junior
endeksi, S&P CNX Nifty endeksinin diginda kalan en
likit 100 hisse senedini hesaplamaktadir. Bu endeks-
lerin yani sira 7 farkl sektorel endeks daha vardir.

c. Piyasa Isleyisi

Seans Saatleri Ulkede elektronik
Ana Seans 9:55-15:30 prtamda |§Iemller
Kapanis Seansi 15:50-16:00| ik defa  NSE'de
Kaynak: NSE baslamistir. Natio-

nal Exchange for

Automated Trading (NEAT) isimli bu elektronik sis-
temde islemler, 4 farkli pazarda yapilir.

Ana pazardaki islemler silrekli mizayede seklinde
gerceklesir. Ana pazar disinda, lot alti islemler igin
ayri bir pazar olugsmustur. Limitli fiziki pazar olarak
adlandirilan bu pazardaki her bir emir en fazla 500
hisseyi icerir. Bu pazardaki islemler NEAT'In lot alti
islemler icin ayrilan béliminde gerceklesmektedir.

Katihmcilarin  belli oldugu islemler igin
alim satimlar ihale pazarinda gergeklesir.
Turkiye'de toptan satis pazarlarindaki is-
lemlere benzer sekilde, NEAT'In ayri bir
béliminde yapilir.

Ileride deginilecedi lizere, Merkez Ban-
kasi bir sirketteki yabanci yatirimcilarin
hisse paylari igin gesitli limitler getirmistir.
Yabanci paylari bu limitlere yaklasan sir-
ketlerde, yeni yabanci islemleri igin Mer-
kez Bankasinin 6n onayi gereklidir. Ancak
1999 yilinda yapilan diizenleme ile yaban-
a kurumsal yatirrmcilarin kendi aralarin-
daki islemler icin Merkez Bankasinin 6n
onayina gerek kalmamistir. NSE de ayni

Saklama

Uyeleri

NEATta ayn bir bolim acmistir. Bdylece, yabanci
yatirmcilar, bu bélimde 6n onaya gerek kalmadan
islem yapabilmektedir. Bununla birlikte, yabanci ya-
tinmcilarin paylari, sirketler igin belirlenen limitleri
asmamalidir.

NSE'de islemler tek bir seansta gergeklesir. 9:55'te
baslayan ana seans, 15:30'a kadar devam etmekte-
dir. 15:50-16:00 arasinda ise kapanis seansi yapil-
maktadir.

d. Mutabakat ve Takas

NSE'de yapilan hisse senedi ve tirev islemlerinin
mutabakat ve takasi Borsanin istiraki olan Ulusal
Menkul Kiymetler Takas Sirketinde (National Securi-
ties Clearing Corporation Ltd.-NSCCL) yapilmaktadir.
NSCCL, ayni zamanda saklama merkezidir.

NSCCL 1995 yilinda kurulmus, bir yil sonra faaliye-
te baglamistir. Merkezi takas kurulusu olan NSCCL,
mutabakat ve takas islemlerini, takas bankalari,
takas Uyeleri ve saklama Uyeleri ile birlikte ylrlt-
mektedir. Borsada islem yapan Uyeler, takas Uyesi
olmak zorunda degildir. Ayni sekilde her takas Uyesi
de borsada islem yapmak zorunda degildir. Takas
Uyesi olmayan ve borsada islem yapan Uyelerin, bu
islemler icin ayri bir takas Uyesi ile anlasmasi gerek-
mektedir.

NSE'de Takas ve Saklama

Bankalari

Takas Uyeleri

yll yabanci kurumsal yatirrmcilarin sade-
ce kendi aralarinda islem yapabilmesi igin

Kaynak: NSE

GiNDeM
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Her takas Uyesinin, ddemeleri yapmasi icin takas
bankalarinda, havuz hesabi agmalari gerekmektedir.
Bdylece 6demeler takas bankalari tarafindan yapi-
labilmektedir. Agustos 2008 itibariyle 13 6zel banka
bu gorevi Ustlenmistir.

Takas ve saklama stireci sekilde detayl olarak veril-
mistir.

1. Borsada gerceklesen alim-satim islemlerinin
detaylari ayni gln igerisinde elektronik ortamda
NSCCL'ye iletilir.

2. Merkezi takas kurumu iglem glnlnden bir gin
sonra, takas lyelerinden iglem icin onay alir ve borg-
larini bildirir.

3-4. Takas Uyeleri, 6demelerin yapilmasi icin takas
bankalari ve saklama tyelerini bilgilendirir.

5-6. Bu kurumlar da 6demelerini yapar veya ala-
caklarini alir.

7-8. Kurumlar édemeler igin takas lyelerine pozis-
yonlarini bildirir

Islemlerin takasi T+2'de tamamlanmaktadir.

2. Toptan Borglar Piyasasi

Bu piyasada hiikiimet ve yerel idarelerin gikardidi is-
kontolu tahvil, degisken faizli tahvil, hazine bonosu,
0zel sektor tahvilleri, depo sertifikalari, finansman
bonolar gibi kamu ve 6zel sektér borglanma araglar
islem gormektedir. 2008 yil sonu itibariyle bu pa-
zarda islem goren sabit getirili menkul kiymetlerin
piyasa degeri 550 milyar $ civarindadir.

islem hacimlerine bakildiginda ise, islemlerin
%99’unun kamu borglanma araclarinda oldugu go-
rilmektedir. Tabloda, karsilastirma acisindan tez-

Hindistan SGMK Islem Hacmi (Mn. $)*
2006-07
578,995
101,054
560
477,381

2007-08
822,699
47,103
645
774,951

Kamu Tahvilleri
NSE Islem Hacmi
BSE Islem Hacmi

Tezgahusti
Ozel Sektér Tahvilleri
NSE Islem Hacmi
BSE Islem Hacmi
Toplam

Kaynak: NSE

584,121 825,932
*Nisan’da baslayan mali yil takvimine gore

iy’ ik e R TN R

gahustu piyasalardaki kamu tahvilleri islemleri ile
ileride incelenecek olan Bombay Borsasindaki (BSE)
islem hacimlerine yer verilmistir.

Kamu sektorl borclanma araclari, merkezi ve yerel
hiikiimetin ihrag ettigi tahvillerin yani sira belediye,
kamu bankasi ve diger kamu birimlerinin gikardigi
bonolardan olusmaktadir. Bu araclar organize bor-
salarin yani sira Merkez Bankasi yonetimindeki elek-
tronik bir platformda da (Negotiated Dealing Sys-
tem-NDS) islem goérmektedir. Bu platform disinda
tezgahUstl veya organize piyasada yapilan islemle-
rin 15 dakika igerisinde NDS'ye bildirilmesi gerek-
mektedir. Kamu menkul kiymetlerinin merkezi takas
kurumu Hindistan Takas Kurumudur (Clearing Cor-
poration of India Ltd).

2007 Nisan-2008 Mart doéneminde NSE'de kamu
tahvillerinde islem hacmi 47 milyar $ civarinda ol-
mustur. BSE'deki islem hacmi ise 650 milyon $ ile bu
seviyenin epey gerisinde kalmistir. Bununla birlikte,
kamu menkul kiymetleri daha ¢ok tezgahlstl piya-
salarda islem gérmekte olup, ayni dénem icinde bu
piyasalardaki islemler 775 milyar $la organize piya-
salardaki islemlerin yaklasik 16 kati kadardir.

Diger taraftan, 6zel sektér borglanma araclar tez-
gahustl piyasada islem gdérememektedir. SEBI'nin
getirdigi dizenlemeye gore bu araglar ancak, hisse
senetleri gibi emir ve fiyat eslestirmesinin yapildigi
organize bir piyasada islem goérebilmektedir. Sade-
ce organize piyasalarda islem gorebilen 6zel sektor
tahvillerinin toplam hacmi ise 3 milyar $ civarinda
olup islemlerin neredeyse tamami NSE'de gercek-
lesmistir.

14
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Toptan Borglar Piyasasindaki
islemler elektronik ortamda,
NEAT'In farkl bir boélimiinde
(NEAT-WDM system) yapilmak-
tadir. islemler siirekli miizaye-
de pazarinda gerceklesebildigi
gibi, taraflarin birbirini tanidig
ikili muizayede pazarinda da
yapilabilmektedir. Bu pazarda
taraflar alim-satim islemlerini
borsaya bildirmektedir.

1.9%

4 49/6

98.1%

Toptan Borglar Piyasasinda is-
lemler, takasi ayni glin igerisin-
de yapilacak kiymetler (repo)
igin 10:00 ile 15:00 arasinda
yapllmaktadir. Diger kiymetler-
de takas T+2'de yapilmaktadir.
Bu tahviller 10:00-17:45 arasinda islem gérmektedir.
Seans baslamadan 6nceki bir saatlik dilimde Uyeler
emir girebilir, ancak islem yapamazlar.

2000-01  2001-02

Borsa, bu piyasadaki farkh Griin ve islem hacimleri-
ne gore aracl kurumlarin yatinmcilardan alabilecegi
maksimum komisyon oranlarini belirlemistir. Orne-
gin, aracl kurumlar kamu tahvil ve bonolarinda 10
milyon Rupi ve alti islem igin %0,25'lik (onbinde
25) komisyon orani uygularken, 100 milyon Rupi ve
daha fazla islem icin %0,05’lik (onbinde 5) komisyon
orani belirlenmistir. Ozel sektér tahvilleri icin bu oran
ise batlin islem hacimleri icin maksimum %1dir.

Ayrica, NSE bu piyasalardaki islemleri tesvik etmek
icin, 2007/04-2008/03 ddnemleri arasinda borsa is-
lem payl almamistir.

2003 yilinda, hiikiimet tahvil ve bonolarinin islem
gdérmesi icin Toptan Borglar Piyasasinin yani sira ayri
bir piyasa aciimistir. Toptan Borglar Piyasasinda ge-
nellikle daha yiiksek islem hacimleri gerceklesmek-
teyken, bu piyasaya bireysel yatirimcilarin gekilmesi
hedeflenmistir. Ancak 2004 yilinda birkag islemin di-
sinda bu piyasada hacim kaydedilmemistir.

3. Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi

Hindistan’da tirev Urlnlerin tezgahistl piyasalarda
islem gormesi 20. yuzyill basglarina dayanmaktadir.

Hindistan'da Tiirev Islemlerin Borsalara Dagilimi
M NSE 1 BSE

0.6% 0.5% 0.0%

99.4% 99.5% 99.3% 100.0% 99.2%

2002-03 2003-04 2004-05 2005-06 2007-08

Kaynak: NSE, Hindistan Merkez Bankasi

Ingiliz sémiiriisti altinda, hisse senetlerine ve dévize
dayali opsiyonlar organize olmayan piyasalarda islem
gormekteydi. 1956 yilinda g¢ikarilan Menkul Kiymet
Kanunu ile opsiyonlar yasaklanmig, 1990 yilinda da
bu yasak kalkmistir. Ardindan Merkez Bankasi tez-
gahiisti piyasalarda, faiz oranlarina, dovize ve diger
drtinlere dayall opsiyon ve swaplara izin vermistir.
Bunun yani sira, emtiaya dayal turev Urinlerin islem
gordiigl emtia borsalari da kurulmustur.

Hindistan’da tlirev drlnlerin organize piyasalarda
islem gdrmesi, ilk defa 2000 yilinda NSE ve Bom-
bay Borsasinda (BSE) gergeklesmistir. Vadeli islem
sdzlesmeleri ve opsiyonlar borsalarda islem géren
drtinlerdir.

Turev islemlerin organize piyasada yapilmaya bas-
ladidi ilk yilda BSE ile NSE arasinda islem hacminde
pek fark yokken, ikinci yildan itibaren aradaki fark
acllmig, NSE ulkedeki islem hacminin neredeyse ta-
mamini (%99) yaratmistir.

2000 yihnda ilk sunulan Grtin S&P CNX Nifty endeksi
vadeli islem kontratlaridir. Bir yil sonra da bu endeks
Uzerine opsiyonlar islem gérmeye baslamistir. 2008
sonu itibariyle 8 farkli endekse dayali opsiyon ve va-
deli islem kontrati islem gérmektedir.

Hisse senedine dayall opsiyon ve kontratlar 2001 yi-
linda islem gérmeye baslamistir. 2008 sonu itibariy-
le 259 hisse senedi lzerine vadeli islem ve opsiyon

GiNDeM
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NSE Tiirev Piyasasi islem Hacmi (Mn. $)
2004 2005
Vadeli islem Sézlesmeleri

2006

Endeks 179,362 279,601 560,199
Hisse Senedi 330,679 510,396 845,065
Faiz Oranlan 44 0 0
Toplam 510,085 789,998 1,405,264

Opsiyonlar

Endeks 21,947 59,988 140,751
Hisse Senedi 38,677 40,233 44,365
Toplam 60,624 100,222 185,116
Kaynak: NSE

yapilmaktadir.

Hisse senedine dayali kontratlar, islemlerin en yogun
oldugu drinlerdir. 2008 yilinda vadeli islem sozles-
melerinde hisse senedine dayal 1 trilyon $'lik, en-
dekse dayal ise 940 milyar $'lik islem hacmi ger-
ceklesmistir. Faiz oranlarina dayali vadeli islemlere
2003 yilinda basglanmig ancak ilk yilin ardindan islem
gerceklesmemistir.

Opsiyon islemleri, vadeli islemler kadar gelismemis
olup, 2008 yilinda endekse dayali opsiyon islem hac-
mi 760 milyar $ civarinda kalmstir.

Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasinda dayanak varlik-
larin temel kriterleri, SEBI tarafindan belirlenmistir.
Dayanak varlidin hisse senedi oldugu durumlarda,
s6z konusu hisseler son 6 ayda islem hacmi ve pi-
yasa dederi en yiiksek 500 hisse senedi arasindan
secilmektedir. Hisselerin son 6 ayda, toplam islem
gununln en az %90'Inda islem gérmesi, halka agik
kisminin piyasa degerinin 500 milyon Rupi'nin (yak-
lagik 12,5 milyon $) altinda olmamasi gerekir.

Bununla birlikte, “¢eyrek sigma emir degeri” (quar-
ter sigma order value) son 6 ay igerisinde 100.000
Rupinin (2.500 $) altinda kalan hisseler dayanak
varlik olamamaktadir. Ceyrek sigma emir dederi,
hisse fiyatini, son 6 ayda hesaplanan standart sap-
masinin dortte biri kadar degistirebilecek ortalama
emir dederini ifade etmektedir. Borsa, belirli aralik-
larla kote hisselerin ceyrek sigma emir dederlerini
hesaplamaktadir.

Ayrica, hisse senetlerinde halka aciklik oranlarinin en

az %20 olmasi gerekmek-
tedir. Dayanak varlik olan
hisse senedi (¢ ay stirey-

2007 2008

818,925 937,883| le bu kriterlere uymadigi

1,677,268  1,025,753| takdirde, bu hisse senedi

0 0| Uzerine yeni kontrat yapi-
2,496,193 1,963,637 lamamaktadir.

Diger taraftan dayanak
varligi endeks olan Grtinler
igin, sdz konusu endeksi
olusturan hisse senetleri-
nin en az %80'inin yukari-
daki kriterlere uymasi gerekmektedir. SEBI'nin daya-
nak varlik igin belirledigi kistaslarina uymayan hisse
senetlerinin endeksteki agirhgr %5’i gegmemelidir.
Hisse senedinde oldugu gibi endeks kontratlari da
Ucg ay slireyle kriterlere uymadigi takdirde, bu en-
deks Uzerine yeni kontrat yapilamamaktadir.

311,068
84,471
395,539

705,649
52,121
757,770

Bu piyasadaki islemler sermaye piyasasina benzer
sekilde NEAT sisteminde gerceklesmektedir. Ayrica,
SEBI tarafindan yetkilendirilmis araci kurumlar in-
ternet Uzerinden islemlerini yapabilmektedir. Seans
9:55'te baslayip 15:30a kadar devam etmektedir.
15:30°da seans sona erdikten sonra 16:15'e kadar
islem dizeltmeleri yapilabilmektedir.

Nakit sekilde takasi gerceklestirilen tlirev Uriinler igin
mutabakat ve takas merkezi, hisse senedi ve sabit
getirili menkul kiymetlerde oldugu gibi NSCCL'dir.

C. NSE Mali Tablolan

2008 Mart itibariyle NSE'nin toplam varliklari, bir 6n-
ceki déneme gore %44 artarak 771 milyon $'a gik-
mistir. Karsilastirilan dénemde islem hacimlerindeki
artisa paralel olarak, faaliyet gelirleri 143 milyon
$’dan 260 milyon $'a ulagmistir. Borsanin toplam net
kari ise 136 milyon $ olmustur.

NSE Konsolide Mali Tablolari (Mn. $)

31.03.2007 31.03.2008
Aktif 536 771
Ozsermaye 415 592
Gelirler 143 260
Net Kar 86 136

16
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IV. BOMBAY MENKUL
KIYMETLER BORSASI

Hindistan'in diger 6nemli borsasi Bombay Menkul
Kiymetler Borsasidir (BSE). 1875 yilinda kurulan
borsa 1956 yilinda Hindistan Menkul Kiymet Kanu-
nuyla diizenlemeye kavusmustur.

A. Ortaklik ve Organizasyon Yapisi

Daha 6nce kooperatif bir yapida olan BSE, Mayis
2005'te gikarllan kanunla anonim sirket stattisiine
gecmistir. Yasa geregi, tUye kurumlar borsanin en
fazla %50 payini satin alirken, kalan hisselerin diger
yatinmcilara satiimasi Mayis 2007'de tamamlanmigs-
tir.

2007 yilinda, NSE'de oldugu gibi yabanci borsalarin
Bombay Borsasina ilgisi artmig; Singapur Borsasi ve
Deutsche Borse BSE'de %5’er paya sahip olmustur.
Deutsche Borse'nin BSE'nin %5’'lik payini 43 milyon
$'a satin aldigindan yola cikarak, 2007 Subat ayin-
da BSE'nin degerinin 860 milyon $ civarinda oldugu
hesaplanmaktadir.

BSE yonetim kurulu bir bagkan ile kamu, kote sir-
ket ve araci kuruluglarn temsil eden yoneticilerden
olusur. Kurul Gyelerinin en fazla dortte biri borsada
islem yapan araci kuruluglarin ydneticileri olmaldir.
Hatirlanacagi lzere, NSE'de araci kurumlar sirket
yonetiminde yer almamaktadir. Kamuyu temsil eden
Uyeleri SEBI atar. 2008 sonu itibariyle, kote sirket-
lerden 4, liye kurumlardan 3 kisi ile SEBI'nin atadigi
2 kisi BSE yonetim kurulu Gyesidir.

B. Piyasalar

Ulkenin en eski borsasi olan BSE'de hisse senetleri,
sabit getirili menkul kiymetler, vadeli islem sdzles-
meleri ve opsiyonlar islem goérmektedir.

Hindistan Ulusal Menkul Kiymetler
Borsasi (NSE) bdliimiinde incelen-
digi lizere, borsada islem yapacak
araci kurumlar SEBI tarafindan yet-
kilendirilmektedir. Uyelik igin NSE'de
aranan sartlar Bombay Borsasinda
da gegcerlidir.

Sirket Sayisi

Kaynak: BSE

GiNDeM

Islem Hacmi (Mn. $)

1. Hisse Senedi Piyasasi

Bu piyasada hisse senetleri ve hisse senedine cev-
rilebilir tahviller islem gdrmektedir. Bombay Borsasi
5.000’e yakin kote sirket sayisiyla Diinya Borsalar
Federasyonundaki muadilleri igerisinde ilk sirada yer
almaktadir. Bununla birlikte, NSE'deki sirketlerin he-
men hemen hepsi ayni zamanda Bombay Borsasina
da kotedir.

Piyasa degerine bakildiginda, kiresel piyasalarda
yasanan krizin etkisiyle, 2007 yilh sonunda 1,8 tril-
yon $ olan kote sirketlerin piyasa degerinin 2008 so-
nunda 647 milyar $'a distiiga gorilmektedir. Diger
taraftan, BSE'ye kote sirket sayisi ve piyasa degerini
incelerken NSE'deki sirketlerin tamamina yakininin
da bu borsaya da kote oldugu goz 6niinde bulun-
durulmalidir.

BSE Hisse Senedi Piyasasi

2007
4,887

2008
4,895

2004
4,730

2005
4,763

2006
4,796

Piyasa Degeri (Mn. $) 383,360 545,430 812,000 1,817,970 646,610

35,361 158,873 213,895 342,571 309,019
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Dider taraftan, sirket sayisi ve piyasa dederi baki-
mindan NSE'yi geride birakan Bombay Borsasinda
islem hacmi, NSE’den daha dustiktir. 2008 yilinda,
borsadaki islem hacmi 309 milyon $ iken, NSE'de
bu rakam 647 milyon $’dir. Bununla birlikte, yak-
lasik 1.300 sirketin kote oldugu NSE'de 2007 yilin-
da sirketlerin hemen hemen hepsi islem gortirken,
BSE’deki 5.000°e yakin sirketin yaklasik tgte birinde
islem gerceklesmistir. Kote sirket sayilarindaki bu
yliksek degerlerin, bir sonraki bolimde dedinilece-
gi lizere kotasyon kogsullarinin Bombay Borsasinda
daha elverigli olmasindan kaynaklandigi distnil-
mektedir.

a. Kotasyon

Borsada islem gorecek sirketin minimum o6den-
mis sermayesi 30 milyon Rupi (yaklasik 750.000
$) olmaldir. NSE'de ise bu rakam 100 milyon Rupi
(2,5 milyon $) olarak belirlenmistir. Diger taraftan,
IMKB'ye ilk defa kote olmak icin gerekli 6zsermaye
8 milyon $ civarindadir.

BSE'ye kote sirketler, piyasa dederi ve sermayesi ba-
kimindan iki farkli siniflandirmaya tabidir. Sirketlerin
kotasyon kosul ve (cretleri de buna gore farklilik
gostermektedir.

Halka agilacak piyasa degeri 250 milyon Rupi (yak-
lagik 6,3 milyon $) ve Ulizeri olan sirketler “buyuk”,
piyasa dederi 50-250 milyon Rupi (1,3-6,3 milyon $)
olanlari ise “kiiguik” sirket kapsamindadir. Diger yan-
dan hatirlanacadi lizere, NSE'ye kote olmak isteyen
sirketlerin halka agik degerinin 250 milyon Rupi‘den
daha az olmamasi gerekmektedir. Diger bir deyigle,
kiguk sirketler BSE'ye kote olabilirken, NSE'ye kote
olma imkani bulamamaktadir.

BSE'de buyk sirketler icin minimum ihrag tutar 100
BSE Kotasyon Kosullar

. Piyasa Degeri
. Odenmig Sermaye

250 milyon Rupi

30 milyon Rupi

. Ihrac Tutarn 100 milyon Rupi

. Ortak Sayisi -

. Brit Gelir (son 3 yil) -
Kaynak: BSE
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50 milyon Rupi
30 milyon Rupi
30 milyon Rupi

30 milyon Rupi

milyon Rupi (yaklasik 2,5 milyon $), kiiglk sirketler
icin bu deder 30 milyon Rupidir (yaklasik 750.000
$). Kliclk sirketlerin ayrica son (g yilda, yillik toplam
gelirlerinin en az 30 milyon Rupi olmasi gerekmek-
tedir.

Hindistanin diger borsalarina kote sirketler de
BSE'ye kote olabilmektedir. Diger borsalarda en az
iki yil kote olmus, 6denmis sermayesi 30 milyon Rupi
(750.000 $) ve 6zsermayesi 200 milyon Rupinin (5
milyon $) Uzerinde olan sirketler, BSE'de de islem
gorebilmektedir. Bu sirketlerin piyasa dederlerinin,
O6denmis sermayelerinin iki kati olmasi ve sirketin
son (g yilda temettl dagitmis olmasi gerekmektedir.
Ayrica, sirketin minimum dortte birinin halka acik ol-
masl kosulu aranmaktadir.

Batlin sirketler ilk defa kote olurken 20.000 Rupi
(500 $) kotasyon licreti verirken, yillik kotta kalma
Ucreti NSE'de oldugu gibi sirketlerin sermayesine
gore degismektedir. Buna gore,

o Odenmis sermayeleri 50 milyon Rupi’den diisiik
olan sirketler yillik 10.000 Rupi (250 $),

o Odenmis sermayeleri 50 ila 100 milyon Rupi
arasinda sermayeye sahip olan sirketler 15.000
Rupi (375 $),

o Odenmis sermayeleri 100 ila 200 milyon Rupi
arasinda olanlar 30.000 Rupi (750 $) kotta kal-
ma Ucreti ddemektedir.

o Odenmis sermayeleri 200 milyon Rupi’den daha
fazla olanlar ise 30.000 Rupi’ye ilave olarak, her
10 milyon Rupi fazla sermaye igin 750 Rupi dde-
mektedir.

Kotasyon kosullarinin yani sira, kotasyon dcretlerinin
de NSE'ye gore BSE'de daha uygun oldugu goriil-
mektedir. Nitekim baslangi¢ kotasyon Ucreti NSE'de
25.000 Rupi iken, BSE'de 20.000 Rupidir.

b. KOBI Pazari-BSE Indonext

2005 yilinda, BSE ve 18 yerel borsa dnderli-
ginde kiiclik ve orta 0lgekli sirketler icin BSE
Indonext adli yeni bir pazar kurulmustur. Bu
pazarda, genellikle yerel borsalara kote sir-
ketlerin, BSE'de de islem gbrmesi 6ngdril-
mustdr.

1.000
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BSE Indonext
2005
524

2006
533

2007

Sirket Sayisi 542

Piyasa Degeri (Mn. $)
Islem Hacmi (Mn. $)
Kaynak: BSE

8,787 11,124 12,674

BSE’de islem yapabilen biitlin Gyeler bu pazarda da
islem yapabilmektedir. Bu pazarda daha énce BSE'de
kote olan kiguk sirketler veya ilgili kosullari yerine
getiren dider kiiclik sirketler islem gorebilmektedir.
BSE Indonext'te islem gdren sirketler, bagka borsa-
larda veya BSE'nin diger pazarlarinda islem géreme-
yecektir.

Ilk defa halka acilmak isteyen veya diger yerel bor-
salarda kote olan sirketler igin ek kotasyon kosullari
getirilmistir. Ornegin sirketin en az 500 ortaginin ol-
masl ve toplam hisselerinin en az dortte birinin hal-
ka acgllmasi gerekmektedir. Ayrica son Ug yildir brit
gelirlerinin 50 milyon Rupi'nin (125.000 $), maddi
varliklarinin da 30 milyon Rupinin (75.000 $) altina
inmemesi gerekmektedir.

2008 yil sonu itibariyle bu pazarda kote sirket sayisi
500 olup, islem hacmi ise 7 milyar $ olmustur. Piya-
sa degeri kuruldugu yildan itibaren 3 kattan fazla
artarak 2007'de 40 milyar $'a ulasmis ancak, 2008
yihinda 11 milyar $'a inmistir. Bu sonucta sirket sayi-
sindaki azalmanin yani sira son yilda yasanan krizin
etkisi olmustur.

c. Piyasa Isleyisi

BSE'de islemler elektronik ortamda, BSE Online Tra-
ding System’de (BOLT) gergeklesir. Seans 9:55'te
baglamakta ve 15:30’a kadar devam etmektedir. Is-
lemler stirekli miizayede ile gerceklesir. Hisse senet-
lerinin yani sira sabit getirili menkul kiymetler igin de
bu sistem kullaniimaktadir.

Sirket sayisinin fazla olmasi kiymetlerin siniflara ay-
rilmasini zorunlu kilmigti. BOLT'ta menkul kiymetler
A, B,C, S, T, F G ve Zolmak lizere farkl pazarlarda
islem gorur. Butln pazarlar igin islem saatleri ayni-
dir.

Yukarida belirtilen kotasyon kosullarini yerine getir-

GiNDeM

12,346 17,718 39,606 10,522

mig buylk sirketler A pazarinda islem go-
rurken, kuguk sirketler B pazarinda islem
gérmektedir. C pazarinda ise bu gruplardaki
kiymetlerin lot alti islemleri yapilmaktadir.

2008
500

7,207 .
S pazan yukarida deginilen KOBI pazari

BSE-Indonext'teki sirketleri temsil etmekte-

dir. F ve G pazarn ise sabit getirili menkul
kiymetleri kapsamaktadir. F pazarinda 6zel sektortin,
G pazarinda kamu sektoriiniin ihrag ettigi kiymetler
islem gormektedir.

Z pazarinda kotasyon kosullarini yerine getirmemis
ve/veya merkezi takas sisteminde (NSDL) kaydiles-
tirilmesi yapilmamis sirketler yer almaktadir. T paza-
rinda, alim-satim islemlerinin takasinda netlestirme
yapilmayan, takasi her islem bazinda yapilan men-
kul kiymetler yer alir.

d. Endeksler

Borsanin ilk endeksi SENSEX 1986 yilinda olusturul-
mustur. Piyasa degerine gore ilk 30 sirket bu endeks
kapsamindadir. 100 sirketi kapsayan BSE100 endek-
si 1996'dan beri hesaplanmaktadir.

Bu endekslerin ardindan, piyasa degeri ilk 200 ve
500 sirketi kapsayan iki endeks ile 13 sektérel en-
deks olusturulmustur. Ayrica, 2005 yilinda KOBI pa-
zarinin kurulmasiyla, bu sirketleri kapsayan iki en-
deks daha sistemde yerini almistir.

e. Mutabakat ve Takas

1999 yilinda BSE ve Ulkenin 6nde gelen bankalari-
nin isbirligiyle Merkezi Saklama Hizmetleri Kurumu
(Central Depository Services Ltd-CDSL) kurulmus-
tur. CDSL'nin kurulmasiyla tlkedeki merkezi saklama
kurulusu ikiye ¢ikmistir. Diger saklama kurulusu ise
daha 6nce deginilen ve NSE'nin istiraki olan Ulusal
Menkul Kiymet Saklama Sirketidir (NSDL). BSE'de
islem yapan araci kurum, {ye oldugu takas sirketin-
den bu hizmetleri almaktadir.

Bombay Borsasinda islem gdren hisse senedi ve sa-
bit getirili menkul kiymetlerin takasi T+2'de yapil-
maktadir.
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2. Sabit Getirili Menkul
Kiymetler Piyasasi

Bombay Borsasinda, merkezi hiki- | Endeks
metin ve eyaletlerin gikardigi tahviller, | Hisse Senedi
depo sertifikalari ve dzel sirketlerin ih- | Toplam
rag ettigi tahviller islem gdrmektedir. LB LLIED
Endeks
Sabit getirili menkul kiymet piyasasi | Hisse Senedi
2001 yilinda agilmistir. NSE'nin ilgili bo- | Toplam
limiinde belirtildigi izere bu piyasada- LGS

ki islem hacimleri kisitlidir. 2008 yilinda
toplam islem hacmi 159 milyon $ civarindadir.

BSE'de ¢zel sektdr tahvilleri ayri bir pazarda islem
gormektedir. Islem hacmi ¢ok diisiik olup, 2008
Mart ayinda biten 1 yillik ddnemde BSE'de islem go-
ren ozel sektor tahvillerinin hacmi 40 milyon $ ol-
mustur.

Daha 6nce de deginildigi gibi sabit getirili menkul
kiymet islemleri BOLT sisteminde gercgeklestirilirken,
islemlerin takasi T+2'de yapilmaktadir.

Bunun yani sira, 2006 yilinda SEBI'den aldidi yetkiyle
BSE, kendi blinyesi ve diger borsalarda islem goren
Ozel sektdr tahvillerindeki gunlik islemlere iligkin
bilgileri konsolide edip kamuoyuna duyurmaktadir.
Bunun icin Hindistan Ozel Sektér Tahvili Raporlama
Platformunu kurmustur. 100.000 Rupi tGzerindeki is-
lemlere bu sistemde raporlanmaktadir.

3. Vadeli islem Piyasasi

BSE'de hisse senedine ve endekse dayali vadeli is-
lem sdzlesmeleri ile opsiyonlar islem gérmektedir. Tlk
defa Temmuz 2000°de BSE Sensex endeksine dayali
kontratlar islem gérmeye baglamistir. 2001'de hisse
senedine dayali opsiyonlar olusturulmustur. Bir yil
sonra da hisse senedine dayall kontratlar islem gor-
meye baglamistir. Tlrev Urlnlerin dayanak varliklari
icin SEBI tarafindan belirlenen ve Ulusal Menkul Kiy-
metler Borsasi (NSE) boéliiminde acgiklanan kriterler
BSE icin de gegerlidir.

Daha o6nce de deginildigi gibi, Hindistan’da vadeli
islemler sadece NSE ve BSE'de yapilmaktadir. Bom-
bay Borsasinda vadeli islemler NSE ile es zamanda

BSE Tiirev Piyasasi islem Hacmi (Mn. $)

Vadeli Islem Sézlesmeleri

2004 2005 2006 2007 2008

696.9 287.3 3,909.7 50,6179 17,637.1
3,085.2 13.9 91.3 2,610.2 28.2
3,782.1 4,000.9 53,228.1 17,665.4

264.8 143.8 0.4 6.9 4.5
183.0 0.5 812.2 0.0 0.0
447.7

baslamasina ragmen islem hacmi NSE'nin gerisinde
kalmistir. 2008 yilinda 18 milyar $ dederinde 3,2 mil-
yon kontrat islem goérmustir. NSE'de ise bu rakam
2 trilyon $'dir. Kontratlarin cogunlugu hisse senedi
endeksine (0zellikle Sensex Uzerine) dayali vade-
li islem stzlesmeleridir. Opsiyon iglemleri ise 2005
Kasim'dan itibaren gerceklesmemistir.

BSE'de tiirev Urlinler NSE'nin aksine, diger piyasa-
lardan ayn bir islem sisteminde, DTSS'de (Derivati-
ves Trading and Settlement System-Tiirev Islem ve
Takas Sistemi) gerceklesir. Takas T+3'te gergeklesir.
Takas ve saklama islemleri diger islemlerde oldugu
gibi NSDL veya CSDL'de yapilmaktadir.

Diger piyasalarda islem yapan lyelerin vadeli islem
piyasasinda da islem yapmasi igin ayr Uyelik sarttir.
Sahislar bu piyasada islem yapamaz. Uyelerin mini-
mum 10 milyon Rupi (250.000 $) 6zsermayeye sa-
hip olmasi gerekir. Uyelerin bu piyasada islem yap-
masi icin ddedikleri yillik aidat ise 100.000 Rupidir
(2.500 $).

C. BSE Mali Tablolan

2005 yilinda anonim sirket stattistine gegen BSE'nin
2008 Mart itibariyle 6zsermayesi 390 milyon $ civa-
rindadir. Mart 2007-Nisan 2008 doneminde net kari
ise 70 milyon $ olmustur. Hatirlanacadi (izere, Bom-

BSE Mali Tablolari (Mn. $)

31.03.2007 31.03.2008
Aktif 270 452
Ozsermaye 231 390
Faaliyet Gelirleri 55 105
Net Kar 29 70
Kaynak: BSE
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Hindistan Sermaye Piyasasinda Yabanci Kurumsal Yatirnmcilar sermayesindeki  toplam

2004 2005 2006 2007 yabanci  kurumsal yati-
Yabanci Kurumsal Yatirimer Sayisi 1.044  1.210 nmci payr %24°U, yaban-
Hisse Senedi Islem Hacmi (Mn. $) cl bireysel yatirmci payi
Alig 40.593 64.871 104.048 196.463 178.881| da %10'u gegememek-
Satig 32.074 54.170 96.055 179.228 192.016| tedir. Bununla birlikte, bu
Net 8.519 10.701 7.994 17.235 -13.135| oranlar sirketin genel ku-
rul karari ve Merkez Ban-
Alig 2996 1.579 2.407 7.660 11.904| kasinin onay! ile %30,
Satis 2.327 2.822 1.526 5.361 8.986| %40 ve %51’e cikabil-
Net 669 -1.242 881 2.299 2.918| mektedir. Merkez Banka-

Kaynak: SEBI

Hindistan'da Yabanci Yatirimlar*

M Yabanci Portfoy Yatirimlar (Mn. $)
W Dogrudan Yabanci Yatinimlar (Mn. $)

15,366

2000-01

Kaynak: Hindistan Merkez Bankasi

bay Borsasina gore islemlerin yogun oldugu Hindis-
tan Ulusal Borsasi (NSE) ayni donemde BSE’nin yak-
lagik 2 kati kadar, 140 milyon $, kar etmistir.

V. YABANCI YATIRIMLAR

1992 yilinda SEBI, yatinm fonlari, emeklilik fonlari,
yatinm ortakliklar gibi yabanci kurumsal yatirimcila-
rin Hindistan sermaye piyasasinda islem yapmasina
izin vermistir. Bu yatinmcilar ayni zamanda Hindis-
tan Merkez Bankasinin da onayina tabidirler.

Merkez Bankasi bir sirketin 6denmis sermayesindeki
toplam yabanci yatirmci paylarina iliskin gesitli li-
mitler belirlemistir. Buna gore, bir sirketin 6denmis

2001-02 2002-03 2003-04 2004-05 2005-06 2006-07 2007-08T

*Nisan'da baslayan mali yil takvimine gore

sI, sirketlerdeki yabanci
yatinmci paylarini guinliik
olarak takip etmekte, li-
mite yaklagmis gsirketleri
belirleyip araci kurumlara
bildirmektedir. ~ Yabanci
pay sinirina %?2 yaklasan
sirketlerde, diger bir ifa-
deyle %10 limit igin %8,
%24 limit icin %22, %30
icin %28 vb., yabanci ya-
tinrmcilarin islem yapabil-
mesi igin araci kurumlar
Merkez Bankasindan onay
almak zorundadir. Merkez
Bankasi ayni zamanda bu
sirketleri kamuoyuna da
duyurmaktadir.

53,969

Diger taraftan, uzun va-
deli yabanci vyatinmlari
tesvik etmek igin, 1 yil-
dan uzun yatirnmlarda te-
mettl ve faiz gelir vergileri %20 yerine %10 olarak
uygulanmaktadir.

Yillar itibariyle Hindistan sermaye piyasasinda ya-
bancl kurumsal yatirmcilarin genel olarak hisse se-
nedi piyasalarini tercih ettikleri gorilmektedir. Sayi-
lari duizenli olarak artan bu yatinmcilar 2007 ve 2008
yillarinda ortalama 370 milyar $'lik islem gercekles-
tirmislerdir. Diger taraftan, 2007 yilinda net 17 mil-
yar $'lik hisse senedi alan yabanci yatirmcilar 2008
yilinda net 13 milyar $ hisse senedi satmislardir.

Yabancl kurumsal yatinmcilar genellikle kamu tah-
villerinden olusan sabit getirili menkul kiymetlerde
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2008 yilinda yaklasik 21 milyar $'lik islem yapmis-
lardr.

Bununla birlikte, daha 6nce de deginildigi gibi 1990’l
yillarda yapilan reformlarla dogrudan yabanci yati-
nmlar énindeki kisitlamalar kalkmisg, yatinmlar tes-
vik edilmistir. Yillar itibariyle Hindistan’daki dogrudan
yabanci yatinmlar ile, yabanci yatinmlarin Hindistan
sermaye piyasalarindaki portféy yatirmlarn grafikte
sunulmaktadir.

VI. GENEL DEGERLENDIRME

Hindistan son yillardaki etkileyici bluyimesi ile dik-
katleri cekmektedir. Son 3 yilda ortalama %9 ekono-
mik blylme sergileyen Hindistan, Uluslararasi Para
Fonu’nun tahminlerine gére 2008 yilinda 1,2 trilyon
$'In Uzerindeki milli geliriyle dinyanin 12. buylk
ekonomisi olmustur.

Sermaye piyasasl faaliyetlerinin diizenleme ve de-
netleme sorumlulugu 1992 yilinda kurulan Hindis-
tan Menkul Kiymetler ve Borsa Kurulundadir (SEBI).
Kamu borclanma araclarinin ihrag ve diizenlenme-
sinden sorumlu olan Merkez Bankasi, ayni zamanda
bankalarin denetleyici organidir.

Hindistan’da 2008 sonu itibariyle sermaye piyasa-
sinda faaliyet gosteren 19 borsa vardir. Ancak is-
lemlerin neredeyse tamami Hindistan Ulusal Menkul
Kiymetler Borsasi (NSE) ve Bombay Menkul Kiymet-
ler Borsasinda (BSE) gergeklesmektedir.

2005 yihinda cikarilan kanunla, borsalarin anonim
sirket statlisiinde olmasi sarti getirilmistir. Borsalar
2007 yilinda sirketlesme stirecini tamamlamiglardir.

Borsada islem yapan Uyeler, yasa geredi borsanin
en fazla %50’'sine sahip olabilmektedir. Bununla bir-
likte, NSE'de oldudu gibi borsalar lye ve ortaklar
tamamen ayristirarak, ortaklarin borsada islem yap-
masina izin vermeyebilmektedir. Her iki borsa yone-
timinde de dlizenleyici otorite olan SEBI temsilcileri
yer almaktadir.

Borsalarin sirketlesme siirecinin baslamasiyla bera-
ber, yerli yatinmcilarin yani sira yabanci sirketlerin
de bu borsalara ilgisi olmustur. 2007 yilinda New
York Borsasl (NYSE) ile 3 uluslararasi sirket, NSE'nin
toplam %20 hissesini satin alirken, Deutsche Borse
ve Singapur Borsasi BSE'de %5’er paya sahip ol-
mustur.

NSE’de 2008 sonu itibariyle 1.400Un Uzerinde hisse
senedi islem gbérmekte olup, senetlerin piyasa de-
deri 600 milyar $ civarindadir. Yillik islem hacmi 660
milyar $ civarindadir.

Ulkenin diger biiyiik borsasi olan BSE’ye kote olan
sirket sayisi ayni dénem igin 4.895’dir. NSE'deki sir-
ketlerin neredeyse tamami ayni zamanda BSE'de de
kotedir. NSE'ye gdre kotasyon kosullari daha elverigli
olan BSE'deki sirketlerin sadece Ugte biri islem gor-
mektedir. Islem hacmi ise 310 milyar $ ile NSE’nin
gerisinde kalmaktadir.

Hindistan'da sabit getirili menkul kiymetler daha
cok tezgahlistli piyasalarda islem gérmektedir. 2007
mali yilinda 822 milyar $ tutarindaki kamu tahvili is-
lem hacminin %94'U tezgahusti piyasalarda, %6's
NSE’de gerceklesmistir. Diger taraftan, 0zel sektor
tahvilleri sadece organize borsalarda islem gorebil-
mektedir. 2007 mali yihindaki 3 milyar $lik toplam
islemlerin hemen hemen hepsi NSE'de gercekles-
mektedir.

Hindistan’da tlrev Urunler ilk defa 2000 yilinda is-
lem gbérmeye baslamistir. Her iki borsada da hisse
senedi ve endekse dayall vadeli islem sdzlesmeleri
ile opsiyonlar islem goérmektedir. Ancak, islemlerin
nerdeyse tamami NSE'de yapilmaktadir. 2008 yilin-
da 2 trilyon $'lik vadeli islem kontrati ile 760 milyon
$’lik opsiyon islemi yapilmistir. Hisse senedine dayali
vadeli islem sodzlesmeleri en gok islem géren Grin-
lerdir.
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Yurtdisinda Sermaye Piyasasi
Calisanlarinin Egitimi

Uclii bir sermaye piyasasi, egitim diizeyi yliksek
sermaye piyasasl ¢alisanlari ve bilingli yatirrmci-
larla mamkan olabilir.

Sermaye piyasalarinin vazgecilmez aktori olan yati-
rimcilarin piyasalarla ilgili trlin, hizmet ve mevzuat
gibi konularda bilinglendirilmesi, sermaye piyasalari
icin dnemli bir unsur olarak ortaya cikmaktadir. Ser-
maye piyasasina fon aktaran yatirmcilarin yiksek
egitim dlizeyine sahip olmasi, piyasalara duyulan
glveni de olumlu etkileyecektir. Bu noktada, cesitli
Ulkelerde uygulanan yatirimci egitim programlarina
iliskin detaylar “Yatirnmci Egitiminde Yurtdisi Uygula-
malan” (Bkz. Sermaye Piyasasinda Giindem No:73)
raporunda incelenmisti.

Yeni Urtnlerin piyasaya sunuldugu, mevzuatin yeni
gelismeler gercevesinde giincellendidi ve uluslarara-
sI piyasalardaki rekabetin hiz kazandigi sermaye pi-
yasalarinda yiiksek egitim diizeyine sahip calisanlar
O6nemli bir yere sahiptir. Calisanlarin yetkinliklerinin
Olclilmesinde genellikle lisanslama sinavlari bir kriter
olarak kullanilirken, mesleki donanimlari egitimler-
le desteklenmektedir. Lisanslama sinavlarina iligkin
uluslararasi uygulamalar “Yurtdisinda Sermaye Pi-
yasasl Calisanlarinin Lisanslanmasi” (Bkz. Sermaye
Piyasasinda Giindem No:79) raporunda ele alinmis-
t1. Bu raporumuzda ise yurtdisinda sermaye piyasasi
calisanlari igin diizenlenen mesleki gelisim egitimleri
incelenmektedir.

Calismamiz, ilgili piyasalardaki egitim faaliyetlerini
hangi kurumlarin ylr{ittiigu ve bu faaliyetlerin icerigi
g6z ondnde tutularak hazirlanmistir. Bu gergevede,
yurtdisinda sermaye piyasasi ¢alisanlari ve yatirim-
cllara yonelik egitimler araci kurulus birlikleri biin-
yesinde ydritilebildigi gibi, birliklerinin veya araci
kuruluglarin istiraki olan 6zel sirketler tarafindan da
ele alinabilmektedir.

Raporda yer alan bazi kurumlarin faaliyetleri ve yapi-

24

siyla ilgili daha detayl bilgi edinmek igin “Yurtdiginda
Araci Kurulus Birlikleri” (Bkz. Sermaye Piyasasinda
Glndem No:79) raporundan yararlanabilirsiniz.

I. ABD

Raporun bu bélimiinde ABD'de Finansal Hizmet-
ler Diizenleme Otoritesi (FINRA) ve Menkul Kiymet
Sektorli ve Finansal Piyasalar Birligi (SIFMA) tara-
findan calisanlara yonelik yiritilen egitim faaliyet-
leri incelenmektedir. FINRA, ABD’de araci kurulusglar
ve sermaye piyasasiyla ilgili 6zdiizenleyici otoritedir.
SIFMA ise ABD'de faaliyet gosteren 650°den fazla
aracl kurum, banka ve portfdy yonetim sirketinin
Uye oldudu, 6zdizenleyici niteligi bulunmayan bir
meslek 6rgutidar.

FINRA tarafindan verilen egitimler 6zellikle sermaye
piyasasl diizenlemeleri ve mevzuata uyum konula-
rinda yogunlasirken, SIFMA tarafindan verilen egi-
timlerin konulari daha genistir.

A. Financial Industry Regulatory
Authority (FINRA)

FINRA sermaye piyasasl calisanlarinin mesleki ge-
lisimlerini etkinlikler, konferanslar, sinif igi egitimler,
Universite programlari ve internet Gzerinden verilen
egitimlerle desteklemektedir.

Etkinlikler: FINRA, cesitli etkinlikler araciligiyla ser-
maye piyasas! ve dizenleyici kurumlarda calisanlari
bir araya getirip gesitli konularla ilgili gérls aligverisi
yapmalarini saglamaktadir.

1. Onleyici Uyum Semineri: 15 sehirde seminerler
seklinde duzenlenen bu etkinlikte mevcut yasal du-
zenlemeler ve mevzuata uyum konulari dederlendi-
rilmektedir. Bu toplantilar araciligiyla, araci kurulus
ve duzenleyici kurumlarda calisanlar bir araya gelip,
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mevzuattaki gtincel gelismeler hakkinda goéris alig-
verisi yapabilmektedir.

2. Aracl Kuruluglarin Uyum Departmani Yoneticileri
Programi: Bu program, ABD Menkul Kiymet ve Bor-
sa Komisyonu (SEC) ve FINRA ortakliginda uyum
departmani yoneticileri igin diizenlenmektedir. Prog-
ramda asadidaki konular ele alinmaktadir.

e Mevcut Dizenleme Cergevesi: Bu seminerde
mevcut dizenleyici sistem dederlendirilmek-
tedir.

e Bilgi Glivenligi ve Korunmasi: Elektronik posta
veya anlik mesajlasma yontemiyle yatirimci-
lara iletilen bilgilendirme mesajlar mevzuata
uyum agisindan degerlendirilmektedir.

o Uriin Bazl Diizenlemeler: Araci kuruluslar ta-
rafindan yatirmcilara sunulan farkh Grinlerin
aracl kurulusglarca denetimiyle ile ilgili bir se-
minerdir.

e Kurum Bazl Dizenlemeler: Araci kuruluslarin
ic denetim sisteminin dederlendirildigi semi-
nerdir.

3. Telekonferans: Sermaye piyasasinda ve dlizenle-
yici otoritelerde calisanlar bir araya gelip glindem-
deki mevzuata iliskin konulari tartismaktadir.

Konferanslar: Sermaye piyasasi calisanlariyla etki-
lesim icinde gergeklesen etkinliklerin yaninda daha
genis capl konferanslarla da egitim verilmektedir.

1. FINRA Yillik Konferansi: Bu konferansta risk yo-
netimi, sigortacilik drlinlerine ait diizenlemeler, So-
runlu Varliklara Destek Programi (TARP) cercevesin-
de maliyet esasina dayanan raporlamalar, yolsuzluk
uygulamalari yasasl, ticaret hukuku davalarindaki
trendler ve siber dolandiricilik gibi konular ele alin-
maktadir. Bu konferansin konusmacilar arasinda
FINRA'dan yetkililer ile araci kurulug yoneticileri bu-
lunmaktadir.

2. Sabit Getirili Menkul Kiymetler Konferansi: Bu
konferansta, mevcut finansal durumun sabit geti-
rili menkul kiymetler Gzerindeki etkileri ile bu etki-
lere dizenleyicileri ve araci kuruluglarin nasil tepki
verdikleri konulari ele alinmaktadir. Bu cergevede,
halihazirdaki sermaye piyasasi mevzuati, mevzuata
uyum, seffaflik ve risk ydnetimi gibi konulara degi-
nilmektedir.

3. Kiigiik Olgekli Sirketler Konferansi: Kiigiik 6lcekli

aracl kurumlara yonelik bu konferans 3 sehirde du-
zenlenmektedir. Sermaye piyasasi mevzuati, mevzu-
ata uyum ve denetim kurallar konferansta ele alinan
konulardan birkacidir.

4. Tanitim Dlzenlemeleri Konferansi: Bu konferans-
ta aracl kuruluslarin kullandigi iletisim araglan ve
yontemleri mevzuata uyum agisindan degerlendiril-
mektedir.

sinif ici Egitimler: Bu egitimler araciligiyla galisan-
lar sermaye piyasasi mevzuati hakkinda bilgi edinme
ve mevcut hukuki konularin ve diizenlemelerin nasil
uygulandigini inceleme firsati bulmaktadir.

1. Sinif I¢i Egitimler: Bu egitimlerde hem diizenle-
melerle, hem de islem goéren Grlnlerle ilgili konular
ele alinmaktadir. Halihazirda 22 konuda sinif ici egi-
tim bulunmaktadir. Kara parayla miicadele, sermaye
yeterliligi, ic denetim, etik kurallar, serbest (hedge)
fonlar ve yatirnm fonlari bu egitimlerde yer alan ko-
nulardan bazilaridir.
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2. Mevzuata Uyum Kampi: Yarim gunlik olan bu
egitim cercevesinde, diizenleyici sistem ve denetim
prosediirleri ele alinmaktadir. Katiimcilara egitim 6n-
cesi okumalari gereken dokiimanlar dagitiimaktadir.
Egitimler, yeni uyum gorevlileri igin olusturulmustur.
Bu nedenle egitimde, diizenleyici sistemde yer alan
kurumlar, bu kurumlarin gorev ve yetkileri ile sirket
icinde mevzuata uyum sisteminin nasil olusturulaca-
g1 gibi temel konular ele alinmaktadir.

Universitﬂe Programlarn: FINRA, Reading ve
Wharton Universiteleriyle birlikte sermaye piyasasi-
na yonelik ortak egitim galismalari yiritmektedir.

1. Wharton Universitesi (ABD): Wharton Universi-
tesinde “Diizenleme ve Uyum Sertifika Programi”
cercevesinde katihmcilara sermaye piyasasi mevzu-
ati ve dizenlemelerinin olusumu, teorisi ve pratik
uygulamalariyla ilgili bir egitim verilmektedir. Kati-
limcilarin 20 giinliik egitim programini en fazla 3 yil
icinde tamamlamasi beklenmektedir. EGitim konulari
3 asamadan olusmaktadir.

e Birinci Asama: Bir haftalik ilk asamada, ABD
sermaye piyasasl dizenlemelerinin temeli, te-
orisi, dlizenleme sistemi ve mevzuata uyumun
cercevesi konulari islenmektedir.

e Ikinci Asama: 4-5 giinliik siiren bu asamada
mevzuata uyum konulari detayli olarak ince-
lenmektedir.

e Uglincii Asama: Bir haftalik siiren tiglincii asa-
mada ise sermaye piyasasl mevzuati ve mev-
zuata uyum konularindaki nianslar ele alin-
maktadir.

2. Reading Universitesi (Ingiltere): Reading Univer-
sitesinde Uluslararasi Sermaye Piyasasi Birligi'nin
(International Capital Market Association-ICMA) bir
merkezi bulunmaktadir. Bu merkez FINRA ile birlikte
diploma ve sertifika programlari vermektedir. Mer-
kezin diizenledigi programlar ise asagidaki gibidir.

e Sermaye Piyasasl, Dlzenlemeler ve Uyum
Yiksek Lisans Programi: Bu program yeni me-
zun olanlar veya sermaye piyasasinda calisan-
lar icin olusturulmustur. Programa tam zaman-
I (10 ay), yari zamanli (18 ay) veya uzaktan
erisim (24 ay) yoluyla katinabilmektedir. Ka-
tilimailar, hisse senetleri, sabit getirili menkul
kiymetler, tiirev Grlnler, finansal piyasalar, di-

zenlemeler, nicel yontemler ile uyum teorileri
ve uygulamalari Gzerine dersler almaktadir.

e Sermaye Piyasasi, Diizenlemeler ve Uyum Dip-
loma Programi: Bu diploma programi uyum
gorevlileri, risk yoneticileri, avukatlar, mufet-
tisler, muhasebeciler basta olmak Uzere ser-
maye piyasasi ¢alisanlari igin olusturulmustur.
Katilimcilar bu programi 1 ile 3 yil arasinda ta-
mamlayabilmektedir. Bu program gergevesin-
de finansal piyasalar, Avrupa sermaye piyasasi
uygulamalari, ¢ikar catismasi ve etik kurallar,
denetim kurallan, piyasanin koétiye kullanil-
masi, ileri dlizey sermaye piyasasi mevzuati ve
mevzuata uyum konularinda 6 ders alinmak-
tadir. Bu derslere ek olarak 2 tane de secmeli
ders alinmasi gerekmektedir.

e Sermaye Piyasasi, Dizenlemeler ve Uyum
Sertifika Programi: Bir haftalik olan sertifika
programinda global piyasalarda uygulanan
sermaye piyasas! dizenlemeleri ve mevzuata
uyum konulari ele alinmaktadir.

e Sermaye Piyasasi, Dizenlemeler ve Uyum
Programi: Sermaye piyasasl calisanlari igin
dizenlenen g glnlik bu programda yerel ve
global bazda mevzuata uyum konulari iglen-
mektedir.

Internet Uzerinden Egitimler: FINRA sunum-
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lar ve videolar ile sermaye piyasasi mevzuatindaki
giincel konulari ele almaktadir. Internet {izerinden
verilen bu egitimler uyum gorevlileri, temsilciler,
operasyon ve gozetim yetkisine sahip galisanlar igin
dizenlenmistir.

Yatinnma Egitimleri: Bu programlara iliskin olarak,
yatinmcilarin finansal piyasalarda yasanan gelisme-
leri hem FINRA'nin internet sayfasindan, hem de
Yahoo, Google, MSN gibi kanallar araciigiyla aninda
ogrenebilmesi igin bir iletisim adi kurulmustur. Ayri-
ca, yatinmcilarin yatinm kararlarinda dikkat etmeleri
gereken hususlarla ilgili bilgiler verilmektedir. (Bkz.
Sermaye Piyasasinda Giindem No:73)

B. Securities Industry and Financial
Markets Association (SIFMA)

SIFMA tarafindan verilen egitimler dérde ayriimak-
tadir.

Devamh Egitim Merkezi: ABD'de sermaye pi-
yasasl galisanlarinin lisanslanmasina iliskin yapilan
dizenlemelere gore araci kuruluslar her sene kendi
calisanlarina yonelik sirket igi lisans yenileme egi-
timleri diizenlemekle ylkumlidir. Egitimlerin igerigi,
araci kurulusun faaliyet alani, beklentileri ve dnce-
likleri gdzetilerek araci kuruluslar tarafindan olustu-
rulmaktadir. SIFMA, Merkez araciligiyla araci kurulus
bazinda sirket ici egitim programlari hazirlamakta-
dir.

Menkul Kiymet Sektorii Enstitiisii (Securities
Industry Institute-SII): 1952 yilinda SIFMA'nin gatisi
altinda kurulan Enstitli, sermaye piyasasi calisanla-
rina yonelik sertifika programi diizenlemektedir. Bu

program cergevesinde galisanlar birbirini izleyen 3
yill boyunca Mart ayinda bir haftalik editimlere katil-
maktadir. 3. yilin ardindan katilimcilara sertifikalari
verilmektedir. Her egitim déneminde 8 veya 9 se-
miner diizenlenmektedir. Seminer konulari agagidaki
gibi siralanmaktadir.

Mesleki Gelisim Seminerleri: SIFMA, sermaye
piyasasinda calisanlarin mesleki becerilerinin gelis-
tirilmesi igin profesyonel gelisim seminerleri diizen-
lemektedir. Birer glinliik egitimlerde menkul kiymet
sektoriinin yapisi ile ilgili temel konularin yaninda,
risk ydnetimi ve tirevler gibi ileri diizey konular ele
alinmaktadir.

SIFMA Yatinnma Egitimi Vakfi: 2008 yilinda ya-
timci egitimi veren 3 vakfin birlesmesiyle olusan
SIFMA Yatinmac Egitimi Vakfi, her yastan kisilere
finans sektoriine ait temel konulara iliskin egitim
programlari sunmaktadir. Diizenlenen 5 egitim prog-
rami asagidaki gibi siralanmaktadir. (Detayl bilgi igin
bkz. Sermaye Piyasasinda Giindem No:73)

e Borsa Oyunu: 4 ve 12. sinif arasindaki 6grenci-
lere birikimlerin ve yatirimlarin temel esaslarini
0gretmeyi amaglayan bir programdir.

e Yatinm Konusunda Makaleler: Ulusal bazda du-
zenlenen bir makale yarigmasidir. Bu yarismada,
ogrenciler verilen senaryolara bagh olarak yati-
rim stratejileri olusturup, bunu yazili olarak sun-
maktadir.

e Yatim Yolu: Bu program aracilidiyla temel fi-
nansal konular ele alinmaktadir.

e Yarnnin Parasi: Yatirmcilarin yatinm Kkararlari
alirken hangi konulara dikkat etmeleri gerektigi-
ne dair bilgilere yer verilmektedir.

Menkul Kiymet Sektorii Enstitiisii Sertifika Programi

1.Yil

Deder Tabanli Karar Verme
Menkul Kiymet Islemlerinin Temeli
Elestirel Distinme

Alginin Giict

Pozitif Elestirinin Glici

Liderlik ve Cesitlilik

Portfdy Performansinin Geligimi
Isletmenin Gegmisi ve Gelecegi

2. Yll

Sirket Yonetimi

Etik Kurallar

Teknik Analiz

Senaryo Planlama
Sirket Yapisinin Degerlendirilmesi

Sirket Kiltrinin Olusturulmasi
Finansal Pazarlama ve Strateji
Cin Sermaye Piyasasi

Kriz Yonetim Stratejileri

Girigsim Sermayesi

Is Anlak

Ileri Diizey Senaryo Planlama
Uluslararasi Yatirim Stratejileri
Nasil Istediginiz Kisi Olabilirsiniz?
Irk ve Cinsiyet Cesitliligi

Finansal Piyasalarda Algi

Acik Oturum

Kaynak: SIFMA

GiNDeM
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e ABD ve Avrupa’daki Sabit Getirili Menkul Kiy-
metlere Yatirrm: ABD ve Avrupa’daki sabit ge-
tirili menkul kiymet piyasasinin isleyisi hakkinda
temel bilgileri inceleyen bir egitim programidir.

II. AVUSTRALYA

Australian Financial Markets
Association (AFMA)

Avustralya Finansal Piyasalar Birligi (AFMA) 1986 yiI-
linda kurulmustur. 2008 sonunda toplam 113 banka,
araci kurum ve fon yonetimi sirketi Birligin Uyeleri
arasinda bulunmaktadir. Birlik, tezgahisti piyasala-
rin diizenlenmesinden de sorumludur. Birligin, mes-
leki gelisim ve finansal hizmetler diplomasi olmak
lzere iki egitim faaliyeti bulunmaktadir.

Mesleki Gelisim Egitimleri: AFMA asagidaki 7
baslik altinda mesleki gelisim egitimleri vermekte-
dir.

Tirev Uriinler

e FElektrige Dayal Tiirev Uriinler
e Yabanci Para Cinsinden Uriinler
e Faiz Oranina Dayali Uriinler

¢ Risk ve Mevzuata Uyum

e Hizmetler

e QOperasyon

Verilen tiim egitimler gesitli bilgi ve tecriibe seviyele-
rine gore farkhlasmistir. Katimcilar kendi beklentile-
rine gore istedikleri seviye egitimlere katiimaktadir.

e 1. Seviye Egitimler: Finans piyasasinda yeni
calismaya baslayan Kkisiler icin dizenlenen bu
egitimlerde sermaye piyasasinin isleyisiyle ilgili
temel konular ele alinmaktadir. Finansal piyasa-
larin yapisi, tezgahisti piyasalar ile bu piyasa-
larda islem goren Urinler, risk yonetimi ve kara
parayla micadele islenen egitim konularidir.

e 2. Seviye Egitimler: Bu egitimler daha o6nce
bahsedilen 7 baslik Uzerine odaklanmaktadir.
1. seviye egitimler gibi finans piyasasinda yeni
galismaya baslayan kisiler igin olusturulmustur.
2. seviye egitimlerde, temel diizey egitim biraz
daha detaylandirilarak finansal Urinler ve bu

\\* m&i" \

drtnlerin igleyisi ele alinmaktadir.

e 3. Seviye Egitimler: Bu egitimlerde, hisse senet-
leri, sabit getirili menkul kiymetler veya portfoy
yonetimi gibi, katiimcinin uzmanlik alanina bagh
konular islenmektedir. Finansal matematik, fiyat-
lama modelleri, islem stratejileri gibi ileri dlizey
konular ele alinmaktadir.

e Diizenleme ve Mevzuata Uyum Egitimleri: Son
olarak, iceriden 6grenenlerin ticareti, kara para
ile mucadele, suistimal, i¢ denetim proseddrleri,
sorumlu muddrlerin gorevleriyle ilgili dlizenleme
ve mevzuata uyum egitimi yer almaktadir.

Finansal Hizmetler Diploma Programi: Bu
program cercevesinde adaylara temel ve uzmanlik
olarak iki modul sunulmaktadir.

Temel modiil, tezgahistlii ve organize piyasalar-
da hizmet veren sermaye piyasasi calisanlar icin
olusturulmustur. Adaylarin yaklasik olarak 6 ayda
bu moduli tamamlamalari beklenmektedir. Moddl-
de yer alan konular asagidaki gibi siralanmaktadir.
Adaylarin bu konulara kendilerinin galismalari bek-
lenmektedir.
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Piyasalar Hakkinda Genel Bilgi
Ekonomi

Finans Piyasasinin Yapisi
Finansal Uriinler

Menkul Kiymetlerin Alm Satimi
Analiz Yontemleri

Risk Yonetimi

Dizenleyici Sistem

Yatirimciya Tavsiye Vermek

Katihmcilarin ayrica temel modulde yarim glnlik bir
seminere katilmalari zorunludur. Ardindan goktan
secmeli bir sinava tabi tutulmaktadir. Bu sinavlar-
dan sonra adaylara basar belgesi verilmektedir. Bu
belge, yatirmcilara danigmanlik hizmeti vermeyen
broker, dealer ve operasyon calisanlari igin olustu-
rulmustur.

Aday, bu konulara ek olarak, beceri modulini geg-
mek igin, calistigi kurumda gorevlendirilmis danig-
manlar tarafindan onaylanmig is deneyimi dosyasini
AFMA'ya sunmasi gerekmektedir. Bu kosullari yerine
getirmis adaylara basari belgesi verilmektedir.

Yatirrm danismanlarinin ise Finansal Hizmetler Diplo-
masi almalar gerekmektedir. Bu anlamda, danisman-
larin temel modile ek olarak, uzmanhk modulinde
yer alan konulardan en az birisini daha tamamlamis
olmasi gerekmektedir. Uzmanlik moduliinde yer alan
konular ise asagidaki gibidir.

e Sabit Getirili Menkul Kiymetler ve Hisse Senet-
leri

e Tirev Uriinler

e Dédvize Dayali Uriinler

e Elektrige Dayal Tirev Uriinler

III. GUNEY KORE

Korean Institute of Financial
Investment (KIFIN)

Kore Araci Kuruluslar Birligi, Kore Portfoy Yonetimi
Sirketleri Birligi, Kore Tirev Araci Kuruluslar Birligi
Subat 2009'da Kore Finansal Yatirim Birligi (KOFIA)
adi altinda birlesmistir. Bu birlesmenin ardindan Bir-
liklerin ylrittigl egitim faaliyetleri KOFIA'ya bagli
ayri bir gati altinda toplanmistir. Bdylece, 1975 yi-

GiNDeM

linda Kore Menkul Kiymet Egitim Enstitlisi olarak
kurulan egitim merkezi, 2009 yilinda Kore Finansal
Yatinm Enstittist (KIFIN) adini almistir. KIFIN, sek-
tor calisanlari icin farkli egitimler sunmaktadir.

Genel Egitim: Sermaye piyasasi hakkinda genel bir
yaklasimin sunuldugu ve Kore sermaye piyasasinin
tanitildigi bir egitimdir. Araci kuruluslarda yeni ca-
lismaya baslayanlar, orta dlizey yoOneticiler ve sube
yoneticileri icin olmak lzere 3 ayn seviyede genel
egitim diizenlenmektedir.

Uzmanlik Egitimi: Hisse senedi, sabit getirili men-
kul kiymetler, tiirev Urlnler, risk ydnetimi, hukuki
diizenlemeler, pazarlama, finansal drinler, varlk
yonetimi ve yatinm bankaciligi bagliklar altinda 38
farkh egitim diizenlenmektedir. Sabit getirili menkul
kiymetlerle ilgili olarak islem gdren temel Urtnler,
varlida dayali menkul kiymetler, tahvillerin halka
arzi; turev Urlnlerle ilgili olarak ise opsiyonlar, diger
tirev Urinler ve finans mihendisligi gibi konular is-
lenmektedir.

Menkul Kiymet Is idaresi Diploma Programi:
Bu program cercevesinde, stratejik yonetim, finan-
sal Uriinler, yatinm bankacihdi ve portfoy yonetimi
Uzerine dersler alinmaktadir. Yaklasik 3 ay stiren bu
programda katimcilar egitimlerinin 1 haftasini Hong
Kong, New York veya Londra’daki gesitli Gniversite-
lerde tamamlamaktadir.

Kiiresel Sermaye Piyasasi Akademisi: 2008 yI-
inda KIFIN btinyesinde kurulan bu programda su-
nulan egitimler ortalama 3-4 ay sirmektedir. Egi-
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timler sirasinda katiimcilar KIFINin Londra ve Hong
Kong'da anlastigi Universitelere gitmektedirler. Aka-
demide yatirrm bankaciligi, risk yonetimi, finansal
urlinler ve mevzuata uyum konulari tizerine egitim-
ler bulunmaktadir.

Yabancilara Kore Sermaye Piyasasini Tanitici
Egitimler: KIFIN'in yurtdisindaki sermaye piyasasi
calisanlari icin iki farklh egitim programi bulunmak-
tadir. Gelismekte olan piyasalarda calisanlar icin
dizenlenen 15 ginlik Kore Sermaye Piyasasl Prog-
raminda, Kore sermaye piyasas! yapisi ve dizen-
lemeleri tanitiimaktadir. Ayni zamanda katiimcilar,
borsa, takas kurumlarn ve araci kurumlar gibi ser-
maye piyasas! faaliyeti gdsteren kuruluslar ziyaret
etmektedir. Ayrica, Cin Sermaye Piyasasi Dlizenleme
Komisyonu igin 6zel bir egitim diizenlenmektedir. Bu
egitimde ise Kore sermaye piyasasinin yapisi, men-
kul kiymet piyasasi ve sermaye piyasasl kanunu gibi
konular ele alinmaktadir.

Internet Tabanh Egitimler: Hisse senedi, sabit
getirili menkul kiymetler, tirev Urinler, risk ydneti-
mi, sermaye piyasasi mevzuati, pazarlama, finansal
urlnler, varlik yonetimi gibi 35 egitime internet (ze-
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rinden ulasilabilmektedir.

Diger Egitimler: Uluslararasi sermaye piyasala-
rinda yapilan CFA (Chartered Financial Analyst) si-
navlarina yonelik egitimler hazirlk egitimleri KIFIN
tarafindan verilmektedir.

IV. HONG KONG

Hong Kong Securities Institute
(HKSI)

Hong Kong sermaye piyasasinda faaliyet gdsteren
araci kuruluglar 1997 yilinda Hong Kong Menkul Kiy-
metler Enstitlisi’'nt (HKSI) kurmustur. Enstitintn
kurulug asamasinda merkezi dlizenleyici olan Men-
kul Kiymet ve Turev Komisyonu (SFC) buraya fon
saglamistir. Limited sirket statlisiinde kurulan Ens-
titi, egitim, seminer ve sinavlarla sermaye piyasasi
calisanlarinin mesleki gelisimine destek vermektedir.
HKSI yonetim kurulunda bagkan dahil olmak Uze-
re 15 Uye bulunmaktadir. Bu Uyelerin (g tanesi SFC
tarafindan atanmaktadir. Dider Uyeler ise finans ku-
rumlarinin Ust dizey yoneticileridir.

Mesleki Gelisim Egitimleri: Mesleki gelisim egi-
timleri g baslik altinda toplanmistir.

1. Menkul Kiymet ve Tiirev Uriinler: Hisse senedi,
sabit getirili menkul kiymetler, tirev Grinler, risk
yonetimi, fon yonetimi, finansal planlama, ser-
maye piyasasi mevzuati, iletisim teknikleri, Cin
sermaye piyasas! Uzerine egitimler verilmekte-
dir.

2. Sigortacilik Uriinleri: Varlik yénetimi, fon ydne-
timi ve alternatif yatinmlar, menkul kiymet ve
tlrev piyasalari mevzuati Uzerine egitimler ve-
rilmektedir.

3. Fon Yonetimi: Zorunlu Bireysel Emeklilik
Otoritesi'nin goérev ve yetkileri, zorunlu bireysel
emeklik sistemi ve fon yonetimi (zerine egitim-
ler dizenlenmektedir.

Ortak Programlar: HKSI, yurtdisinda anlasmali
oldugu universitelerle ortak programlar yiriitmek-
tedir.

1. HKSI Finansal Piyasalar Diplomasi (PDFM): Hong
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Kong Universitesiyle birlikte yiritiilen bir diplo-
ma programidir. PDFM'yi alabilmek igin adayla-
rn 7 dersten basarili olmasi beklenmektedir. Bu
dersler ekonomi, finansal piyasalar ve finansal
drdnler, nicel metotlar ve muhasebe, sermaye
piyasasi mevzuati, kurumsal yonetim, yatirm
analizi ve portféy yonetimidir. Bu programda
basarili olabilmek icin adaylarin bu dersleri 5 yil
icinde gegcmesi beklenmektedir. Program, mer-
kezi dizenleyici SFC tarafindan taninmaktadir ve
bu diplomaya sahip kisiler sermaye piyasasi ¢ali-
sanlari igin yapilan lisanslama sinavlardan muaf
tutulmaktadir.

2. Yatinm Analizi ve Portfdy Ydnetimi Diplomasi:
Bu program Hong Kong Politeknik Universitesi
ve HKSI tarafindan diizenlenmektedir. Program-
da ekonomi, finansal matematik ve istatistik,
muhasebe, sermaye piyasasinin yapisi, portfoy
yonetimi, hisse senedi analizi, tlirev Urinler,
sabit getirili enstriimanlar ve sermaye piyasa-
sI diizenlemeleri Uzerine 9 ders bulunmaktadir.
Katiimcilar toplam 100 saatlik (40 ders) egitim
almaktadir. Bu diplomaya sahip galisanlar lisans
yenileme egitimlerinin bir béliminden muaf tu-
tulmaktadir.

3. Uluslararasi Yatinm Stratejileri Sertifikasi: Prog-
ram, Hong Kong City Universitesi ve HKSI tara-
findan dizenlenmektedir. Katihmcilar, ekonomi,
muhasebe, kurumsal finansman ve hisse senedi,
sabit getirili menkul kiymet ve tiirev degerleme-
leri ve analizleri ile portfdy ydnetimi tGzerine 120
saatlik bir egitim gérmektedir. Bu programda ba-
sarili olan adaylar Sertifikali Uluslararasi Yatirm
Analisti Gnvanini kazanmaktadir. Bu sertifika, 28
ulke tarafindan taninmaktadir.

Sirket Ici Egitimler: HKSI, araci kurum, banka ve
sigorta sirketleri icin sirket ici egitimler diizenlemek-
tedir. EGitim konulari arasinda asadida yer alan 10
konu bulunmaktadir.

Mesleki Ahlak ve Etik Kurallar
Finansal Uriinler ve Analiz
Risk Yonetimi

Mevzuata Uyum ve Hukuk
Para ve Ddviz Piyasalari
Finansal Planlama

Iletisim Teknikleri

GiNDeM

e Menkul Kiymet ve Tirev
e Fon Yonetimi
e Sigortacilik Sektoru

Sermaye Piyasasi Faaliyetlerine Iliskin Ser-
tifikalar: Hisse senedi, tlirev Urinleri, kurumsal
finansman, varlik ydnetimine iliskin sertifika prog-
ramlari bulunmaktadir. Bu gergevede ortalama 3-4
ders alan katihmcilarin bu programlar 2 yil icinde
tamamlamasi gerekmektedir.

Uzaktan Erisim Egitimleri: HKSI, internet (ze-
rinden erigilebilen kitlphane, sunum ve videolarla
sermaye piyasasl ¢alisanlarinin mesleki gelisimlerine
destek vermektedir.

Cin Sermaye Piyasasi Egitimi: HKSI, Cin serma-
ye piyasasinda calisanlara Hong Kong piyasasini ve
dizenlemeleri tanitmak igin egitimler diizenlemek-
tedir.

V. KANADA

Canadian Securities Institute
Global (CSI Global)

Kanada Menkul Kiymetler Enstitiisi (CSI Global),
Ozdlizenleyici bir meslek 6rgiti olan Kanada Yati-
rim Endustrisi Diizenleme Kurumunun (Investment
Industry Regulatory Organization of Canada-IIROC)
bir istirakidir.

Sermaye piyasasl ¢alisanlarinin lisanslanmasina ilis-
kin sinavlari yapan CSI Global, lisanslama sinavlarina
hazirlik egitimleri diizenlemektedir. Ayrica, sirdiir-
digl diploma programlariyla sermaye piyasasi cali-
sanlarinin mesleki gelisimine destek vermektedir.

Egitimler: Tirev Urlinler, mevzuata uyum, birey-
sel bankacilik ve krediler, portféy ydnetimi, yatinm
danismanlidi, sigortacilik, yatirim fonlari, yatirim or-
takliklari ve lisanslama sinavlarina hazirlik egitimleri
bulunmaktadir.

e Kanada Menkul Kiymet Egitimi: Yatinm fonlar,
tlrev Urlnler ve portfoylerin olusturulmasi gibi
konularin ele alindigi egitimler, Kanada sermaye
piyasasinin temel yapisini anlatmaktadir.
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e Kanada Yatirm Fonlari Egitimi: Yatirim fonlarinin
yOnetimi, vergilendirme rejimi, satis temsilcisi-
nin gorev ve sorumluluklar, portféy yoneticile-
rinin roli gibi konularin islendigi bir egitimdir.
Kanada’da yatirm fonu satis temsilcilerinin de
lisans alma zorunlulugu oldugu igin, bu egitim
lisanslama sinavlarina 6n hazirlik imkani ver-
mektedir. Bu editimlere internet (zerinden de
ulagabilen katihmcilar daha sonra CSI Global
blinyesindeki egitimlere katilmaktadirlar.

o Dider egitimler: Tirev Urinler, sigortacilik, port-
foy yonetimi gibi cesitli alanlarda Kkisilerin uz-
manlk alanlarina bagh olarak cesitli egitimler
bulunmaktadir.

Seminerler: CSI Globalin verdigi seminerler iki
baslik altinda toplanmaktadir. Bunlardan ilki, veri-
len egitimleri desteklemek amaciyla diizenlenen se-
minerlerdir. Bu anlamda, menkul kiymetler, yatirim
fonlari, mevzuata uyum ve portféy yénetimi konu-
larinda 4 seminer bulunmaktadir. ikinci olarak ise
sermaye piyasasl dizenlemeleriyle ilgili seminerler
yaplimaktadir. Bu seminerlerin konular arasinda
serbest (hedge) fonlar, etik kurallar, etkili yonetim
ve menkul kiymet sektériinde dolandiricilik bulun-
maktadir.

Ortak Programlar: CSI Global, Dalhousie Univer-
sitesi ve Québec Universitesi ile isbirligi icinde Finan-
sal Piyasalar yliksek lisans (MBA) programi sunmak-
tadir. Ortak programlarda, bazi dersler Universiteler,
bazi dersler ise CSI Global tarafindan verilmektedir.
Internet (izerinden alinabilen bu programda, (ni-
versiteler tarafindan verilen muhasebe, pazarlama,
uluslararasi isletme, kurumsal finansman ve risk yo-
netiminin dahil oldugu 10 zorunlu ders bulunmak-
tadir. Bu derslere ek olarak, katiimcilar CSI Global
tarafindan verilen Kanada menkul kiymetler egitimi-
ni tamamlamak ve portféy yonetimi, yatinm analizi
ve gesitli Griinlerin yer aldigi segmeli dersleri almak
zorundadir.

Sertifikalar ve Unvanlar: CSI Global, finans sek-
térl calisanlari igin gesitli sertifika ve Gnvanlar olus-
turmustur. Bu programlar gergevesinde adaylarin
sertifika veya linvan almak igin girdigi bazi sinavlar
ortaktir.
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CSI Global Sertifika ve Programlar

Emeklilik Programi

Gayrimenkul ve Varlik Yonetimi Uzmanhgi
ipotege Dayali Menkul Kiymet Uzmanhgi
Is Gelistirme Uzmanligi

KOBI Programi

Vergi Uzmanhdi

Yatirim Danismanli§i Programi

Kaynak: CSI Global

Sertifikalar: CSI Global, cesitli konularda sertifika
programlari diizenlemektedir. Adaylarin is gelistir-
me, gayrimenkul ve varlik yonetimi, ipotege dayali
menkul kiymet ve vergi uzmanhdi sertifika program-
larina katilabilmeleri icin en az 2 yillik is tecriibesine
sahip olmasi gerekmektedir. Yatirrm danismanlari,
emeklilik veya sigortacilik uzmanlari, varlik yonetici-
leri, bu sertifika programlarinin hedef kitlesini olus-
turmaktadir.

CSI Global tarafindan ayrica bir KOBI programi da
olusturulmustur. Deneyim sarti aranmayan bu prog-
ramda, KOBI'lere hizmet veren, dzellikle bankacilik
kesimindeki finans sektdrii calisanlarinin egitilmesi
amagclanmaktadir.

Unvanlar: Kanada sermaye piyasasinda calisanlar
CSI Global'in diizenledigi sinavlara girip varlik yéne-
ticisi, yatinm ydnetmeni ve vergi uzmani gibi tinvan-
lar kazanabilmektedir. Mesleki deneyim bu tGnvanlar
alabilmek icin bir kriter olarak kullaniimaktadir. Bir
baska deyisle, tnvanlar finans kuruluslarinda calisan
yoneticiler igin olusturulmustur.

Diger tinvanlardan farkli olarak, “CSI Bireysel Uyesi”

CSI Global Unvanlar

Bankalar Birligi Ozel Uyesi
Bankalar Birligi Uyesi

Bireysel Yatirim Danigsmani

CSI Bireysel Uyesi

Gayrimenkul ve Varlik Yoneticisi
Ipotege Dayali Menkul Kiymet Uzmani
Turev Danismani

Varlik Yoneticisi

Vergi Uzmani

Yatirim Danigmani

Yatirim Yonetmeni

Kaynak: CSI Global
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tnvanini alabilmek igin adaylarin,

e Yatinm yOnetmeni, tirev danismani veya yati-
rim danismani Gnvanlarindan en az birisini almig
olmasi,

e Sermaye piyasasl sektorlyle ilgili en az 5 yillik
deneyime sahip olmasi,

e Sube mudiru, yonetici ve mevzuat sinavlarin-
dan birisinden basarili olmus olmasi,

e Etik kurallar sinavindan basarili olmasi,

gerekmektedir.

Bankalar Birligi Ozel Uyeligi, bireysel ve kurumsal
bankacilik veya krediler gibi bankacilik sektoriyle il-
gili konularin yaninda pazarlama, érgutsel davranis
ve iletisim gibi konularin da ele alindidi bir program-
dir. Bu tnvani alabilmek icin en az 1 yillik bankacilik
tecriibesine sahip olunmasi gerekmektedir.

Bankalar Birligi Uyeliginde ise insan kaynaklari, fi-
nansal sistem ve piyasalar, pazarlama, bilgi islem
teknolojisi, risk yonetimi ve stratejik diistinme ola-
rak 6 sinav alinmaktadir. Program, isletme yonetimi
yuksek lisans programiyla da (MBA) benzerlik gos-
termektedir. Bu program cgergevesinde alinan ders-
ler, Dalhousie Universitesi ve Québec Universitesi ile
CSI Globalin ortaklasa yiriittigi MBA programlarin-
da alinan baz derslerden muafiyet saglamaktadir.

SONUC

Sermaye piyasasl calisanlarinin mesleki gelisimle-
rine iliskin yiritilen egitim faaliyetleri, llkede yer
alan piyasalarin isleyis mekanizmasi ve igslem gdren
Urlinlerin gesitliligi gibi birgok unsur goz 6niine ali-
narak olusturulmaktadir. Dolayisiyla, egitim faaliyet-
lerinde yurtdisi uygulamalar incelendigi zaman (lke
bazinda farklilasan uygulamalar ve konular oldugu
gorulmektedir.

Calisanlara yonelik egitim faaliyetleri meslek orgiit-
lerinin kendi blinyesinde yr(tilebildidi gibi, birlikler
veya aracl kuruluglar tarafindan kurulmus olan sir-
ketler tarafindan da yapiimaktadir.

GiNDeM

Arastirmaya konu (lkelerde, sermaye piyasasi call-
sanlarina yonelik egitim faaliyetlerinin konferanslar,
sirket ici egitimler, sertifika programlari ve Universi-
telerle birlikte yuritilen programlar gibi farkl uygu-
lamalarla yapildigi goriilmektedir.

KAYNAKCA

Amerika Birlesik Devletleri
Finans Sektori Dizenleme Otoritesi (FINRA):
www.finra.org

Menkul Kiymet Sektori ve Finansal Piyasalar Birligi
(SIFMA) : www.sifma.org

Avustralya
Avustralya Finansal Piyasalar Birligi:
www.afma.org

Giiney Kore
Kore Finansal Yatirimlar Enstitlist (KIFIN):
www.ksti.or.kr

Hong Kong
Hong Kong Menkul Kiymetler Enstittist (HKSI):
www.hksi.org

Kanada
CSI Global: www.csi.ca
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Esra Esin Savagan
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GUNDEMDEKI MEVZUAT DEGISIKLIKLERI

art ay! icerisinde, Istanbul Menkul Kiymetler

Borsasinin hisse senetleri piyasasinda ve teski-
lat, gdrev ve galisma esaslarinda diizenleme getiren
yonetmeliklerde ve kiymetli madenler borsalarina
iliskin dizenleme getiren yonetmelikte degisiklige
gidilmistir. Yapilan diizenleme degisikliklerine oku-
yucularimizin mevzuat takibine yardimci olmak ama-
cyla asadida yer verilmistir.

DUZENLEME DEGISIKLIKLERI

ISTANBUL MENKUL KIYMETLER
BORSASI HISSE SENETLERI PIYASASI
YONETMELIGINDE DEGISIKLiK
YAPILMASINA DAIR YONETMELIK

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda faaliyet gés-
teren hisse senetleri piyasasinin galisma esas ve
kurallari 19.02.1996 tarih ve 22559 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi Hisse Senetleri Piyasasi Yonetmeligi (Yonet-
melik) ile belirlenmektedir.

22.03.2009 tarih ve 27177 saylli Resmi Gazete'de
s6z konusu Yonetmelikte degisiklik yapan “Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi Hisse Senetleri Piyasasi
Yonetmeliginde Degisiklik Yapiimasina Dair Yonet-
melik” yayimlanmistir. Dizenleme ile, Yonetmeli-
gin tanimlara iliskin diizenleme getiren 2.,
piyasada islem yapacak olanlarda aranacak
sartlan diizenleyen 4., piyasadaki islem yon-
temini belirleyen 21,, piyasada uygulanacak
yontemler ile islemlerin yiiriitiilmesine iliskin
kurallani belirleyen 22. ve tek iliyenin taraf
oldugu capraz islemlere iliskin diizenlemeler
getiren 24. maddelerinde degisiklige gidilmistir.

Dizenleme, hisse senetleri piyasasinda “piyasa
yapiciligi“na imkan getirmektedir. Degisiklik ile Yo-
netmeligin tanimlar kismina “piyasa yapici” tanimi
eklendigi gorilmektedir. Diizenleme kapsaminda
“piyasa yapicl”, sorumlu oldugu menkul kiymetin

piyasasinin dirist, diizenli ve etkin galismasini sag-
lamak ve likiditeye katkida bulunmak amaciyla faa-
liyette bulunmak Uzere Yonetim Kurulu tarafindan
yetkilendirilmis Borsa Uyesi araci kurulus olarak ta-
nimlanmigtir.

Buna paralel olarak Yonetmeligin 4. maddesi ye-
niden dlizenlenmis ve piyasa yapicilarda aranacak
sartlar belirlenmistir. Piyasa yapicilidi igin basvuran
Borsa Uyeleri arasindan Borsa Yonetim Kurulu ta-
rafindan belirlenen sartlar tasidigi tespit edilenler,
piyasa yapicilik faaliyetlerine baslayabilecektir. An-
cak bunun icin éncelikle Borsa tarafindan hazirlanan
ve SPK tarafindan onaylanmis olan “piyasa yapicilik
taahhitnamesi”ni imzalamalari zorunludur. Piyasa
yapicl Uyenin talebi Uzerine veya belirlenen sartlari
yitirmesi halinde ise, Borsa Yonetim Kurulu tarafin-
dan belirlenen esaslar cercevesinde piyasa yapicilik
yetkisi iptal edilecektir.

Bir piyasa yapici, birden fazla menkul kiymette pi-
yasa yapicisi olarak atanabilecektir. Borsa Yonetim
Kurulu, piyasa yapici Gyenin piyasa yapicilik faaliye-
tinde bulunabilecedi menkul kiymet sayisina sinirla-
ma getirebilecektir.

Dedisiklik, Yonetmelikteki islem yéntemlerine piya-
sa yapiciligini eklemis ve piyasa yapicilik uygulama
esaslarini belirlemistir. Diizenleme kapsaminda “pi-
yasa yapiciligl”, Borsa Yonetim Kurulunca yetkilen-
dirilmis Uyeler tarafindan sorumlu olduklari menkul
kiymetlerin piyasasinin dirist, dizenli ve etkin ga-
ismasini saglamak ve likiditeye katkida bulunmak
amacliyla, Borsa Yonetim Kurulu tarafindan belirle-
nen ilke ve esaslar gergevesinde yurutilen ozellik-
li bir alim satim faaliyeti olarak tanimlanmaktadir.
Piyasa yapici, sorumlu oldugu menkul kiymetlerde
kendi nham ve hesabina alig-satis seklinde cift ta-
rafli kotasyon vererek piyasa olusmasina ve islem
gerceklesmesine katkida bulunacaktir. Ilgili menkul
kiymette sisteme girilen tim alim satim emirleri 6n-
celik kurallarina uygun olarak kendi aralarinda veya
piyasa yapicl kotasyonlari ile esleserek kismen veya
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tamamen isleme doénlsecektir.

Piyasa yapiciiginin uygulanacagi menkul kiymet ve
pazarlar, piyasa yapicinin kotasyon vermesinin zo-
runlu olup olmadigi durumlar, piyasa yapicl tarafin-
dan verilen kotasyonlara iliskin usul ve esaslar ile
piyasa yapicili ortamda uygulanacak emir ve islem
kurallar Borsa Yonetim Kurulu tarafindan ayrica be-
lirlenecektir.

Bir diger diizenleme degisikligi de, tek liyenin taraf
oldugu capraz islemlere iliskin diizenleme getiren
24. maddede gerceklestirilmistir. Degistirilen madde
uyarinca, Borsa Yonetim Kurulu gelisen piyasa ko-
sullarini dikkate alarak islem ydntemlerinin bir kis-
minda veya tamaminda cgapraz islemlere iligkin hi-
kiimlerinin uygulanmamasina karar verebilecektir.

ISTANBUL MENKUL KIYMETLER
BORSASI TESKILAT, GOREV VE CALISMA
ESASLARI YONETMELIGINDE
DEGiSiKLiK YAPILMASINA DAIR
YONETMELIK

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinin gdreyv, yetki ve
sorumluluklari, ig teskilati, yonetim ve galisma kural
ve yontemleri 19.02.1996 tarih ve 22559 sayili Res-
mi Gazete'de yayimlanan Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi Teskilat, Gérev ve Calisma Esaslari Yonet-
meligi (Yonetmelik) ile diizenlenmektedir.

25.03.2009 tarih ve 27180 sayili Resmi Gazete'de
sdz konusu Yonetmelikte degisiklik yapan “Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi Teskilat, Gérev ve Calis-
ma Esaslari Yonetmeliginde Degisiklik Yapilmasina
Dair Yonetmelik” yayimlanmigtir. Dlizenleme ile, Y6-
netmeligin Uyusmazhk ve Disiplin Komiteleri-
ne iliskin diizenleme getiren 28., Bas Hukuk
Miisavirine iliskin hiikiimler getiren 33., bor-
sanin hizmet birimlerini belirleyen 34., Risk
Yonetim, Istatistik, Arastirma ve Hukuk Isleri
Midiirliiklerini diizenleyen 50., 54., 58., 68.
maddelerinde degisiklige gidilmis, Kamuyu Ay-
dinlatma Platformu Isletim Miidiirligii, Ge-
lisen Isletmeler Piyasasi Miidiirliigii, Piyasa,
Uriin Gelistirme ve Ozel Projeler Miidiirliigiinii
kuran 72/A, 72/B, 72 /C maddeleri dlizenlemeye

eklenmig ve istatistik uzmanlarinin gorevlerini
diuizenleyen 55. madde yurirlikten kaldinimigtir.

Yonetmelik degisikligi ile, Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasinin organizasyon semasi yeniden olusturul-
mus ve Kamuyu Aydinlatma Platformu Isletim M-
dirligl, Gelisen Isletmeler Piyasasi Mudirligi ve
Piyasa, Uriin Gelistirme ve Ozel Projeler Midiirliigii
kurulmustur.

Kamuyu Aydinlatma Platformu Isletim Mudirlig,
internet Uzerinden calisan elektronik imza teknolo-
jilerine dayali bir altyapi olan “Kamuyu Aydinlatma
Platformu”nun kullanicilar tarafindan kullanimini
saglamak, stz konusu platforma gonderilemeyip
Borsaya gelen bildirimlerin elektronik ortamda veya
basili ortamda duyurulmasini saglamak, platformun
surekli olarak gelistirilmesine yonelik calismalar yap-
mak, faaliyet konusu ile ilgili olarak Borsa Bagkan-
hidinca verilen diger gorevleri yiiriitmek ile ylkimli
olacaktir. Kamuyu Aydinlatma Platformu Isletim Mii-
dirligi, mudar ile yeterli sayida midir yardimcisi,
uzman, uzman yardimaisi, sef, sef yardimcisi, servis
elemani ve arsiv gorevlisinden olusacaktir.

Gelisen Isletmeler Piyasasi Midiirligi, gelisme ve
blylme potansiyeline sahip sirketlerin sermaye pi-
yasalarindan fon saglamalarina imkan tanimak (ize-

GiNDeM
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re Borsada pazarlar olusturulmasi ve igletiimesiyle
gorevli olacak olup, mudir, yeterli sayida mudur
yardimcisi, eksper, eksper yardimcisi, 6zel ihtisas
personeli, sef, sef yardimcisi ve servis personelin-
den olusacaktir.

Piyasa, Uriin Gelistirme ve Ozel Projeler Miidiirliigdi,
piyasa katihmcilarinin ihtiyaglarina uygun yeni trn,
pazar ve piyasalarin gelistiriimesi ile gérevli olacaktir.
Piyasa, Uriin Gelistirme ve Ozel Projeler Miidiirliigdi,
mudur ile yeterli sayida mudiir yardimcisi, uzman,
uzman yardimaisi, sef, sef yardimcisi ve 6zel ihtisas
personeli ile servis personelinden olusacaktir. Her
bir is bazinda, is ile ilgili birimlerden uzman personel
Baskan onayi ile gegcici slireyle mudurliikte gorev-
lendirilebilecektir.

KIYMETLI MADENLER BORSALARININ
KURULUS VE CALISMA ESASLARI
HAKKINDA GENEL YONETMELIKTE
DEGiSiKLiK YAPILMASINA DAIR
YONETMELIK

Turkiye'de faaliyette bulunan kiymetli madenler
borsalarinin kurulus, yénetim, calisma, gbzetim ve
denetleme esaslari 03.04.1993 tarih ve 21541 sa-
yil Resmi Gazete’de yayimlanan Kiymetli Madenler
Borsalarinin Kurulus ve Calisma Esaslari Hakkinda
Genel Yonetmelik (Yonetmelik) ile belirlenmektedir.

26.03.2009 tarih ve 27181 sayili Resmi Gazete'de
s6z konusu Yonetmelikte degisiklik yapan “Kiymetli
Madenler Borsalarinin Kurulus ve Calisma Esaslari
Hakkinda Genel Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasi-
na Dair Yonetmelik” yayimlanmistir. Dlizenleme de-
gisikligi ile Borsa Yonetim Kurulunun yapisina
iliskin diizenleme getiren 13. maddesi yeniden
dizenlenmistir.

Borsa Yonetim Kurulu, bir bagskan ve dort tyeden
olusmaktadir. Borsa Bagkani Yonetim Kurulunun do-
gal Uyesi ve baskanidir. Daha 6nce Borsa Yonetim
Kurulunun iki tiyesinin, genel kurulda en ytiksek oya
sahip grubu olusturan on tyenin temsilcilerinden, bir
Uyesinin bankalarin ve menkul kiymet araci kurum-
larinin temsilcilerinden, bir diger lyesinin de kiymet-
li madenler araci kurumlarinin ve yetkili miessese-
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lerin temsilcilerinden olusacadi diizenlenmekteydi.
Degisiklik ile, Borsa Yonetim Kurulunun iki Gyesinin,
genel kurulda en yliksek oya sahip grubu olusturan
on Uyenin temsilcilerinden, diger ikisinin ise en yiik-
sek oya sahip grubu olusturan on lye disinda kalan
Uyelerin temsilcilerinden olusacadi diizenlenmistir.

Her grup, temsilcisini ve temsilcisinin gdrevinin sona
ermesi halinde onun stiresini tamamlamak (izere
gorev alacak yedek Uyeyi, genel kurulda kendi ara-
sindan gizli oyla sececektir. Uyelige secilecek temsil-
cilerin ve yedek uyelerin, temsil ettikleri kuruluglar-
da imzaya yetkili olmasi zorunludur. imza yetkisinin
kalkmasi halinde, Yonetim Kurulu Gyeligi kendiligin-
den sona erecektir. Uyenin ve temsil ettigi kurulusun
durumu derhal Yonetim Kuruluna bildirmesi zorunlu-
dur. Aksi halde dogacak zararlardan, bildirimde geci-
ken Uye ve temsil ettigi kurulus sorumlu olacaktir.

Dizenleme uyarinca, Yonetim Kurulu Gyeleri doért
yil icin segilir. Yonetim Kurulu tyelerinden biri, her
yill olagan genel kurul toplantisinda yenilenecektir.
Yonetim Kurulu ilk toplantisinda kendi Uyeleri ara-
sindan bir bagkan vekili seger. Borsa Yonetim Kurulu
Uyeliklerinin sire dolmadan bosalmasi halinde, ye-
rine ayni grubun yedek Uyesi geger ve gérevi sona
eren Uyenin siresini tamamlar. Sire dolmadan bu
tyeligin de bosalmasi halinde ilk genel kurula kadar
gorev yapmak lizere Yonetim Kurulunca lye segimi
yapilacaktir.
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GiNDeM

Yurtici Yerlesiklerin Yatirim Tercihleri

Milyon TL 2009/01
TL Mevduat 209.846 268.803 266.610 -1%
DTH 104.196 127.823 129.194 1%
Katilim Bankalarinda Toplanan Fonlar 14.828 18.796 19.863 6%
DIiBS 56.851 62.747 64.825 3%
Eurobond 4.281 4.478 5.156 15%
Yatirim Fonlari 26.498 24.200 26.147 8%
Repo 2.733 2.199 1.826 -17%
Emeklilik Yatinm Fonlari 4.559 6.042 6.563 9%
Hisse Senedi 31.246 19.623 19.634 0%
Toplam _ 455.038 534.711 539.818 1%
Yurtdisi Yerlesiklerin Yatirim Tercihleri
Milyon TL 2009/01
Hisse Senedi 81.085 35.417 40.944 16%
DiBS 36.618 30.221 29.704 -2%
Eurobond 432 927 1.193 29%
Mevduat 5.735 9.972 10.466 5%
Toplam _ 123.870 76.537 82.307 8%

Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri

Milyon TL

Milyon $

Halka Acik Kismin Piyasa Dederi (Milyon $)
Ortalama Halka Aciklik Orani

335.948
289.986
91.364
32%

2008 27/03/2009

182.025
119.698
36.816
31%

182.368
110.166
32.964
30%

0,2%
-8,0%
-10,5%
A.D.

iMKB'de islem Goren Hisse Senedi Sayisi

2008 27/03/2009

%D

Islem Goren Sirketler 319 317 315 -0,6%

islem Goren Borsa Yatirim Fonlari 8 9 9 0,0%
Birincil Halka Arzlar

2007 2008 27/03/2009 %D

Toplam Hacim (Milyon $) 3.389 1.895 0 A.D.

Sirket Sayisi 11 3 0 A.D.
Halka Acik Sirket Karlihdi

2005 2006 2007 %D

Kar Eden Sirket Sayisi 231 219 249 13,7%

Zarar Eden Sirket Sayisi 79 100 67 -33,0%

Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon TL) 17.103 22.575 31.807 40,9%

Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Milyon TL) -2.458 -1.271 -713  -43,9%

Toplam Kar/Zarar (Milyon TL) 14.645 21.303 31.094 46,0%

Kurumsal Yatirnmci Portfoy Bilyiikligii

Milyon $

2008 27/03/2009

A Tipi Yatinm Fonlari 762 365 367 0,4%
B Tipi Yatinm Fonlari 21.670 15.253 16.949 11,1%
Emeklilik Yatinnm Fonlari 3.813 4.193 4.134 -1,4%
Borsa Yatinnm Fonlari 226 128 122 -4,8%
Yatirim Ortakliklari 317 152 157 3,1%
Gayrimenkul Yat.Ort. 2.723 776 807 3,9%
Risk Sermayesi Yat.Ort. 63 27 27 1,3%
Toplam 29.574 20.895 22.563 8,0%
Kurumsal Yatinmcl/GSYH 4,0% 3,3% 3,9% A.D
Yatirinmc Sayisi
p[11:] 2009/02
Yatirimci Sayisi 940.766 989.853 998.689 0,8%
Yabana Yatirnmai islemleri
Milyon $ pA[11:] 2009/02
Hisse Senedi Saklama Bakiyeleri 70.213 27.297 21.886 -19,8%
Saklamadaki Payi 72% 67% 64% -5,8%
Hisse Senedi islem Hacimleri 144.143 142.126 8.670 A.D
Islem Hacmi Payi 24% 27% 16% A.D
Net Hisse Senedi Yatirimi 4.533 -2.988 -589 A.D
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TSPAKB Uyeleri

2007 2008 27/03/2009 %D
Araci Kurumlar 104 104 104 0,0%
Bankalar 41 41 41 0,0%
Toplam 145 145 145 0,0%

iIMKB islem Hacimleri*
Milyar $ 2007 2008 2009/02 9/0D

Hisse Senedi Piyasasi
Araci Kurum 602 514 55 A.D.

Tahvil-Bono Kesin Alim-Satim Pazari
Araci Kurum 106 95 17 A.D.
Banka 800 681 117 A.D.
TCMB+Takasbank 0 0 0 A.D.

Toplam 906 776 134

Repo-Ters Repo Pazari
Araci Kurum 762 852 97 A.D.
Banka 3.239 3.704 384 A.D.
TCMB+Takasbank 300 288 119 A.D.
Toplam 4.300 4.844 599 A.D.

*:Alim-Satim Toplamudir.

VOB Verileri*
2009/02
Islem Goren Kontrat Sayisi (Milyon Adet) 24 54 13 A.D.
Hacim (Milyon TL) 236.071 415.925 73.681 A.D.
Aclk Pozisyon (Dénem Sonu) 234.717 209.382 262.064 A.D.|

*:Alim-Satim Toplamudir.

Araci Kurumlarla ilgili Veriler

Milyon TL
Dénen Varliklar 2.292 3.377 3.743 10,8%
Duran Varliklar 393 464 520 12,1%
. ____ AcifToplam___ _2.685 _ __ 3841 ___ 4263 _ 11,0%)
Kisa Vadeli Yikimlliikler 1.003 1.641 2.012 22,6%
Uzun Vadeli Yukumlaltkler 34 46 52 12,2%
Azinlik Paylari 149 212 178 -16,3%
Ana Ortaklik Ozsermaye 1.500 1.942 2.022 4,1%
. Toplam Ozsermaye ve Yukomlulikler _  2.685 _ 3841 _ __ 4263 _ 11,0%
Net Komisyon Gelirleri 509 605 392 A.D.
Faaliyet Kari/Zarari** 172 303 82 A.D.
Net Kar 188 309 142 A.D.
Personel Sayisi 5.898 5.860 5.526 -5,7%
Subeler 246 234 198 -15,4%
Irtibat Biirosu 64 51 49 -3,9%
Acente Subeleri 4.514 4.775 5.573 16,7%

*:UFRS'ye iligkin teblig 2008'de degismistir.
*%:2006 ve 2007 igin esas faaliyet karidir.

iIMKB-100 Endeksi ve islem Hacmi

2008 27/03/2009

IMKB-100 55.538 26.864 25.697  -4,3%

IMKB-100 (En Yiiksek) 58.232 54.708 23.036 -57,9%

IMKB-100 (En Disiik) 36.630 21.228 28.709  35,2%

Giinliik Ortalama Islem Hacmi (Milyon $) 1.194 1.041 677 -35,0%
Yurtdisi Borsa Endeksleri

2007 2008 27/03/2009 9D

ABD Nasdaq 100 2.085 1.212 1.251 3%

ABD S&P 500 1.468 903 816 -10%

Almanya DAX 8.067 4.810 4.204 -13%

Arjantin Merval 2.152 1.080 1.165 8%

Brezilya Bovespa 63.886 37.550 41.907 12%

Fransa CAC 40 5.614 3.218 2.841 -12%

Guney Afrika FTSE/JSE 28.958 21.509 20.661 -53%

Hindistan BSE Sens 20.287 9.647 10.048 46%

Hong Kong Hang Seng 27.813 14.387 14.120 -2%

Ingiltere FTSE 100 6.457 4.434 3.899 -12%

Japonya Nikkei 225 15.308 8.860 8.627 -3%

Meksika IPC 29.537 22.380 20.315 -9%

Rusya RTS 2.291 632 721 14%

A.D.: Anlamli degil

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