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Oztangut: “Vergilendirme Istanbul Finans Merkezi hedefiyle
uyumlu olmal.”

Araci Kuruluglar Birligi Baskani Nevzat Oztangut, Birligin aylik yayini Sermaye Piyasasinda Giindem'in
Mart 2010 sayisinda yayinlanan yazisinda, sektdrde diizenleme tarafindaki son calismalara degindi.
SPK'nin gectigimiz ay cikardi§i halka arzlara iliskin tebli§ taslagini degerlendiren Oztangut, yeni
diizenlemenin halka arz siireglerini kolaylagtiracagini ve piyasada yeni bir ivme yaratacagini belirtti.

Oztangut, giindemdeki diger dnemli madde olarak, sermaye piyasasi araclarinin vergilendirilmesini ele
aldi. Maliye Bakanligina bu konudaki ¢dziim énerilerini bildiren raporu ilettiklerini séyleyen Oztangut,
raporda, “kurum” ve “birey”lerin kendi aralarinda esit vergilendirmesini 6ngdrdiklerini soyledi.
Oztangut, hisse senetlerinde uygulanan %0 oranindaki verginin de devam etmesi gerektigini belirtti.
Bununla birlikte, son glinlerde basinda yer alan islem vergisi benzeri bir verginin piyasanin likiditesini
diisiirecegini ifade eden Oztangut, Istanbul Finans Merkezi projesi hedefiyle értiisen makul bir kararin
alinacagini Umit ettiklerini ifade etti.

TSPAKB'nin Mart 2010 doéneminde diizenleyecegdi lisanslama sinavlarina 24.000'in {izerinde basvuru
yapildigini bildiren Oztangut, sinavlarin 10 ilde diizenlenecegini belirtti. Birligin bugiine degin,
lisanslama faaliyetlerini basariyla siirdiirdiigiinii ifade eden Oztangut, bu sinavlarin diizenlenmesini de
layikiyla yerine getireceklerini ekledi.

ALTIN PIYASALARI

Sermaye Piyasasinda Glindem’in Mart sayisindaki ilk raporda son dénemde O6nemi artan altin
piyasalar ele aliniyor.

Yatirnm Araci Olarak Altin

Tarih boyunca birgok medeniyet tarafindan para birimi olarak kullanilan altin, 19701 yillara kadar
uluslararasi ddemeler sisteminin temelini olusturuyor. Rapora gore, finansal piyasalarin gelismesiyle
altin, gerek tezgahistii ve organize spot piyasalarda, gerekse tiirev borsalarinda alternatif bir Griin
olarak karsimiza gikiyor. Altin hesaplari, altina dayal tahviller, altin sertifikalar, altin fonlari ve altin
swaplari altina dayall yatinm aracglarindan bazilari.

Londra ve Ziirih Tezgahiistii Altin Piyasalarinda Oncii

Londra tezgahusti altin piyasalarinin en 6nemli merkezi. Londra piyasasi, gerek piyasa katilimcilarini
bir araya getiren Londra Kiilge Piyasalar Birligi, gerekse takas hizmeti veren Londra Kiymetli Madenler
Saklama Sirketi ile 6rgutll bir yapiya sahip. Piyasada altin fiyatlarini belirlemek igin giinde iki kez
seans diizenleniyor. Bu fiyatlar ayni zamanda uluslararasi piyasalarda gosterge niteliginde kullaniliyor.
Londra piyasasinda ortalama yillik 240 milyon ons (7,5 milyon kg) altin islem gériyor.

Zirih de bir diger onemli altin ticareti merkezi konumunda iken, serbest bdlge olma avantajini
kullanan Dubai son yillarda altin islemlerinde 6ne cikiyor.
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Organize Piyasalarda Uzakdogu Dikkat Cekiyor

Genellikle spot altin islemleri tezgahiistli piyasalarda yogunlasirken, organize borsalarda altin fiziksel
olarak alinip satiliyor. Bu borsalarda islem géren altin icin saflik oranlari ve kontrat blytklikleri gibi
cesitli kistaslar getiriliyor. Altinin Uretildigi rafineler borsalarca belirleniyor. Borsalara araci kuruluslarin
yani sira, altin ticareti ile ugrasan firmalar da Uye olabiliyor. Hong Kong, Sanghay, Bombay, Dubai ve
Istanbul’daki altin borsalari bu piyasalara érnek olarak calismada ele aliniyor.

Tiirev Altin Uriinlerinde ABD'li CME Grup Basi Cekiyor

Alternatif bir Griin olarak altin tiirev piyasalarda yerini aliyor. Altina dayali vadeli islem sézlesmeleri
yogunlukta iken, opsiyonlar da islem goriiyor. En fazla altin tiirev isleminin gerceklestigi borsa ABD'li
CME Grup. Bu borsada 2009 yilinda 40 milyon adet altina dayal tlirev kontrati islem goérdi. CME
Gruptan sonra, Tokyo Emtia Borsasi ve Hindistan Coklu Emtia Borsasi, altin vadeli kontratlarinin islem
gordigl diger 6nemli tlirev borsalari. Raporda, bu borsalarin yani sira Dubai ve Tayvan'daki tiirev
borsalari hakkinda detayl bilgiye yer veriliyor.

KAMU-OZEL SEKTOR iSBIRLIGI YONTEMLERI

Ikinci arastirma raporunda ise kamu-6zel sektdr isbirligine iliskin ydntemler ve finansman metotlari
inceleniyor. Kamu-06zel sektor isbirligi projeleri, geleneksel olarak kamu tarafindan saglanan mal ve
hizmetlerin 6zel sektoriin katiimiyla saglanmasini ifade ediyor.

Bes Temel Yontem Bulunuyor

Kamu-0zel sektor isbirliginde 5 temel yontem kullaniliyor: Hizmet alimi, yonetim, isletme hakki devri,
imtiyaz hakki devri ve yap-iglet-devret. Bu sdzlesmeler, projenin kapsami ve siresi ile 6zel sektoriin
proje bazinda aldigi sorumluluga gore farklilasiyor.

Ustlenilen Risk Katilim Diizeyine Gore Degisiyor

Yap-islet-devret ve imtiyaz sdzlesmelerinde, projeye sermaye yatiran 6zel sektdr, projenin hemen
hemen her agamasina dahil iken, talep, finansman veya makro ekonomik gelismelere iligkin riskleri
belirli 6lclide Ustleniyor. Ancak, hizmet alimi veya ydnetim s6zlesmelerinde 6zel sektdr katkisinin daha
disuk olmasi nedeniyle bu riskler daha ¢ok kamunun lizerinde.

Kamu Kontrolii Elden Birakmiyor

Kamu, bu tip isbirliklerinde 6zel sektériin projedeki performansini denetliyor. Ayrica, isletme hakki
devri, imtiyaz hakki devri veya yap-islet-devret s6zlesmelerinde tiiketicilere yansitilan fiyatlara iliskin
alt ve Ust limitler belirleyebiliyor.

Kamu-Ozel Sektor Isbirligi Projelerinin Finansmani

Bu isbirlikleri icin gerekli finansman temelde (ic yontem kullanilarak saglaniyor. Devletten veya
bankalardan alinan kredilerin yani sira, tahvil ihraci yoluyla kaynak vyaratilabildigi gibi, altyapi
gayrimenkul yatinm ortakliklari (AGYO) vasitasiyla sermaye piyasasindan da faydalanilabiliyor.
Turkiye'de heniiz faaliyete gegmis bir AGYO bulunmamakla birlikte, bu ortakliklar Avustralya ve
Londra borsalarinda islem géryor.
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