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Araci Kuruluslar Birligi Baskani Koksal: Hisse Senedi Uzun
Vadede Kazandirnyor Ama Kaldirach Islemlere Dikkat!

Araci Kuruluslar Birligi Baskani Attila Koksal, Sermaye Piyasasinda Glindem'in Eylil sayisindaki
yazisinda belirli bir plan cercevesinde yapilan hisse senedi yatinmlarinin uzun vadede her
zaman kazandirdigini belirtti. Bu ifadesini bir érnekle agiklayan Koksal, IMKB'nin kurulusundan
bugiine kadar her ay 100 dolarlik endeks yatirimi olan bir yatirmcinin, yatirmis oldugu 30.700
dolara karsilik bugiin 111.000 dolari olacagini dile getirdi. Koksal, IMKB'nin kurulusundan
itibaren sayisiz krizler gecirdigini, fakat her krizin ardindan tarihi zirveler yakaladigina dikkat
cekerek, mevcut krizin er ya da geg bitecegini ifade etti.

Yatinmal Seferberligi cercevesinde temel sermaye piyasasi enstriimanlarini kitlelere tanitmak
istediklerini belirten Koksal, artik yerli kurumsal yatinmci tabaninin olusturulmasi ve piyasanin
yabanci yatinrmcilara bagimhliginin azaltiimasinin zamani geldidine isaret etti. Bu kapsamda
araci kurumlar olarak (zerlerine 6nemli gorevier distiglini sOyleyen Koksal, “amator”
yatinmailarin asir riskli enstriimanlardan korunmasi gerektigini belirtti. Koksal, yakin zamanda
baslayacak olan kaldiragh islemlerin c¢ok riskli oldugunu vurgulayarak, araci kurumlari bu
konuda sorumlu davranmaya ve Urtlinleri misterilerine daha dikkatli sunmaya davet etti.

Yurtdisinda KOBI Piyasalar

Sermaye Piyasasinda Glndem’in Eylll sayisindaki ilk raporda kigiik ve orta buyuklikteki
isletmelerin (KOBI) islem gordigi yurtdisindaki KOBI piyasalari ele aliniyor.

KOBI'ler Halka Aciliyor

Pek cok (ilkede KOBI'ler finansman saglamak icin halka aciliyor. KOBI'lere yonelik piyasalarda
ise hem halka arz maliyetleri, hem de kotasyon sartlari dusiriliyor. Kamuyu aydinlatma
yukamldliklerinde de kotasyon kosullarindaki kadar olmasa da kolayliklar s6z konusu.

Ayri KOBI Borsasi Modeli Etkinligini Yitirdi

KOBI piyasalarinin gelisimi iki farkli modelde karsimiza cikiyor; ana borsa icinde farkli KOBI
pazarlar ile ana borsadan ayri kurulan KOBI borsalar. Ancak ayri KOBI borsasi modeli
etkinligini yitirmis durumda. Nitekim, son yillarda basarili KOBI borsasi érnekleri olan Jasdaq
(Japonya) ve Kosdaq (Kore) gibi borsalar dahi ana borsalarin blinyesine gecti.

Piyasa Danismanlari Sirketlere Yardimci Oluyor

Piyasa danismani ya da sponsor olarak tanimlanan kuruluslar, halka acilma sireglerinde
KOBTI'lerin gerekli belgelerini diizenliyor. Danismanlar, borsada islem gordiigii siirece KOBI'lere,
dizenlemelere uyum konusunda yardimci oluyor.

Raporda cesitli KOBI piyasalar ele alinyor

Raporda; Ingiltere (AIM), Japonya (Jasdaq), Giiney Kore (Kosdaq), Kanada (Toronto Girisim
Borsasi-TSXV), Cin (ChiNext), Euronext (Alternext) ve Polonya'daki (NewConnect) KOBI
piyasalari inceleniyor.
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Uzun bir gecmisi olan AIM, Jasdaq, Kosdaq ve TSXV ile yakin zamanda kurulan ChiNext,
diinyada piyasa degeri acisindan éne cikan KOBI piyasalari. Jasdaq, Kosdaq ve TSXV'deki kote
sirket sayisi, ana piyasadaki sirket sayisinin neredeyse yarisina ulasmis durumda. Euronext
blinyesinde faaliyet gosteren Alternextte ise kiiclik ve orta Olgekli sirketler, yerlesik oldugu
bélgedeki (Belgika, Hollanda, Fransa veya Portekiz) piyasada islem goriyor.
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Diinyada Gayrimenkul Yatirinm Ortakhiklan

Giindem'in ikinci raporunda, gayrimenkul yatinmlari ile kira geliri ve deger artis kazanci elde
eden gayrimenkul yatinm ortakliklari (GYO) ele aliniyor.

GYO’larin Avantajlan

GYO'lar, ilk defa 1960l yillarda ABD’de uygulama alani buluyor. GYQ'lar sayesinde kiigik
yatinmcilar bilyik gayrimenkul projelerine ortak olup finansman sagliyor. Dogrudan
gayrimenkule yatinm yapmayi tercih etmeyen ya da yasal mevzuat geregi yatinrm yapamayan
yatinmcilar da GYO'lar aracilidiyla bu sektére ulasabiliyor.

Tiirkiye'de GYO Sayisi Artiyor

SPK dlizenlemelerine goére Tirkiye'de GYO'lar halka acllmak zorunda. Yapilan dizenleme
degisikligi ile asgari halka agilma oraninin %49'dan %?25’e inmesi, 6zellikle son iki yilda halka
acllan GYO sayisindaki artista etkili oldu. Haziran 2011 itibariyle 23 GYO, IMKB'nin toplam
piyasa degerinin %3’lni olusturuyor.

En Bilyiik Piyasa ABD'de

Avrupa Halka Acik GYO Birligi'nin yaptigi calismaya gore, 2010 Temmuz ay! itibariyle diinya
genelinde 483 GYO’'nun piyasa dederi 390 milyar £ seviyesinde. ABD, 173 GYO ve 207 milyar £
portfoy degeri ile en bliylk piyasa. ABD'yi siraslyla Avustralya, Fransa ve Japonya takip ediyor.

Yatinmlar Agirhikh Olarak Gayrimenkule

Diinyada GYO uygulamalan farkliik gdsteriyor. Avustralya, Kanada ve Ingiltere’de GYO'larin
yatinm ortakligi statlisiinde kurulmasi gerekirken, ABD’de bu konuda bir sinirlama yok. Genelde
GYO'larin borsalarda islem goérmesi beklenirken, yatirnmlarinin adirlikl olarak gayrimenkule
dayali olmasi gerekli. Tirkiye'deki GYO'larin, daditilabilir karin en az %?20’sini yatinmcilara
dagitmasi gerekirken, bu oran baz Ulkelerde %90'in Gzerine gikiyor.

GYO’lara Onemli Vergi Avantajlani Saglaniyor

Gayrimenkul ve konut ingasinin kamusal bir olgu olarak goériilmesi sebebiyle, raporda incelenen
tlkelerde GYQO'lara vergi avantajli sunuluyor. Bazi llkeler hem temettli, hem de deder artis
gelirlerini vergiden muaf tutarken, bazilari bu gelirlerin dagitiimayan kisimlarini vergilendiriyor.
Incelenen bircok uygulamada GYO'lar kurumlar vergisinden muaf.
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Raporun tamamina buradan ulasabilirsiniz.

TSPAKB hakkinda:

Tirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslari Birligi (TSPAKB), 103 araci kurum, 1 vadeli islemler aracilik sirketi ve 40
bankanin liye oldugu 6zdiizenleyici bir meslek kurulusudur. 11 Subat 2001 tarihinde kurulan Birlik, meslek kurallarini
olusturmakta ve sektérii denetlemektedir.
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