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“Sermaye piyasalarnnin gelisimi
ulusal bir hedef olmali”

TSPB Baskani Erhan Topac'in bireysel ve kurumsal tasarruflarin artirlmasi konusunda bircok
Onerisi var. Finansal Kapsayicilik Kurumu ve Bireysel Finansal Damsmanlik sistemi bunlarin
arasinda en dikkat cekici olanlari...

TURKIYE Sermaye Piyasalan Birligi (TSPB) Baskan PY iist diizeyde sahiplenilerck iletisiminin yapilmasin éne-
Erhan Topag, sektoriin ileriye tasinmasi, hem kaynak riyoruz. Boylelikle tilke riskinin farkli finansal sektérler
arayan isletmelere, hem de yatirmmeilara daha fazla se- arasinda dagitilarak finansal istikrarin desteklenecegini,
cenek sunahilmesi icin sermaye piyasasinin stratejik bir tasarruf-yatirrm denkleminin dengelenecegini diisiini-

sektor olarak belirlenip en {ist diizeyde sahiplenilmesi yoruz.
gerektigini sdyliiyor. Son secimler sonrasi iki yil stireyle

(TSPB) Baskanligini iistlenen Topac, yurtici tasarrufla- Yurtici tasarruflarin yatinma yonlendirilmesi

rin yatirima yonlendirilmesi icin “Finansal Kapsayicilik Kurumu”nun icin neler yapilabilir?

devreye girmesini Gneriyor. Topac’la bireysel finansal damsmanlik sis- Hali hazirda tilkemizde bircok kamu veya ozel sektor kurulusu bir-

teminin kurulmasi, yabane: tasarruflan tilkemize cekmeyi amaclayan birinden bagimsiz finansal egitim etkinlikleri yapiyor. Bu tiir cabala-

TSPB’nin énerilerini ve cahismalarini konustuk... rin gerek esgiidiimsiiz olmalan nedeniyle birbirine benzer icerikleri
olmasi gerekse tekil olmalan nedeniyle yeterli maddi ve beseri kaynak

Son vergi diizenlemesi hakkinda ne disiiniiyorsunuz? bulunamamasi sonucunda etkileri ve siirdiiriilebilirlikleri simirh kal-

Mevduat ve katilma hesaplarindaki stopaj oraninin ii¢ ay gecerli  makta. Finansal erisim, finansal egitim ve finansal tiiketicinin korun-
olmak tizere indirilmesine dair 30.08.2018 tarihinde alinan ka- mas1 stratejisi ve eylem plani *Finansal Kapsayicilik Kurumu'® ile
rar varlik siniflar arasinda asimetri yaratip mevduatin bas- saglanabilir. Yani tiim diinya 6rneklerinde oldugu gibi tek el-
kiligim daha da artnyor. Yatinm araclan arasinda yara- den o6zel bir kurum sorumlulugunda bulunmal. Boylece, fi-
tilan vergi arbitraji, sermaye piyasasi araclarmin gelisimini nansal sistem disi insanlarimizi sisteme cekebiliriz. Kisilere
olumsuz ctkileyecektir. Ozellikle kurumsal yatirimer taba- biitce ve dogru harcama yapma bilgisi aktararak, bu bilgiyi
mm olumsuz etkileyeceginden ve reel sektoriin sermaye l}g eyleme donustirerek birikim yapmalarini, bu birikimlerini
piyasast yoluyla finansman saglama olanaklarimi kisitlama- % de dogru yatmmlara yonlendirmelerini saglayabiliriz.
sindan endise ediyoruz. Son diizenlemenin ardindan Hazi-
ne ve Maliye Bakanhgima yatirm fonlari ve bor¢lanma
araclarinda da stopajlarin diistrilmesini dner-
dik. Su anda degerlendirilivor.

g

Bizde bireysel finansal damismanlik sistemi de
yok...

Evet, bu da hedeflerimiz arasinda. Ulkemizde
heniiz kullanilmayan ‘Bireysel Finansal Damis-
manlik’ sistemini kurarak yetkin kisilerden taraf-
siz yonlendirme alinabilmesi ¢cok dnemli. Ayri-
ca, birikim yapmayi belirli hedeflere baglayan
(6rnegin egitim, cv alma vs.) ‘hedefli yati-

rim hesabr’ ve ‘cahisanlara pay edindirme’

programi énerilerimiz ile birikim yapma

kiiltiiriiniin gelismesini amacliyoruz. Bu

modellerin gelisebilmesi icin mevzuatta

tanimlanmasi ve tesvik edilmesini 6ner-
dik.

Sermaye piyasasi stratejik sektor
olarak belirlenmeli derken neyi
kastediyorsunuz?

Sermaye piyasalari reel sektor sirketle-
rinin kaynak yaratmasi acisindan temelde,
pay, borclanma aracy, kira sertifikalan ih-
ract gibi secenekler sunmakta. Ayrica, reel
sektor sirketlerinin kur, faiz ve fiyat riskle-
rini yonetmelerine yonelik tiirev araclar sag-
lamakta, Ancak sermaye piyasasi {ilkemizde
yeterince derinlesmis degil. Sirketlerimizin
finansman bulmasim kolaylastirmak, stirdiirt-
lebilirliklerini saglamak, kayit dis1 ekonomiyi
azaltmak, sirketlerimizin yarattiklar katma
degerden ilkemiz genelinin yararlanmasim
saglamak ve sirket riskini dagitarak girisimei
tizerinde yogunlasmasim onlemek gibi islev-

Sizce sirketler sermaye piyasasindan
yeterince yararlaniyor mu?

Maalesel mevecut durumda sirketlerin serma-
ye pivasasmdan yeterince yararlandigim soyle-
mek miimkiin degil. Ornegin, Borsa istanbul’da
kote olan sirket sayis1 Tiirkiye ekonomisinin bo-
leri bulunan sermaye piyasalarinm daha bi- yutuna gore diisiik olup ilk 500 ISO sirketinin
linir ve kullamlir olmas: gerekiyor. Bu kap- sadece yiizde 17'si ve ilk 1000 ISO sirketinin
samda, sermaye piyasalanmn gelisiminin TSPB Bagkam Erhan Topag sadece yiizde 12’si halka acik.
ulusal bir hedef olarak belirlenmesini ve en Son donemde yapilan diizenlemeler
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nedeniyle halka kapal sirketler ile
halka acik sirketler arasinda onemli
rekabet dezavantaji bulunuyor.

Evet, bu durum da halka acilmalarin ca-
zibesini olumsuz etkilivor. Halbuki sirket-
lerimizin finansman bulmasini kolaylastir-
mak, sardiirilebilirliklerini saglamak, kayit
dist ekonomiyi azaltmak, varattiklarn katma
degerden idilkemiz genelinin yararlanmasini
saglamak ve sirket riskini dagitarak girisim-
cilerin iizerinde yogunlasmasim  énlemek
gibi islevleri bulunan sermaye piyasalarinin
desteklenmesi gerekir. Bu kapsamda ilk dne-
rimiz, halka acilan reel sektor sirketlerine
vergi destegi saglanmasi. Sirketin hakim or-
taginin elindeki pavlar disindaki halka acik-
Ik oranma gore farkhlasan kurumlar vergisi
destegi saglanabilir. Boylece, sirketleri halka
acikhk oramni artirmaya tesvik edebiliriz,

Bu kapsamda KOBI'ler icin bir
oneriniz var mi?

KGFnin banka kredileri icin verdigi te-
minat destegine benzer sekilde KOBI'lerin
borclanma araci ihraclan icin de teminat
verebilmesini saglayabiliriz. Bor¢lanma ma-
livetlerini asagiva cekebilmek ve talep ta-
rafimin kendini daha giivenli hissetmesini
saglamak Gizere teminath tahvil ihracr mev-
zuata tanimlanabilir. Borclanma araclarninda
temerrttlerin olusm as1 durumunda yatinm-
clarin haklarim daha izl aravabilmelerini
saglavacak icra ve iflas hukukuna iliskin one-
rilerimiz de var.

Sermaye piyasasinin etkili
calismasinda araci kurumiar
yeterince aktif mi?
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“Unli futirist Gerd Leonhard
13 Kasim’da kongremizde”
Finansal okuryazarhigin diizenlenecek
artirilmasi uzun vadeli kongremiz kapsaminda

bir proje. Bu konuyu
misyon edinmis pek
cok dernekle isbirligi
icinde daha etkin
isler ortaya cikarmak
icin calismalarimizi
siirdiirecediz.

Bu kapsamda ilk
asamada 13-14 Kasim
2018 tarihlerinde
dclinclisini
diizenleyecegimiz
“Turkiye Sermaye
Piyasalari Kongresi“ni “Gelecek”
temasiyla gergeklestirecegiz.
Fiitiiristik bir bakis acisiyla

Birikimlerin yatinmlara aktarilmasi konu-
sunda araci kurumlar 6nemli rol oynuyor. 30
yillik bir gecmise sahip araci kurum sektori-
niin kaynak yaratma ve bunu uygun sirket-
lere yonlendirme konusundaki deneyimleri
dikkate alinarak, yatinm kurulusu modeli-
nin diger alanlarinda da faaliyette buluna-
bilirler.

Mevcut durumda, araci kurumlarin proje
finansmam kredisi saglama yetkisi yok. An-
cak, ilgili diger mevzuatta bunu engelleyen
bir diizenleme de bulunmuyor. SPK’'nin ku-
rula verdigi vetkiye istinaden bu yonde bir
olanak saglanabilir. Araci kurumlarin proje
finansmam kapsamindaki faaliyetlerinin da-
zenlenmesiyle sektoriin derinlesmesi sagla-
nabilir.

“Herkes kendi risk analizine gore
secim yapmal”

Birlik olarak yatirim
tavsiyesinde
bulunmadigimizi oncelikle
belirtmek isterim. Bu
konuda iiyelerimiz
yatimmeilarimiza yardimei
oluyor. Bununla beraber
yatimmcilarin dikkat etmesi gereken
temel ilkeleri gdyle siralayabilirim.
Oncelikle yatirimei ne kadar risk
almaya katlanabilecegini etraflica
degerlendirmeli ve yatirim yaptig:
driinlerin riskini tamamiyla anlamali,
Birikimlerin tek bir yatirim araci
yerine birden fazla yatirim aracina
dengeli sekilde béliistiirilmesi,
piyasa dalgalanmalarindan korunmayi
saglar. Sermaye piyasalari aym

giin icinde dahi énemli degisiklikler
gosterebilir. Bu nedenle, pay senedi
veya tahvil/bono gibi araglara

dogrudan yatirim yerine

ﬁ ﬂﬁﬂ __—bu drdnlerin yatirimcinin

ihtiyacina uygun olarak yer
im0 aldigi yatirim fonlarini tercih
: etmek gerekli. Bilgiye erigimi
olmayan veya uzmanliga
sahip olmayan yatirimcilarin
riskini azaltir. Belli bir yatirim aracina
dogrudan yatirim yapilmak istendiginde,
yetkili uzmanlardan ve yatirim
kuruluslarinin yayimladigi arastirma
raporlarindan saghkl bilgiler alinarak
karar verilmesi uygun olur. Yatirim
yapilacak sermaye piyasasi aracinin
devletce ihrag edilen ya da SPK'nin
izniyle halka sunulmus ve bu gercevede
islem goren kiymetlerden olduguna
dikkat edilmesi gerekir. Yatirim
islemlerine aracilik edecek kuruluglarin
mutlaka gerekli izinlere sahip oldugu
teyit edilmelidir.

Gerd Leonhard

sektoriimuzde

dnemli degisiklikler

| yaratan dijital para,
yeni finansal mimari,
blockchain, fintek gibi
basliklara 6zel paneller
. diizenleyecegiz.
Diinyaca inlii futUrist
Gerd Leonhard'da,

13 Kasim tarihinde
kongremizde acilis
konusmacisi olarak
yer alacak. Kongrede
tartisilacak her konu sermaye
piyasasinin dnimizdeki yillarda nelerle
karsilasacagina odaklanacak.

Yabanc tasarruflar iilkemize
cekmek icin neler yapilabilir?

Yurtici tasarruflar yatirimlara yonlendire-
cek bir ortam yaratmanin yan sira, yabanc
tasarruflan da ilkemize cekecek bir finan-
sal ekosistem yaratilmas: icin Istanbul Fi-
nans Merkezi vizyonunun gerceklestirilme-
si gerektigini disiiniiyoruz. Istanbul Finans
Merkezi (IFM) eylem ve stratejilerinin ger-
ceklestirilmesi icin en iist dizeyde yetkiler-
le donatilmis, mesaisinin tamamim bu pro-
jeye aywmus cahsanlan olan, kurumlar tsti
bir yapr kurulabilir. Ayrica yenilikei is fikri
olan fintek sirketlerine ve finansal kurum-
lara kamu kontroliinde diizenleme esnekligi
saglanmasi, yatmmailarla miisteri hesap aci-
hgma iligkin mesafeli sozlesme yapilabilme-
sinin ve sermaye piyasast kurumlart kimlik
paylasim sisteminden ve yerlesim yeri payla-
sim sisteminden yararlanmasinin saglanma-
s1, islem maliyetlerinin rekabetei diizeye ce-
kilmesi, sermaye piyasast uyusmazlhiklarmin
¢oziimiinde gorevli ve yetkili mahkemeler
kurulmasinin rekabetci ve cazip bir finansal
sistem yaratilmasi icin énemli oldugunu dii-
stiniiyoruz. Sermaye piyasasinin etkin, cko-
nomik ve verimli islemesini engelleyen vergi
mevzuatindan kaynaklanan sorunlarin gide-
rilmesi de &nerilerimiz arasmda yer ahyor.

Birlik baskani olarak en biiyiik
hedefiniz nedir?

Yénetim kurulu olarak onceligimiz ls-
tanbul Finans Merkezi (IFM). Pivasamizin
rekabetgi bir yapiya kavusarak, kiiresel plat-
formda yer almasi ve ¢cekim merkezi haline
gelmesi icin IFM projesini biitiin calismala-
rin en tepesinde goriiyoruz. Birlik biinyesin-
de Istanbul'un diinya ile rekabet edebilen bir
finans merkezi olmasi igin gerekli unsurlan
belirleyerek, en iist diizeyde ilgili otoritelere
aktarmak ve sonug almak icin calisacagiz.
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