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Degerli GeNDeM okurlar,

Biliyorsunuz, 2010 yih hem Ulke ekonomisi hem de
sermaye piyasas! agisindan yizimizin guldigi
bir yil oldu. 2011 yilinda da bu olumlu tablonun de-
vam etmesini bekliyoruz. Mevcut konjonktiirde, gelis-
mis Ulkelerdeki cesitli sorunlardan dolay! uluslararasi
fonlar gelismekte olan llkelere yoneliyor. Tirkiye de
ozellikle son yillarda makroekonomik gostergelerdeki
istikrari ile dne gikiyor. Gerek artan risk istahi, gerek-
se bliyime performansimiz ile, Glkemize olan sermaye
akisinin siirecegini diisiiniiyoruz. Ote yandan, artan bu
sermaye akimiyla ilgili endiseler de bulunuyor. Bu or-
tamda sermaye hareketlerini daha istikrarli kilmak igin
piyasamizin derinlesmesi bliylik 6nem tasiyor.

Hepimizin yakindan takip ettigi gibi, enflasyon ile be-
raber faiz oranlari da geriliyor. Uzun yillardir reel faiz
oranlarinin yiiksek seviyede oldugu llkemizde, mev-
duat veya sabit getirili menkul kiymetler, yatinmcilar
icin hem yiksek getirili hem de riski duslk bir yati-
rim imkani sunuyordu. Bulundugumuz ortam ise klasik
bankacilik disindaki finans piyasalarinin, yani sermaye
piyasasinin devreye girmesine firsat veriyor. Yillardir,
tasarruflarini bankada veya doviz gibi sinirli alanlarda
dederlendiren, hem kurumsal hem de bireysel yati-
rimcilar, getirilerini artirmak icin yeni alanlara yénel-
mek istiyor. Ornegin, dzel sektor tahvilleri piyasasinda
“patlama” diyebilecedimiz bir bliylime yasaniyor. 2011
yilinda, tahvil ihraglarindaki bliylimeye ek olarak opsi-
yonlar gibi yeni Urlnlerin islem gérmeye baslamasiyla
piyasamizin daha da gelismesini bekliyoruz.

Kuskusuz, yeni driinlerin ve piyasanin gelismesi du-
zenleme altyapisindan bagimsiz olarak disiiniilemez.

Bu alanda son donemde cesitli teblig ve yonetmelikler,
yeni enstriimanlarin gelismesine ydnelik bir bakis agi-
siyla tekrar ele aliniyor. Uluslararasi uygulamalar érnek
alinarak diizenlemelere gesitli esneklikler getirildigine
sahit oluyoruz. Mevcut Urln tanimlari genisletiliyor, ku-
rallar basitlestiriliyor.

Bununla beraber, bildiginiz gibi, buglin sermaye piya-
samizda uygulanmakta olan temel mevzuat, 1980'lerin
basinda cikarilan Sermaye Piyasasi Kanununa dayani-
yor. Elbette 30 yillik siirecte Kanunda 6nemli degisik-
likler yapildi. Ancak, piyasamizin uluslararasi rekabet
kosullarina daha dayanikli olmasini destekleyecek, son
gelismelere ayak uyduracak yeni bir kanuna ihtiyacimiz
var. Degisiklik calismalari uzun zaman alan, ancak geg-
tigimiz ay yasalasan Tirk Ticaret Kanunu ve Borglar
Kanunu gibi ticari iligkileri diizenleyen temel kanun-
larin ardindan, yeni Sermaye Piyasasi Kanununun da
yasalagmasinin piyasamizi daha da ileriye tasiyacagina
inanyorum.

Degerli okurlar,

Dlinya sermaye piyasasl diizeninin yeniden yapilan-
digi su dénemde, piyasamizin dniindeki firsatlar de-
derlendirerek, lehine gevirebilmesi gerekiyor. Biz Birlik
olarak, uluslararasi piyasalara yon veren kurumlarin
calismalarina aktif olarak katilip, yurtdisi taninirhgimizi
artirmak (zere yogun cabalar sergiliyoruz. Subat ayi
basinda, lyesi oldugumuz Uluslararasi Menkul Kiymet
Birlikleri Konseyinin (ICSA) Gelismekte Olan Piyasalar
Komitesinin baskanhgina segildik. Yeni kurulan komi-
tenin sermaye piyasasi diizenleyici otoritelerini temsil
eden IOSCO'nun benzer komitesiyle birlikte calismasi
ve ICSA-IOSCO isbirliginin artiriimasi 6ngoriliyor. Bili-
yorsunuz, IOSCO’nun gelismekte olan piyasalar komi-
tesinin baskanligini da SPK yiritiiyor. Bu baglamda,
uluslararasi platformlarda sermaye piyasasi alaninda,
Turkiye'nin gelismekte olan piyasalari temsil etmesini
son derece 6nemli buluyoruz. Benimsedigimiz ulusla-
rarasi perspektifle sermaye piyasamizda lizerimize di-
sen gorevi yerine getirmeye gayret edecegiz.

Saygilarimla,

,?,/

E. Nevzat OZTANGUT
BASKAN
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Haberler

IMKB 25. Yil Kutlama Yemegi

Ik alim-satim islemlerinin 3 Ocak 1986 tarihinde

gerceklestirildigi IMKB'de, Borsa’da ilk islemin 25.
yil déniimi, 3 Ocak 2011 aksami verilen 25. Yil Ye-
medi ile kutlanmistir.

Geceye IMKB iiyesi banka ve araci kurumlar ile
Borsa'da islem goéren sirketlerin temsilcileri katil-
misti. IMKB Bagkani Hiiseyin Erkan, kutlama ye-
meginde yapti§i konusmada IMKB'nin 25 yil énceki
durumuyla bugiin geldigi noktay! karsilastirmis ve
gelecek 25 yila iliskin degerlendirmelerde bulun-
mustur. Erkan konusmasinin ardindan gerek kuru-
lus asamasinda, gerekse gelisiminde Borsa'ya emek
vermis, katkida bulunmus kisi ve kurumlara tek tek
tesekkir ederek 6zel hazirlanan berat ve plaketleri
bizzat takdim etmistir.

Gecede, SPK Baskani Prof. Dr. Vedat Akgiray, SPK'nin
ilk Baskani Ismail Tiirk, IMKB Kurucu Baskani Mu-
harrem Karsli, IMKB Eski Baskanlari Yaman Tériiner,
Osman Birsen ve merhum Bagkan Tuncay Artun adi-
na esi Siireyya Artun, 25 yil 6nce IMKB'nin ilk Yéne-
tim ve Denetleme Kurulu’nda gorev alan Halit Kara,
ilhan izibelli, merhum Sadi Kulaksizoglu adina esi
Nurten Kulaksizoglu, Selcuk Sancar ve Cengiz Evgin,
Takasbank, Merkezi Kayit Kurulusu, Vadeli islemler
ve Opsiyon Borsasl, Istanbul Altin Borsasi ve Birligi-
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mize tesekkiir plaketleri verilmistir. Birligimize veri-
len plaketi Bagkan Yardimcisi Pamir Sezener almistir.
Gecede ayrica, Emin Catana ve Yavuz Canevi'yle
birlikte Birligimizin Yoénetim Kurulu Uyesi Av. Bedii
Ensari'ye de 6zel stikran berati sunulmustur.

ICSA “Gelismekte Olan Piyasalar
Komitesi” Baskanligina Secildik

Birlig";imiz, lUyesi oldugu Uluslararasi Menkul Kiy-
met Birlikleri Konseyi'nin (International Council
of Securities Associations-ICSA) 31 Ocak-1 Subat
2011 tarihlerinde Washington’da dlizenlenen Yariyil
Toplantisina katiimistir. Toplantida, Birligimizi Birlik
Bagkani Nevzat Oztangut ile Genel Sekreter Yardim-
caisi Alparslan Budak temsil etmistir.

Birlik Bagkani Nevzat Oztangut, Gelismekte Olan Pi-
yasalar Komitesi (Emerging Markets Committe-EMC)
baskanhgina oy birligiyle secilmistir. Bu kapsamda
Nevzat Oztangut, “Gelismekte Olan Piyasalar-2011
Sonras!” baslikli bir sunum yapmistir. Oztangut su-
numunda, gelismekte olan llkelerin gelecedine dair
beklentileri ele alip Tirkiye sermaye piyasasindaki
projeler hakkinda bilgi vermistir.

Birligimiz, ICSA'nin Gelismekte Olan Piyasalar Komi-
tesi Baskanligi ile, gelismekte olan (lkelerin global
sermaye piyasalarindaki etkinligini artirmayi ve bu
Ulkelerdeki araci kurulus birlikleri arasindaki bil-
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G ICSA

s/ INTERNATIONAL COUNCIL of SECURITIES ASSOCIATIONS

gi ahsverisini saglamay!r amacliyor. Komitenin ser-
maye piyasasl dizenleyici otoritelerini temsil eden
IOSCO'nun benzer komitesiyle birlikte calismasi ve
ICSA-IOSCO isbirliginin artirimasi da 6ngoriliyor.
Bilindigi Gizere, IOSCO'nun gelismekte olan piyasalar
komitesinin baskanligini SPK Baskani Prof. Dr. Vedat
Akgiray yuratiyor.

TKYD 1V. Uluslararasi Kurumsal
Yonetim Zirvesi

TUrkiye Kurumsal Yonetim Dernegi (TKYD) ta-
rafindan diizenlenen IV. Uluslararasi Kurumsal
Yonetim Zirvesi, 13 Ocak'ta yapilmistir. Bu yilki ana
konusu “Dengeler Nerede Olusacak?” olan zirveye,
bircok kesimden yerli ve yabanc katiimcilar katil-
migtir.

Ik defa “Kurumsal Yénetim Odiillerinin” de verildigi
zirvede, Ug farkh panel dizenlenmistir. CNBC-e te-
levizyonundan canli yayinlanan “Duzenleyici ve De-
netleyici Kuruluglar Bu Dengelerin Neresinde?” ko-
nulu panele; TKYD Yonetim Kurulu Baskani Tayfun
Bayazit, MKK Genel Mudura Dr. Yakup Ergincan, SPK
Baskan Yardimcisi Bekir Sitki Safak ile Birlik Bagkani-
miz Nevzat Oztangut katilmistir.
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a V. ULUSLARARASI

Portfoy Yoneticiligi Teblig Taslag:

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan hazirlanan
ve portféy yonetim sirketlerine, yatirm fonu ka-
tilma paylarinin alim satimi ile sinirli olmak Uzere,
aracilik faaliyetinde bulunma yetkisinin verilmesinin
Ongorildigi “Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine ve Bu
Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Teb-
liginde Degisiklik Yapiimasina Dair Tebli§g Taslagi”
hakkindaki gorigslerimiz Kurul'a iletilmistir.

Yatirnm Fonlarina Iliskin Teblig
Taslagi

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan hazirlanan
ve likit fonlara bir alternatif olarak tasarlanmig
yeni bir fon tirl olan “Kisa Vadeli Tahvil ve Bono
Fonu”nun kurulusuna imkan saglayan “Yatirim Fon-
larina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilma-
sina Dair Teblig Taslag” ile ilgili Birligimiz goris ve
Onerileri Kurul'a iletilmistir.

Lisans Yenileme Egitimleri

Ocak ayinda, Istanbul’'un yani sira Izmir, Anka-
ra ve Adana’da lisans yenileme egitimleri di-
zenlenmis, bu egitimlere toplam 797 kisi katilmistir.
Lisans yenileme egitimleri katilimci sayilarina iligkin
veriler tablodan izlenebilir.

Tim egitimlere iliskin detaylar Birligimizin www.
tspakb.org.tr internet adresinde Egitim/Egitimleri-
miz bolimiinde yer almaktadir.

Lisans Yenileme Egitimleri Katiimci Sayilan

B® KURUMSAL : Lisans Tiirii Ocak
B YONETIM ZIRVESI Temel Diizey Miisteri Temsilciligi -
Oca Temel Diizey 423

Ileri Diizey 188
Tirev Araglar Muhasebe ve Operasyon Sorumlusu -
Tlrev Araglar Misteri Temsilciligi -
Tirev Araglar 28
Takas ve Operasyon Islemleri -
Gayrimenkul Dederleme Uzmanhdi 126
Kurumsal Yonetim Derecelendirme Uzmanlgi -
Kredi Derecelendirme Uzmanlig -
Sermaye Piyasasinda Bagimsiz Denetim 32
GuNDd’/ 5



Bilgi Giivenligi Semineri

1 Ocak 2011 tarihinde Birlik merkezin-

de araci kurum ve banka calisanlarina
yonelik olarak Bilgi Teknolojilerinde Gelis-
meler, Bilgi Glivenligi ve Bilisim Hukuku
semineri diizenlenmistir. Sermaye Piyasa-
si Kurulu Is Gelistirme ve Analiz Grup Bas-
kani Dr. izzet Gokhan Ozbilgin‘in verdigi
seminerde, sermaye piyasalar ve bilgi
sistemleri, araci kurumlarin bilgi sistem-
leri, operasyonel risk ve mevzuat konulari
ele alinmigtir. Seminere toplam 70 kisi ka-

tilmistir.

IMKB Uzman Yardimcilarina
Egitim
MKB’de goreve yeni baslayan 12 uzman
yardimcisi, egitim programlari kapsa-
minda 14 Ocak 2011 tarihinde Birligimi-

zi ziyaret etmistir. Katihmcilara, sermaye
piyasasinda aracilik faaliyetleri ile Birligi-

mizin gorev ve yetkileri aktanlmig, katihmcilarin so-

Lisans Basvurulari

Lisans Tiirii

Temel Diizey

Ileri Diizey

Tirev Araclar
Gayrimenkul
Degerleme Uzmanlgi
Takas ve Operasyon
Kredi Derecelendirme
Kurumsal Yonetim
Derecelendirme
Sermaye Piyasasinda
Bagimsiz Denetim
Konut Degerleme
Temel Diizey Misteri
Temsilciligi

Tdrev Araclar Msteri
Temsilciligi

Tirev Araglar Muhasebe

ve Operasyon Soruml
Toplam

Basvurulan Onaylanan Sonuglanan

Lisans
12,458 11,557
5,221 4,896
2,048 1,818
1,657 1,527
545 501
493 458
621 563
1,241 1,097
161 148
290 209
116 79
46 33

usu

24,897 22,886

Rakamlarla Borsa Digi

rulari cevaplandiriimistir. Yeni uzman yardimcilarina

Birligimiz adina basarilar dileriz.

Lisans Basvurularinda Son Durum

isanslama ve Sicil Tutma Sistemi’'nde kayith kisi
sayisi 28 Ocak 2011 itibariyle 41.705’e ulagmis-

tir. 19.881 kisi, herhangi
bir sermaye piyasasi ku-
rumunda calismamakta
olup bu Kkisilere ait top-
lam 13.425 adet lisans
bulunmaktadir.

Lisanslama sinavlari so-
nucunda basarnlh olan
adaylardan 24.897'sinin
lisans bagvurusu Birligi-

Islemler

Lisans Basvuru %

93
94
89
92

92
93
91

98

92
72

68

72

9.12.2010-28.01.2011 tarihleri arasinda borsa
disinda islem goren 6zel sektor tahvillerinde 11

milyon TL islem hacmi gergeklesmistir. 78 milyon

TL'lik islem hacmi kaydedilen banka bonolariyla be-

raber toplam borsa disi islem hacmi 89 milyon TL

mize ulasmis olup bas-
vurularin  22.886 adedi
sonuglandirimistir.

olmustur.
Borsa Disi Islemler (29.12.2010 - 28.01.2011)
Sozlesme

Menkul Kiymet Tiirii Sayisi Islem Hacmi
Tahvil 132 10,935,061
Creditwest Faktoring Hizmetleri Tahvil 47 3,350,229
Merinos Hali Sanayi ve Ticaret Tahvil 25 3,448,207
Bankpozitif Kredi ve Kalkinma Bankasi Tahvil 25 2,071,338
Akfen Holding Tahvil 22 1,560,454
Kog Tiiketici Finansmani Tahvil 11 392,890
Lider Faktoring Tahvil 2 111,942
Banka Bonosu 90 77,983,035
Akbank Banka Bonosu 68 46,481,899
Aktif Yatirim Bankasi Banka Bonosu 14 28,711,314
T. Sinai Kalkinma Bankasi Banka Bonosu 8 2,789,822
Toplam 222 88,918,096

TSPAKB
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Efsun Ayca Degertekin
edegertekin@tspakb.org.tr

FINANSAL KRIZLE ILGILI
ULUSLARARASI KURUMLARIN
YURUTTUGU CALISMALAR-2

009, finansal krizle birlikte piyasalarin isleyisin-

deki eksikliklerin belirlendigi, ¢dziim dnerilerinin
uluslararasi platformlarda tartisildigi bir yil olmustu.
Yasanan olumsuz gelismeler ulusal bazdaki dene-
tim mekanizmasinin sinir étesi faaliyetleri bulunan
finans kuruluslarinin veya global diizeyde yuritilen
islemlerin denetiminde yeterli olmadigini gdstermis-
ti. Bu anlamda, uluslararasi isbirliginin artiriimasi,
piyasalarin daha siki kosullar altinda denetlenmesi
icin Finansal Istikrar Kurulu baskanhginda énemli
adimlar atilmisti. Bu gercevede, 2009 yilinda cikari-
lan yol haritasi, 2010 yilinda daha somut adimlarin
atilmasina zemin hazirlamistir.

Sermaye Piyasasinda Glindem’in Ocak 2010 sayisin-
da yayinlanan ilk raporumuzun devami niteliginde
olan bu arastirmada, Finansal Istikrar Kurulu, Ulus-
lararasi Para Fonu, Uluslararasi Menkul Kiymet Du-
zenleyicileri Orgiitii ve Uluslararasi Odemeler Ban-
kasinin finans sisteminin guglendirilmesi icin 2010
yilinda yaptigi calismalar incelenmektedir.

I. FINANSAL ISTIKRAR
KURULU (FSB)

Finansal Istikrar Forumu (Financial Stability Forum-
FSF) 2 Nisan 2009'da Londra’da diizenlenen G20 zir-
vesinde alinan kararin ardindan Finansal Istikrar Ku-
rulu (Financial Stability Board-FSB) olarak yeniden
yapilandinimisti. Onceden finansal istikrarin olus-
masi icin tavsiyelerde bulunan Forum, dizenleyici
ve denetleyici politikalarin Gretildigi Kurul statiistine
gecmistir.

FSB, finans sistemindeki kirilganliklari degerlendir-
mek, uluslararasi otoriteler arasindaki koordinasyo-
nu ve bilgi alisverigini saglamak, finansal istikrarin

GiNDeM
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korunmasi igin dlzenleyici ve denetleyici politikalar
olusturmak lzere G20 tarafindan gérevlendirilmistir.
Ayni zamanda Finansal Istikrar Kurulu, uluslararasi
otoritelerin galismalarn konusunda G20'yi bilgilen-
dirmekte, bu kurumlarin faaliyetleriyle ilgili ilerleme
raporlari hazirlamaktadir.

Kurulun 2010 yilinda yaptigi galismalar, Gcretlendir-
me uygulamalari, sistemik dneme sahip finans ku-
ruluslan ve llke degerlendirmeleri (zerine yogun-
lagmustir.

A. Ucretlendirme Uygulamalarina
Iliskin FSB Prensipleri

FSB'nin cretlendirmeye iliskin prensipleri Nisan
2009'da yayinlanmisti. Mart 2010°da Kurul bu pren-
siplerin llke bazinda ne derece hayata gegirildigini
inceleyen bir rapor hazirlamistir. Raporda, Ucret ko-
miteleri, kamuyu aydinlatma esaslari ve denetleyici
gbzetime iliskin prensiplerin bircok Ulkede hayata
gegirildigi kaydedilmistir. Gelistirilmesi gereken alan-
lara iliskin olarak asadidaki onerilerde bulunulmus-
tur.

e Ucretlendirme uygulamalarina risk bazli bir de-
gerlendirme entegre edilmelidir.



e Sinir 6tesi faaliyetleri bulunan finans kuruluslari-
nin Ucretlendirme uygulamalarina iliskin Denet-
leme Komiteleri arasindaki isbirligi artirimaldir.
(Denetleme Komitelerinin detaylari ileride Ulus-
lararasi Odemeler Bankasi (BIS) bashidi altinda
ele alinmaktadir.)

e Sinir 6tesi faaliyetleri bulunan finans kuruluslari-
nin Ucretlendirme prosediirlerine sahip oldugun-
dan emin olunmalidir.

o Dizenleyici otoriteler, {icret komitelerinin bagim-
sizhdini ve yeterliligini denetlemelidir.

e BIS, (cretlendirme uygulamalarindaki risk ve
performans bazl denetimle ilgili uygulamalarin
etkinligini inceleyen bir rapor yayinlamaldir.

Bu standartlarin 2010 sonuna kadar hayata gegi-
rilmesi gerektigini belirten Finansal Istikrar Kurulu
2011'in ikinci geyreginde bu konudaki ikinci ilerleme
raporunu yayinlayacagini belirtmistir.

BIS, Ucretlendirme sisteminin calisanlarin perfor-
mansina ve bankalari adina aldiklari risklere bagh
olarak olusturulmasinin zor oldugunu ifade etmis,
nitekim Ekim 2010 itibariyle bankalarin bdyle bir sis-
teme sahip olmadigini belirtmistir. Bu konudaki mev-
cut uygulamalarin igleyis mekanizmasini inceleyen
taslak raporu 14 Ekim 2010'da yayinlamistir. 2010
sonunda sektorlin rapora iliskin goérusleri toplanmig
olup raporumuz baskiya girdiginde bunlar kamuya
aciklanmamistir.

B. Sistemik Oneme Sahip Finans
Kuruluslan

Finansal kriz, sinir 6tesi faaliyetleri bulunan finans
kuruluslar arasindaki etkilesimin ne kadar yogun ol-
dugunu gdstermistir. Ilk etapta “batamayacak kadar
blyuk” olarak nitelendirilen blylik 6lgekli finans ku-
ruluslari, daha sonra “sistemik 6neme sahip finans
kuruluslan” (systemically important financial institu-
tions-SIFI) olarak adlandinimaya baslanmustir.

Finansal Istikrar Kurulu Kasim 2010da “Sistemik
Oneme Sahip Finans Kuruluglarinin Ahlaki Riski-
nin Azaltiimasi” (Reducing Moral Hazard Posed by
Systematically Important Financial Institutions) ko-
nusunda bir rapor yayinlamistir. Bu calismada yer
alan 51 Oneri asagidaki konulara deginmektedir.
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e Genel Diizenleyici Gerceve: Ulkeler, sistemik
oneme sahip finans kuruluslarinin yaratabilecegi
risklerin azaltiimasini saglayacak diizenlemelere
sahip olmalidir.

e Kayip Karsilama Kapasitesinin Yiikseltil-
mesi: Global diizeyde sistemik dneme sahip
finans kuruluglarinin kayip karsilama kapasi-
tesi ylkseltilmelidir. Bu kuruluslar, Basel III'de
belirtilen kriterlerden daha ylksek sartlara tabi
olmaldir.(Kayip karsilama kapasitesi, bir finans
kurulusu zarar ettiginde bu zararin ne kadarlik
kismini finanse edebileceginin bir gostergesidir.
Ozsermaye, zarar karsilama kapasitesi yiiksek
olan bir bilanco kalemidir. Bu noktada sistemik
6neme sahip finans kuruluslarinin, bilangolarinin
daha bulytk bir kismini 6zsermayeleriyle finanse
etmesi gerektigi goriisi dile getirilmistir.)

e Tasfiye Siirecleri: Finans kuruluslari, vergi
mukelleflerine ek bir ylik getirmeksizin, finan-
sal istikrarsizlik yaratmayacak, gtvenli ve hizh
tasfiye sureclerine (resolution framework) sahip
olmalidir.

e Denetimin Giiclendirilmesi: Yerel otoriteler
tarafindan sistemik risk yaratabilecek kurumla-
ra yonelik ek ihtiyati tedbirler olusturulabilmeli,
sistemik risk yaratabilecek kurumlar daha siki
kosullar altinda denetlenmelidir.

e Altyapinin Giiclendirilmesi: Odeme ve takas
sistemleri ile merkezi karsi taraflar gibi konularda
finans sisteminin altyapisi, krizle birlikte ortaya
cikan eksiklikler dogrultusunda revize edilmeli-
dir. Bir kurumun batmasindan dolay! olusabile-
cek bulasicl etki, finans piyasalarinin altyapisiyla
azaltilabilmelidir.
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e Ulusal Diizenlemeler: Global diizeyde sistemik
dneme sahip finans kuruluslari icin ulusal bazda
hayata gecirilecek olan diizenlemeler birbirleriy-
le uyumlu olmalidir. Bu konudaki uygulamalarin
takip edilmesi igin ulusal diizenleyici otoritelerin
katiimiyla Ulke Degerlendirmeleri Konseyi (Peer
Review Council) kurulacaktir. Bu Konsey, ulusal
bazdaki uygulamalari takip edecek ve Finansal
Istikrar Kurulunu gelismeler hakkinda bilgilen-
direcektir. Konsey'in ilk raporunu 2012 sonunda
sunmasl planlanmaktadir.

FSB ve ulusal otoritelerin ortak calismasiyla siste-
mik édneme sahip finans kuruluglarinin 2011 yilinin
ilk yarisina kadar belirlenmesi planlanmaktadir. 2011
sonunda ise bu kurumlarin risk diizeyine goére tabi
olacaklari kayip karsilama kapasiteleri belirlenecek-
tir.

C. Ulke Degerlendirmeleri

Finansal Istikrar Kurulunun en énemli gérevlerinden
biri de uluslararasi dizenleyici kurumlarin hayata
gecirdigi projelerin ulusal bazda ne derece uygulan-
digini 6lgmektir. Kurul 2010 yilinda “llke degerlen-
dirmeleri” (peer review) olarak adlandirilan iki galis-
ma yayinlamistir.

Ilki, 2009 yilinda yayinlanan Ucretlendirme Uygula-
malarina Iliskin FSB Prensiplerinin ulusal bazda uy-
gulanma derecesini 6lgmek icin hazirlanan rapordur.
Daha once belirtildidi gibi bircok (ilkede prensiplerin
hayata gegirildigi belirtilmis, ancak ilerleme kayde-
dilmesi gereken konular oldugunun da alti gizilmistir.
Bu konudaki ikinci ilerleme raporunun 2011'in ikinci
ceyredinde yayinlanmasi beklenmektedir.

Bir diger (lke raporu ise Eyliil 2010'da Meksika fi-
nans piyasasi Uzerine yapilmistir. 1990’lardaki “Te-
kila krizi” olarak adlandirilan krizin ardindan yapilan
sermaye piyasasl dizenlemelerinin bir sonucu ola-
rak Meksika'nin, bu son kiresel finansal krize karsi
direng gosterdigi belirtilmistir.

Kurul, ilerleyen yillarda hem llke bazinda, hem de
prensiplere iliskin farkl ilerleme raporlari sunmaya
devam edecegini agiklamistir.

[
II. ULUSLARARA
FONU (IMF)

Aralik 2010 itibariyle 187 lilkenin ye oldugu Ulusla-
rarasi Para Fonu (International Monetary Fund-IMF)
tlkelere kredi saglamakta ve (lkelerin ekonomik du-
rumunun iyilestiriimesi icin dnerilerde bulunup, tek-
nik destek sunmaktadir.

Finansal krizle birlikte Gye Ulkelerin IMF'de sahip ol-
duklari oy haklarinin revize edilmesi glindeme gel-
migtir. Ayrica, finansal istikrarsizliklarin tespiti igin
IMF ve FSB'nin erken uyari mekanizmalari olustur-
malari istenmistir.

A. IMF'nin Organizasyon Yapisi

IMF'ye (ye Ulkeler, ekonomik biylklikleri gbz 6nli-
ne alinarak belirli kotalar cercevesinde temsil edil-
mektedir. Kasim 2010'da Seul’de gerceklestirilen
G20 zirvesinde, gelismekte olan Ulkelerin IMF'de
daha fazla temsil edilebilmesi konusunda uzlasi
saglanmistir. 2011’de tamamlanmasi beklenen kota
artirimi neticesinde, gelismis Ulkelerin sahip oldugu
%6'lik pay gelismekte olan Ulkelere gegecektir. Boy-
lece gelismekte olan Ulkelerin IMF'deki pay! %42'ye
yukselirken Tirkiye'nin Fondaki kotasi %0,55ten
%0,98'e cikacaktir.

B. Erken Uyari Mekanizmalari

Kasim 2008'de yapilan G20 toplantisinda Finansal
Istikrar Kurulu ve IMF, finans sistemindeki olasi ek-
sikliklerin dncu sinyallerinin alinabilmesi igin erken
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uyari mekanizmalari (early warning exercise-EWE)
olusturmalari konusunda gérevlendirilmistir. Iki ku-
rumun bu konuda yirittigi calismalarin ilk tasladi
2009 yilinda Istanbul'da gerceklestirilen yillik top-
lantilar sirasinda sunulmustur.

Erken uyari mekanizmalariyla ekonomik, finansal ve
mali risklerin analiz edilerek uluslararasi kirilganlk-
larin 6nceden belirlenip, sistemik risk yaratacak un-
surlarin azaltiimasi veya tamamen ortadan kaldiril-
mas! hedeflenmektedir.

IMF, Eyllil 2010'da erken uyari mekanizmalarinin
isleyisini anlatan bir rapor yayinlamistir. Raporda,
GSYH buyume oranlari, enflasyon, sermaye ha-
reketleri ve 6zel sektoriin borgluluk yapisi gibi bir
dizi gosterge kullanildigi belirtilmistir. Olusturulan
modeller kapsaminda kullanilan bu goéstergeler ile
makro kirilganlklara iliskin sinyallerin yakalanmasi
planlanmaktadir.

Bu calismalarin sonuglari ise IMF'nin yari-yillik ve
yillik toplantilari sirasinda Fon’un Ust dizey yone-
ticilerine sunulmaktadir. Bu mekanizmalar icin olus-
turulan calismalar, IMF tarafindan yayinlanan Diinya
Ekonomik Gorinimid (World Economic Outlook),
Kiiresel Finansal Istikrar Raporu (Global Financial
Stability Report) ve Mali Gozlem (Fiscal Monitor)
analizleriyle paralel yapiimaktadir.

III. ULUSLARARASI MENKUL
KIYMET DUZENLEYiCILER]
ORGUTU (10SC0)

110 dlkenin menkul kiymet piyasalarini diizenleyen
otoritelerin Gye oldugu Uluslararasi Menkul Kiymet
Diizenleyicileri Orgiitii (International Organization
of Securities Commissions-IOSCO) etkin ve gliveni-
lir piyasa isgleyisinin olusumu igin calismalar yurdtr-
ken, ulusal piyasalarin gelisiminin desteklenmesi igin
bilgi alisverisi yapilmasina imkan vermektedir.

IOSCO, finansal krizle birlikte sinir 6tesi diizenleyici
isbirligi prensiplerini yayinlamis, menkul kiymet di-
zenlemelerine iliskin hedef ve prensipleri ise revize
etmistir. Ayrica, serbest fonlar, kredi derecelendir-
me kuruluslar ve tezgahusti tiirev piyasasiyla ilgili

DICU-10SCO

dizenlemeleri hayata gecgiren kurum, bu konudaki
prensipleri yayinlamistir.

A. Sinir Otesi Diizenleyici Isbirligi
Prensipleri

Kriz, finans kuruluglarinin sinir étesi faaliyetler yu-
rlttigl gindmdiz kosullarinda, ulusal bazdaki go-
zetimin yeterli olmadigini gostermistir. Yasanan ge-
lismeler sonucunda finansal istikrarin saglanmasi ve
korunmasi igin, yerel otoriteler arasindaki isbirliginin
artinlmasi gerekliligi ortaya gikmistir.

Bu anlamda, ev sahibi ve kurulus Ulkelerin diizen-
leyici otoriteleri arasindaki isbirliginin ve bilgi alis-
verisinin gliclendirilmesi konusunda “Sinir Otesi
Diizenleyici Isbirligi Prensipleri” I0SCO tarafindan
hazirlanmigti. 25 Mayis 2010°'da kabul edilen 18
prensip asadidaki gibidir.

1. Dizenleyici otoriteler, isbirligi ve bilgi aligverisi
konusunda istekli olmaldir.

2. Otoriteler, bilgi paylasimi konusunda olusabile-
cek engelleri asabilmelidir.

3. Riskin tanimlanmasina ve azaltiimasina iligkin
degerlendirmeler otoriteler arasinda paylasiima-
hdir.

4. Sistemik dneme sahip kuruluslarla ilgili bilgi pay-
lagiminda bulunulmaldir.

5. Uluslararasi faaliyetleri bulunan finans kurulus-
larinin gunlik ve ddnemsel denetimine iligkin
konularda igbirligi yapilmalidir.

6. Bir ulusal otoritece yirdtilen incelemelerin so-
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nuglarinin dider (lkeleri de etkileyebilecegi di-
stnilduginde, ilgili otorite diger (lkelerdeki
diizenleyici otoriteleri yapilan inceleme hakkinda
bilgilendirmelidir.

7. Ulusal otoriteler arasindaki diizenleyici isbirligi
kriz zamanlariyla sinirlandiriimamalidir.

8. Ulusal otoriteler arasindaki isbirligi global bazda
faaliyet gdsteren kurumlar igin sirekli olarak ya-
pilmalidir.

9. Gerekli durumlarda diizenleyici otoriteler arasin-
da bilgi paylasimi, karsilikl olarak imzalanacak
iyi niyet anlasmasiyla saglanabilmelidir.

10. Uluslararasi faaliyetleri bulunan kurumlarin bir-
lesmesi durumunda, yeni sirket igin yeni bir de-
netleme komitesi kurulmalidir.

11. Sinir Gtesi etkileri olabilecek diizenleyici konu-
larin ve risklerin tanimlanmasi ve degerlendiril-
mesi igin IOSCO komitelerinin iletisim kanallari
kullaniimalidir.

12. Bilgi talep eden diizenleyici otorite, bilgi talep
ettidi ulusal otoriteyi, yapilan inceleme hakkinda
detayl olarak bilgilendirmelidir.

13. Denetim otoritesinin yetkisi altinda olmayan bir
kurulus hakkinda bilgi talep edilmesi durumun-
da, yerel otorite talep edilen bilginin saglanmasi
igin gerekli gabayi géstermelidir.

14. Sinir 6tesi faaliyetleri bulunan finans kurulugla-
rina yonelik bilgi paylagimi prosediirleri olustu-
rulmahdir.

15. Edinilen bilgiler diizenleyici otoriteler tarafindan
farkli amaglar igin kullanilmamaldir.

16. Denetleyici otoriteler arasinda talep edilen bilgi-
nin nasil kullanilacagina iliskin proseddirler olus-
turulmalidir.

17. Diger otoritelerden toplanan ve kamuya acik ol-
mayan bilgilerin ifsa edilmemesi icin gerekli 6n-
lemler alinmalidir.

18. Duizenleyici otoriteler tarafindan toplanan bilgi-
lerin kamuyla veya Uguncl kisilerle paylasimina
iliskin prosedurler belirlenmelidir.

B. Tezgahiistii Tiirev Piyasasi

Eylil 2009'da yapilan G-20 Pittsburgh zirvesinin
ardindan yayinlanan bildiride, tezgahisti tiirev pi-
yasasinin diizenlenmesine iligskin bir madde yer al-
mistir. Ilgili maddede, standart 6zelliklere sahip olan
tezgahustl tirevlerin en ge¢ 2012 yili sonuna ka-
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dar borsalarda veya elektronik islem platformlarinda
islem goérmesi ve bu Urlnlerin takaslarinin merkezi
karsi taraflar araciligiyla yapiimasi gerektigi belirtil-
migtir.

Ardindan, ilk defa 2004 yilinda IOSCO ve BIS'in
Odeme ve Takas Sistemleri Komitesi (Committee
on Payment and Settlements Systems- CPSS) tara-
findan yayinlanan ve merkezi karsi taraflarin isleyis
esaslarina iliskin gesitli onerilerin getirildigi rapor,
2010 yiinda FSB'nin istekleri dogrultusunda revize
edilmistir.

Tezgahlstu tirev piyasasinin isleyisine yer verilen
raporda, merkezi kars! taraflara iliskin uygulanmasi
gereken 11 ilke yer almistir. Bu ilkeler su alanlari ele
almaktadir: Hukuki risk, piyasa katiimcilarina ilis-
kin kosullar, kredi riskinin 6lclilmesi ve ydnetilmesi,
tamamlama teminati kosullari, finansal kaynaklar,
temerrUt prosedurleri, operasyonel risk, etkinlik, yo-
netim, seffaflik, diizenleme ve gézetim.

Yayinlanan ilkelerde temel olarak, merkezi karsi ta-
raflarin gugll bir mali yapiya sahip olmasi ve ku-
rumlarin pozisyonlarindan kaynaklanabilecek riskleri
cesitli kontrol mekanizmalariyla izleyebilmesi dneril-
mektedir.

Bu ilkelerin detayina Giindem’in Ocak 2011 sayisin-
da yer alan “Merkezi Karsi Taraf” baslikli galismadan
ulasilabilir.

C. Serbest (Hedge) Fonlar

IOSCO Haziran 2009°da, serbest fonlarin olustu-
rabilecedi sistemik risklerin azaltilmasi igin cesitli
prensipler yayinlamisti. Bu prensiplerde bahsi gecen
konulardan biri de serbest fonlara iliskin bazi bilgile-
rin dizenleyici otoritelerce toplanmasiydi. Bu amag
dogrultusunda, karsilastirilabilir bir bilgi setine sahip
olunmasi icin IOSCO, Subat 2010'da toplanacak ve-
rilere iliskin bir sablon yayinlamistir. Ardindan, di-
zenleyici otoriteler, Eylil 2010°da serbest fonlardan
prensiplerde 6ngdrtilen bilgileri toplamistir.

IOSCO, serbest fonlar igin olusturulan prensiplerin
ne derece hayata gegirildigiyle ilgili de calismalar
yuriitmektedir. Ornegin ABD'de serbest fonlarin, bu
fonlarin yoneticilerinin veya danismanlarinin diizen-
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leyici otoriteler nezdinde sicillerinin tutulmasi zorun-
lu hale getirilmistir. Ayrica, serbest fonlar kredi riski
ve sistemik risk yaratabilecek konular hakkinda di-
zenleyici otoriteleri bilgilendirmektedir. Avrupa Birli-
ginde ise bu konudaki diizenlemelerin 2011 yilinin
basinda hayata gecirilmesi planlanmaktadir.

Diger taraftan, Japonya’da bu konudaki diizenleme-
ler uluslararasi gelismeler cercevesinde 2010 yilinda
revize edilmistir. Singapur'da ise serbest fonlara ilis-
kin teblig taslagi Nisan 2010°da yayinlanmis olup,
bu diizenlemelerin 2011 yilinda yurirlige girmesi
beklenmektedir.

Bazi G20 ulkeleri, kendi lilkelerindeki serbest fonla-
rin sistemik risk yaratacak diizeyde biiylik olmadigi-
ni ve bu ylzden bu fonlara iligkin diizenleyici kural-
larin olusturulmadigini belirtmistir.

D. Kredi Derecelendirme
Kuruluslar

IOSCO, Aralik 2004'te “Kredi Derecelendirme Kuru-
luglari icin Calisma Ilkeleri”ni yayinlamisti. Bu ilke-
ler finansal krizin ardindan, yapilandiriimig Grdnlerin
derecelendiriimesinde kullanilan ydntemler basta
olmak Uzere 2008 yilinda revize edilmisti. (Kredi
derecelendirme kurumlar ve yayinlanan ilkelere
iliskin detayli bilgiye Sermaye Piyasasinda Glindem
dergisinin Agustos 2009 sayisindan ulasilabilir.) G20
Londra Zirvesinde ise en ge¢ 2009 yili sonuna ka-

dar bu ilkelerin ulusal bazdaki diizenleyici sistemlere
adapte edilmesi gerektigi belirtilmisti.

Avrupa Birliginde Aralik 2009 itibariyle hayata gegen
bu diizenlemelerle birlikte Avrupa gapinda faaliyet
gosteren kredi derecelendirme kuruluglarinin faali-
yetleri denetlenmeye baglanmistir. ABD'de 2007 yi-
linda SEC tarafindan bu kuruluslarin denetlenmesine
iliskin olusturulan kurallarin IOSCO ilkeleriyle paralel
oldugu belirtilmistir. Japonya’da bu ilkelere iligkin
dizenlemeler Nisan 2010°da hayata gegirilmistir.

E. Menkul Kiymet Diizenlemelerine
Iliskin Hedef ve Prensipler

“Menkul Kiymet Diizenlemelerine Iliskin Hedef ve
Prensipler” (Objectives and Principles of Securities
Regulation) IOSCO tarafindan ilk kez 1998 yilinda
yayinlanmistir. Bu prensiplerde, yatirimcilarin korun-
masina ve piyasalarin adil, etkin ve seffaf caligmasi-
na iligkin temel yaklagimlar yer almaktadir.

Finansal krizle birlikte bu prensiplere, sistemik risk
unsurlarinin kontrol altina alinmasina ve diizenleyi-
ci sistemdeki eksikliklerin giderilmesine yonelik yeni
maddeler eklenmistir. 10 Haziranda revize edilen ve
mevcut 30 prensibe ek olarak getirilen 8 yeni pren-
sip asadidaki gibidir.

1. Diuzenleyici otoriteler, sistemik riskin yonetilme-
sine ve azaltiimasina yonelik stiregler gelistirme-
lidir.

2. Duzenleyici otoriteler, diizenlemelerin kapsamini
surekli olarak gdzden gegirmelidir.

3. Duzenleyici otoriteler, finansal piyasalardaki gi-
kar gatigmalarindan kaginildigindan veya yone-
tildiginden emin olmalidir.

4. Denetim kuruluglarinin faaliyetleri denetlenme-
lidir.

5. Denetim kuruluglari, denetim yapilan firmadan
bagimsiz olmalidir.

6. Kredi derecelendirme kuruluslarinin faaliyetle-
ri denetlenmelidir. Kredi derecelendirme notlari
dizenleyici otoritelerce dikkate alinan kredi de-
recelendirme sirketlerinin faaliyetleri siirekli de-
netlenmelidir.

7. Yatinmcilara danismanlik hizmeti veren diger ku-
ruluglarin faaliyetleri denetlenmelidir.
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8. Serbest fonlarin ve serbest fon yodneticilerinin/
danigmanlarinin gbzetime tabi olduklarindan
emin olunmalidir.

IV. ULUSLARARASI
ODEMELER BANKASI (BIS)

Merkez bankalar tarafindan uluslararasi alanda pa-
rasal ve finansal istikrar ile isbirliginin saglanma-
si icin kurulan Uluslararasi Odemeler Bankasi'nin
(Bank for International Settlements-BIS) 2010 yilin-
daki finansal kriz odakli calismalari 4 bagslik altinda
toplanmaktadir. Bu konular, Basel III, Denetleme
Komiteleri, kurumsal yonetim ve sinir 6tesi tasfiye
surecleri olarak siralanabilir.

A. Basel III

Finansal krizin ardindan sermaye tabaninin giglen-
dirilmesi ve likidite standartlarinin iyilestiriimesi ko-
nusunda yapilacak galismalar 6ncelikli konular ara-
sinda siralanmistir. Boylece 2008 yilindan bu yana
yasanan gelismeler neticesinde, bittin dikkatleri
lzerine toplayan bankacilik sektoriiniin tabi oldugu
Basel II kriterlerinin revize edilmesine karar veril-
mistir.

12 Eylul 2010°da kabul edilen ve 2013-2019 yillari
arasinda kademeli olarak hayata gegirilecek Basel
III kriterleri, finansal krizle birlikte Basel II'deki ek-
siklerin giderilmesini amaclayan ek bir diizenleme-
dir. Basel III ile birlikte ele alinan 6 konu asagidaki
gibi siralanabilir.

1. Sermayenin Niteligi: Cekirdek sermaye (com-
mon equity) tanimi gli¢lendirilmis ve indirim ka-
lemleri konusunda diizenleme yapilmistir.

2. Sermayenin Niceligi: Sermayeye iliskin oran-
larin 2013 yilindan itibaren 2019 yilina kadar
kademeli olarak ylkseltiimesine karar verilmis-
tir. Bu anlamda, asgari cekirdek sermaye orani
(cekirdek sermaye/risk agirlikh varliklar) %?2'den
%4,5'e, asgari birinci kusak sermaye (Tier 1 Ca-
pital) orani %4'ten %6’ya cikariimistir. Bunlarin
yaninda bankalarin asagida izah edilen “serma-
ye koruma tamponu” (capital conservation buf-
fer) tutmalan kararlastinimistir.

3. Sermaye Tamponlari: Bankalarin finansal kriz
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veya stres zamanlarinda sermayelerini belirli bir
dizeyde tutabilmeleri icin sermaye tamponlari
olusturulmustur. Cekirdek sermayeye eklenecek
olan “sermaye koruma tamponlarn”, 2016-2019
yillari arasinda kademeli olarak artirilacak, 2019
yilinda %?2,5 seviyesine ulasacaktir. Bankalarin
sermaye koruma tamponlarina iliskin kriterleri
sadlayamamasi durumunda, ikramiye veya te-
mettl 6demelerine sinirlandirmalar getirilecektir.
Ayrica Basel Bankacilik Denetim Komitesi (Basel
Committee on Banking Supervision-BCBS) Tem-
muz 2010°da bu sartlara ilaveten bankalarda-
ki kredi hacminde yasanacak bir artisa paralel
olarak %0-%?2,5 oraninda “ddnglisel sermaye
tamponu” (countercyclical buffer) tanimi getiril-
migtir.

Kargi Taraf Kredi Riski: Basel Komitesi, karsi
taraf kredi riskine bagl olarak sermaye yeterliligi
kriterleri ve risk yonetimi uygulamalarini geligtir-
meyi planlamaktadir.

5. Kaldirag Orani: Sermaye gereksinimlerine ek
olarak, %3’lik birinci kusak sermaye kaldirag
oraninin tanimlanmasina karar verilmistir. Ban-
kalarin borgluluk oranlarini élgecek olan bu ras-
yoya iligkin tanim 2017 yilinin ilk yarisinda se-
killendirilmis olup ilgili dizenlenemenin 1 Ocak
2018'de ydrirlige girmesi planlanmaktadir.
Likidite Standartlari: Bankalarin kisa ve uzun
vadedeki likidite diizeyini 6lgmek amaciyla likidi-
te karsilama oraninin (liquidity coverage ratio)
2015 yilinda, net istikrarli fonlama oraninin (net
stable funding ratio) ise 2018 yilinda belirlenme-
si planlanmaktadir. Likidite karsilama oraninin
(likit varlklar/30 gin icinde gergeklesecek net
nakit gikislari) bankalarin kisa vadeli fonlama ih-
tiyaclarinda yasanan problemlere ¢6zim olmasi
hedeflenmektedir. Net istikrarli fonlama oraninin
(mevcut istikrarli fonlama tutari/ihtiyag duyulan
istikrarli fonlama tutar) ise uzun vadeli likidite
uyusmazliklarina cevap verecek sekilde diizen-
lenmesi planlanmaktadir.

Basel III kapsaminda hayata gegirilecek olan yeni
kriterlerin bankacilik sektdri tzerine etkileri de tarti-
siimaya baslanmistir. Barclays Capital’in 21 Kasim'da
hazirladigi rapora gore yeni kriterlerle beraber ABD'li
35 bankanin 100-150 milyar $'lik ilave 6zkaynada
ihtiyac duyacadi belirtilmistir.
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B. Denetleme Komiteleri

Sinir 6tesi faaliyetleri bulunan finans kuruluslarinin
daha iyi denetlenmesi icin finansal krizin ardindan
Denetleme Komiteleri (Supervisory Colleges) kurul-
mustur. Uluslararasi operasyonlara sahip finans ku-
ruluslarinin faaliyet gosterdigi llkelerin diizenleyici
otoritelerinden olusan Komiteler, secilen 30 buylk
finans sirketi icin Eylal 2009°da kurulmustu. Denet-
leme Komitelerinin olusturuldugu finans kuruluslari
tablodaki gibidir.

2009 yilinda Finansal Istikrar Kurulu, Uluslarara-
si Sigorta Denetleyicileri Birligi ve Basel Bankacilik
Denetim Komitesi'ni, Denetleme Komitelerinin galig-
malarinin degerlendirilmesiyle ilgili gérevliendirmisti.
Yapilan calismalar, Uye sayisi fazla olan komiteler
arasindaki iletisim kanallarinin etkin kullaniimadigi-
ni, ulusal otoritelerle denetleyici komiteler arasinda-
ki isbirliginin yeterli olmadigini ortaya gikarmisti.

Bankacilik alaninda faaliyet gésteren Denetleme Ko-
mitelerinin faaliyetlerinin dlizenlemesi ve etkinliginin
artirilmasi igin BIS'in “Denetleme Komitelerinin Uy-
gulama Yéntemlerine Iliskin Prensipleri” 12 Kasim

Denetleme Komiteleri

ABD Japonya
Bank of America Merrill Lynch |Nomura
Citigroup Sumitomo Mitsui

Goldman Sachs
J.P. Morgan Chase
Morgan Stanley
Almanya
Deutsche Bank
Allianz (Sigorta)

Barclays

HSBC

Royal Bank of Scotland
Standard Chartered
Aviva (Sigorta)

Fransa Ispanya
BNP Paribas BBVA
Société Générale Santander
Axa (Sigorta) Isvicre

I ETE] Credit Suisse
ING Group UBS AG

Aegon (Sigorta) Swiss Re (Sigorta)

Zurich (Sigorta)

Royal Bank of Canada

Banca Intesa
Mitsubishi UFJ UniCredit
Mizuho

Kaynak: Finansal Istikrar Kurulu
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2010’da yayinlanmustir. 8 baslik altinda siniflandirilan
prensipler asagidaki gibidir.

1. Komitelerin Amaci: Denetleme Komiteleri, si-
nir 6tesi faaliyetleri bulunan bankalarin etkin bir
sekilde denetlenmesi igin yerel otoriteler arasin-
daki igbirligini gliglendirmelidir.

2. Komitelerin Yapisi: Denetleyici Komiteler, her
bir bankanin yapisi, bliylkligi ve faaliyet alanla-
ri dikkate alinarak, kuruma 6zel olusturulmahdir.

3. Bilgi Paylasimi: Bankalarin maruz kaldigi risk-
lere ve risk ydnetimine iligkin bilgiler Komite
Uyeleri arasinda paylasiimalidir.

4, Iletisim Kanallan: Uyeler arasinda kullanilan
iletisim kanallarinin etkinliginden, kullanim ko-
layligindan ve gizliliginden emin olunmalidir.

5. Ortak Calisma: Denetleme Komiteleri, Uyeler
arasindaki ortak calismalar desteklemelidir.

6. Kurumlarin Birbirleriyle Iletisimi: Kurulus
ulkeleri, bankalarin ev sahibi Ulkelerdeki faa-
liyetleri konusunda bilgi almak istedigi zaman,
bilgi akisini bankalar veya ev sahibi llkelerdeki
duizenleyici otoriteler Gzerinden yapabilmelidir.

7. Kriz Yonetimi: Bankalarin kriz yonetimine ilis-
kin siregleri Denetleme Komitelerince diizenli
olarak gbzden gegirilmelidir.

8. Makro Ihtiyati Calismalar: Makro ihtiyati
analizlere iligkin bilgiler Denetleme Komiteleri
arasinda etkin ve hizl bir sekilde iletilmelidir.

C. Kurumsal Yonetim Ilkeleri

BIS, kurumsal yonetim ilkelerini ilk kez 1999 yilin-
da yayinlamis ve bu ilkeleri 2006 yilinda revize et-
mistir. Finansal krizle birlikte yonetim kurulunun Gst
yOnetimi yeterince denetlemedidi, risk yonetiminin
yetersiz kaldigi, ayrica bankalarin organizasyon ya-
pisinin karmasik oldugu anlasiimistir. BIS, bu sonug-
lan dikkate alarak kurumsal yonetim ilkelerini tek-
rar gézden gecirmeye karar vermis, Mart 2010'da
istisari raporu kamuoyunun goérisine sunmustur. 4
Ekim 2010°da ise “Kurumsal Yonetim Prensiplerini”
yayinlamistir.

Yeni diizenlemeyle beraber bu ilkelerde yapilan de-
gisiklikler asagidaki gibi 6 baslk altinda siniflandiri-
labilir.

1. Yonetim Kurulunun Rolii: Yonetim kurulu,
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bankanin risk stratejisinin, kurumsal y6netim
ilkelerinin ve kurumsal dederlerinin olusturul-
masindan ve uygulanmasindan sorumludur. Egi-
timler araciligiyla yonetim kurulunun yeterliligi
desteklenmelidir. Yonetim kurulu, isleyis yapisi-
na iliskin kurallar ile kurumsal yénetim ilkelerini
belirlemeli ve bunlar dénemsel olarak gdzden
gegirmelidir.

. Ust Yonetimin Gorevi: Ust Yonetim, banka
faaliyetlerinin yonetim kurulu tarafindan uygun
gorilen stratejiler ve risk toleransi gergevesinde
ylrdtildiginden emin olmalidir.

. Risk Yénetimi ve I¢ Denetim: Banka, etkili
i¢c denetim sistemi ve risk ydnetimine sahip ol-
malidir. Bagimsiz bir yapida olmasi gereken bu
surecler, risk kurulu bagkani (Chief Risk Officer)
gibi ayrn bir yonetici tarafindan ydnetilmelidir.
Riskler, hem banka geneli igin, hem de iliskide
bulunulan firma bazinda tanimlanmali ve sirekli
olarak izlenmelidir.

. Ucretlendirme Sisteminin Gozetimi: Yone-
tim kurulu, Ucretlendirme sisteminin yapisini ve
isleyisini diizenli olarak denetlemelidir. Ayrica bu
sistemler, calisanlarin aldidi riskler ve bankanin
genel risk diizeyi degerlendirilerek belirlenmeli-
dir.

. Operasyonel Yapinin ve Risklerin Anlasil-
masi: Yonetim kurulu ve Ust yonetim, banka-
nin organizasyon yapisini bilmeli, bu yapiya ve
bankanin aldi§i pozisyonlara bagli olarak maruz
kaldigi riskleri tahlil edip, azaltabilmelidir.

. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik: Bankanin
ybnetim slirecleri ortaklara ve piyasa katilimci-
larina ve dider ilgili taraflara seffaf bir sekilde
sunulmahdir.

1. Ulusal otoriteler finans kuruluslarinin sistemik

risk yaratmadan tasfiyelerini saglayacak siirec-
lere sahip olmalidir.

Her (lke, finans piyasalarinda faaliyet gosteren
holdingler icin kendi Ulkelerindeki operasyonlari-
na iliskin olarak tasfiye sireclerini belirlemelidir.
Ulusal otoriteler olusturduklar tasfiye o6lgttleri-
nin diger Ulkelerdeki sireclerle uyumu igin ortak
calismalar ylriatmelidir.

Sinir 6tesi tasfiye stireclerinde, ulusal otoriteler
arasindaki koordinasyonun artiriimasi icin ulusal
bazdaki uygulamalarin karsilikli olarak taninmasi
gerekebilir.

Ulusal otoriteler, holding yapisindaki finans kuru-
luslarinin tasfiyesinde ev sahibi ve/veya kurulus
Ulkelerdeki dlizenleyicilerle yakin temas icinde
bulunmalidir.

. Sistemik 6neme sahip sinir 6tesi faaliyetleri bu-

lunan bdtin finans kuruluslarinin beklenmedik
durum planlari, sirketlerin finansal baski ve is-
tikrarsizlk zamanlarinda, islevlerini saglikli bir
sekilde devam ettirebilmelerini saglayacak si-
recleri ele almahdir.

Sinir 6tesi faaliyetleri bulunan finans kurulusla-

rinin tasfiyelerinde, ev sahibi ve kurulus Ulkeler-

deki otoriteler arasinda etkin ve zamaninda bilgi
paylasimi saglanmalidir.

8. Ulusal otoriteler, finans kurumlarinin kriz zama-
nindaki tasfiyelerinde sistemik riskin azaltiima-
sina ve piyasalarin dayanikliliginin artiriimasina
yonelik mekanizmalar olusturmalidir.

9. Duzenleyici otoriteler, krizin piyasanin geneline

yayllmasini dnlemek icin tasfiye siirecine girmis

finans kuruluslarinin sahip oldugu finansal s6z-
lesmelerin feshedilmesini askiya alabilmelidir.

D. Sinir Otesi Tasfiye Grubu 7.
Tavsiyeleri

Krizle birlikte iflas ettiklerini aciklayan finans kuru-
luslarinin hem piyasalarda sistemik risk yarattigi,
hem de vergi miikelleflerine ylik getirdigi gorilmis-
tlr. Dolayisiyla tasfiye slreclerinin ele alinarak daha
gliclii temellere oturtulmasi icin BIS “Sinir Otesi Tas-
fiye Grubu Tavsiyeleri”ni Mart 2010'da yayinlanmis-
tir. 10 baslk altinda siralanan tavsiyeler asagidaki
gibidir.
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Sistemik Oneme Sahip Finans Kuruluglar (SIFI)

Ulke Degerlendirmeleri

Uluslararasi Para Fonu
IMF'nin Gorev Tanimi

Erken Uyari Mekanizmalari

Sinir Otesi Diizenleyici Isbirligi Prensipleri
Tezgahustl Tlrev Piyasasi

Serbest Fonlar

Kredi Derecelendirme Kuruluslari

Uluslararasi Odemeler Bankasi
Basel III

Denetleme Komitelerinin Uygulama Yéntemlerine iliskin
Prensipler

Kurumsal Yénetim Ilkeleri

Sinir Otesi Tasfiye Grubu Tavsiyeleri

Uluslararasi Menkul Kiymet Diizenleyicileri Orgiitii

Menkul Kiymet Diizenlemelerine iliskin Hedef ve Prensipler

Finansal Krizle 1lgili Uluslararasi Kurumlarin Yiiriittiigii Calismalar
Finansal Istikrar Kurulu
Ucretlendirme Uygulamalarina Iliskin FSB Prensipleri

Nisan 2009'da yayinlanmistir. Prensiplerin 2010
sonuna kadar ulusal bazda yirirliige girmesi
beklenmektedir.

SIFI'lere iliskin tanim kriterleri 2011'in ilk
yarisinda agiklanacaktir. 2011 sonunda ise

tabi olacaklar kayip karsilama kapasiteleri
belirlenecektir.

Donemsel olarak farkli konular lizerine
arastirmalar yapilmaktadir.

Ocak 2011'e kadar gbzden gecirilmesi
planlanmaktadir.

2010 yilinda raporlar yayinlanmaya baslanmistir.

Mayis 2010°da yayinlanmistir.
Prensipler 2010 yilinda revize edilmistir.
Haziran 2010'da yayinlanmistir.
Prensipler 2008 yilinda revize edilmistir.
Prensipler 2010 yilinda revize edilmistir.

2010 yilinda kabul edilen kriterlerin 2013-
2019 yillar arasinda kademeli olarak hayata
gecirilmesi planlanmaktadir.

Kasim 2010°da yayinlanmistir.

Ekim 2010'da yayinlanmustir.
Mart 2010°da yayinlanmistir.

Kaynak: FSB, I0SCO, IMF, BIS

10. Diizenleyici otoriteler, kamu harcamalari Gzerin-
de baski yaratmayacak kriz yonetimi ve tasfiye
sureglerine iliskin prosedurler gelistirmelidir.

Tasfiye sureglerine iliskin olarak heniiz ABD'de veya
Avrupa Birligi capinda kabul edilmis bir diizenleme
bulunmamaktadir. Ayrica FSB'nin sistemik dneme
sahip finans kuruluslarinin tasfiyeleriyle ilgili olarak
2011 sonunda bir rapor yayinlamasi planlanmakta-
drr.

V. GENEL DEGERLENDiRME

Uluslararasi sermaye piyasalarini dizenleyen ku-
rumlar, finansal krizle birlikte piyasalarin isleyisinde
ortaya cikan sorunlara karsi yogun bir calisma igine
girmislerdir. 2009 yilinda Finansal Istikrar Kurulu’nun
onderliginde hayata gecirilmeye baslanan bu calis-
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malar, kokli bir reform hareketi olmayip, mevcut
sistemdeki eksikliklerin giderilmesi icin hazirlanan
bir dizi diizenlemeyi ifade etmektedir.

Cok farkli bir bakis acisi getirmeden, piyasalarin is-
leyis mekanizmasini giclendiren bu calismalarda Fi-
nansal Istikrar Kurulu’nun (FSB) biitiin uluslararasi
kurumlarla birlikte ortak calismalar ytriten, onlarin
faaliyetlerini denetleyen ve sonrasinda uluslararasi
platformlarda benimsenen ilkelerin ulusal diizenle-
melere dahil edilip edilmedigini degerlendiren bir
ust kurul olarak konumlandirildigi goriilmektedir.

Diger taraftan Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS),
krizle birlikte bankacilik sektdriine ydnelik sarsilan
gliveni, standartlari revize ederek yeniden insa et-
meye calismaktadir. Sermaye yeterliligi kriterlerin-
den, kurumsal yonetim ilkelerine kadar genis bir
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yelpazede ele alinan konular, uzun soluklu siirecek
galismalarin ilk basamadi olarak karsimiza gikmak-
tadr.

Uluslararasi Menkul Kiymet Diizenleyicileri Orgiitii
(IOSCO) ise serbest fonlar, kredi derecelendirme
sirketleri ve tezgahistu tiirev piyasasiyla ilgili ca-
lismalar ydritmektedir. Ayni zamanda, bu finansal
krizle birlikte 6n plana cikan “sistemik risk” unsuru
gozetim ve denetim mekanizmalarinin igine adapte
edilmeye baslanmistir.

Bu kurumlarin calismalarina ek olarak, makroekono-
mik istikrarin korunmasi icin sistemik risklerin tespit
edilmesi gorevi ise Uluslararasi Para Fonuna verilmig
durumdadir.

KAYNAKCA

Finansal Istikrar Kurulu:
www.financialstabilityboard.org

Uluslararasi Menkul Kiymet Diizenleyicileri Orgiitii:
WWW.i0SC0.0rg

Uluslararasi Odemeler Bankasi: www.bis.org
Uluslararasi Para Fonu: www.imf.org

“Finansal Krizle Ilgili Uluslararasi Kurumlarin Yuriit-
tigu Calismalar”, Efsun Ayca Degertekin, Sermaye
Piyasasinda Gulindem, Ocak 2010.

“Kredi Derecelendirme Kurumlar”, Gokben Altas,
Sermaye Piyasasinda Giindem, Agustos 2009.

“Sorularla Basel III”, Risk Yonetimi Dairesi, Ban-
kacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Aralik
2010.

“US Banks Face $100bn Basel III Shortfall”, Brooke
Masters, Justin Baer, Financial Times, Kasim 2010.
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TAYLAND SERMAYE PIYASASI

esitli Ulkelerin sermaye piyasalarini tanittigimiz

arastirma raporlarina bu ay Tayland ile devam
ediyoruz. Gelismekte olan Ulkeler arasinda gosterilen
Tayland, son yillardaki ekonomik performansiyla dik-
kat cekmektedir.

Calismada, Tayland hakkinda genel bir bilgi verildik-
ten sonra sermaye piyasasi yapisi ve kurumlarina yer
verilecektir. TUm sermaye piyasasi faaliyetlerinin tek
bir cati altinda toplandigi Tayland Borsasinin yapisi ve
isleyisi, calismanin ana temasini olusturmaktadir.

I. GENEL BILGI

Tayland, Gilineydogu Asya’nin ortasinda 514.000
km2'lik ylzolgiimiine sahiptir. Siyam Kralligi olarak
bilinen (lke, ismini 1939'da Tayland Kralligi olarak
degistirerek bugiinkii adini almistir. Ulkenin para bi-
rimi Baht olup, 2010 sonu itibariyle ABD Dolari/Baht
paritesi 30°dur. Raporun ilgili bélimlerinde bu parite
kullanilmigtir.

1932 yilinda yapilan askeri bir darbenin ardindan,
meclis ve anayasa olusturularak tlke yénetim bigimi,
kralliktan mesruti monarsiye gegmistir. Cok sayida as-
keri darbeye maruz kalan (lke sik sik degisen askeri
veya sivil hikiimetlerin altinda ydnetilmistir.

Sermaye piyasasinin gelismesine ve finansal libera-
lizasyona yodnelik énemli calismalar 1980°li yillarin
sonunda baslamistir. 1990 yilinda yabanci sermaye
girisine izin veren hikimet
bu piyasalarin diizenlenme-
sinden sorumlu bagimsiz
bir otorite kurmustur. GSYH (Mr. $)

GSYH Degisimi (Reel, %)
Nifus (Milyon Kisi)

Issizlik Orani (%)

Dis Ticaret Dengesi (Mr. $)
Cari Denge (Mr. $)

Dig Borg (Mr. $)

Bolgesindeki (lkelere ben-
zer sekilde, sermaye girig-
lerinin de etkisiyle hizli bi-
yuyen ulkede, 1997-1998'e
gelindiginde Asya krizi ola-
rak bilinen bankacilik krizi
sonucu sermaye gikislari

Enflasyon (TUFE, %)

Dogrudan Yabanci Yatirim (Mr. $)

kiigllmdsg, igsizlik artmistir. Krizden gikig icin IMF des-
tekli programlar benimsenmistir.

2000'li yillarin basinda llkede yabanci yatirmlar ve
uluslararasi rezervler artmaya, dis ticaret dengesi ye-
niden fazla vermeye baglamistir. 2006 yilinda yasanan
yeni bir askeri darbenin ardindan, 2007 yil sonunda
yapilan genel secimlerle sivil bir hiikiimet yonetime
gegmistir. HikUmetin siklikla dedistigi Tayland'da
2008 yilindan itibaren partiler arasi i¢ karisikliklar hala

devam etmektedir.

2000l yillardan itibaren ortalama %4-5 biylime
kaydeden tlke milli geliri global krizle 2009 yilinda
daralarak, 264 milyar $'a inmistir. Bununla birlikte, di-
ger gelismekte olan tlkeler gibi 2010 yilinda ekonomi
toparlanmis, IMF tahminlerine gére 2010°da Tayland
ekonomisi %9 biylime saglamig, milli gelir 313 mil-
yar $'a ulagmistir.

Cari denge fazlasi veren Ulkede, 2006-2007 vyillari
arasinda 10 milyar $ olan dogrudan yabanci yatirm-
lar, krizle 2009'da 4,5 milyar $’a inmistir. Ayni ddnem-
deki toplam dig borg 75 milyar $ iken, Merkez Bankasi
tahminlerine gore bu rakamin 2010'da 90 milyar $'a
kadar yukselmesi beklenmektedir. 2009 yilinda gerile-
yen tiiketici fiyatlari 2010 yilinda %3 artmistir.

Tayland’daki kayit disi istihdamin toplam is giicliniin
yaklasik %70'ini olusturdugu (yaklasik 24 milyon kisi)
tahmin edilmektedir. Issizlik oranlari diger gelismekte
olan Ulkelere gore distk olup, %1 seviyesindedir.

Tayland- Genel Ekonomik Bilyiikliikler

2006 2007 2008 2009
207.2 2471 2724 264.0 312.6
5.1 5.0 25 -23 9.3
65.3 657 663 670 67.6
1.5 1.4 1.4 1.4 1.4
09 127 -03 193 12.5
23 156 2.1 21.8 12.3
699 744 76.1 753 89.8
10.5 10.3 7.5 4.5 -
4.6 2.2 55 -0.8 3.0

yasanmistir. Krizle ekonomi Kaynak: Tayland istatistik Kurumu, Merkez Bankasi, IMF *Tahmini
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II. SERMAYE PIYASASI YAPISI

A. Diizenleyici Organlar

Tayland Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu (SEC)
1992 yilinda kurulmustur. Maliye Bakanhgi'nin dene-
timi altinda olan SEC; sermaye piyasasinin butinlik
icinde etkili, adil ve seffaf calismasini saglamak igin
sermaye piyasasi ile sigortacilik sektoriiniin denet-
lenmesi ve diizenlenmesinden sorumludur.

SEC'in politikalarini belirleyip, diizenlemeleri yapan
nihai karar organi, yonetim kuruludur. Kurul bagkani
Maliye Bakani tavsiyesiyle Bakanlar Kurulu tarafin-
dan atanir. Kurul Uyeleri arasinda Merkez Bankasi
baskani, Maliye Bakanhdi ve Ticaret Bakanligi miis-
tesarlar vardir. Diger Uyeler yine hiikiimet tarafin-
dan atanan kisiler olup, sayilari 4-6 arasinda degise-
bilmektedir. Ayrica, genel sekreter de kurul Uyeleri
arasinda yer almaktadir. 2010 sonu itibariyle yéne-
tim kurulu 1 bagkan ve 6 liyeden olusmaktadir. Uye-
ler 4 yilda bir degismektedir.

Yénetim kuruluna bagli Sermaye Piyasasi icra Ku-
rulu (Capital Market Supervisory Board-CMSB), yu-
ritmeden sorumludur. CMSB, Yoénetim Kuruluna is
ilerleme raporu sunarken, kurulun belirledigi akti-
vitelerin yerine getirilmesinden mesuldir. CMSB'ye
genel sekreter baskanlk ederken ydnetim kurulu
tavsiyesi ile Maliye Bakani tarafindan 4 kisiye kadar
Uye atanmaktadir. Ayrica, en az iki CMSB uyesinin
menkul kiymetleri islem gdren bir sirket veya ara-

¢l kurum temsilcisi olmasi zorunludur. Ocak 2011
itibariyle bagkanin yani sira, CMSB'de 2'si sermaye
piyasasini temsil eden Uye olmak lzere, 5 liye bu-
lunmaktadir.

SEC, Uluslararasi Menkul Kiymet Komisyonu (Inter-
national Organization of Securities Commissions-
I0SCO) ile Uluslararasi Bagimsiz Denetim Otoriteleri
Birligi'ne (International Forum of Independent Audit
Regulators) Uyedir. Ayrica SEC, 2004 yilinda ilgi-
li bdlgedeki sermaye piyasasi otoriteleri tarafindan
olusturulan ASEAN Sermaye Piyasalari Forumuna
(ASEAN Capital Markets Forum) Uye iken halihazirda
Forumun baskanhgini SEC genel sekreteri yapmak-
tadir.

Ulkede para piyasasinin diizenlenmesi ve bankalarin
denetlenmesi, Tayland Merkez Bankasinin sorumlu-
lugu altindadrr.

B. Sermaye Piyasasi Faaliyetleri

Tayland'da sermaye piyasasindaki faaliyet alanla-
r, hisse senedi alim-satimina aracilik, sabit getirili
menkul kiymet alim-satimina aracilik, tiirev islemle-
rine aracilik, halka arza aracilik, yatirrm danisman-
hgi, fon yonetimi, portfdy yonetimi, yatinm fonu
alim-satimina aracilik, kredili ve éding menkul kiy-
met islemleri ile risk sermayesi yonetimi olarak sinif-
landinimaktadir.

Sermaye piyasasl faaliyetinde bulunmak isteyen sir-

Tayland Sermaye Piyasasinda Yetki Belgeleri

Tiim Hizmetler Lisansi (A Tipi)

Menkul Kiymet Hizmetleri Tiirev islemleri
HS-Allm Satima Aracilik Tiirev Islemlerine Aracilik
Halka Arza Aracilik Tirev Islemlerine Danismanlik
Yatirim Danismanligi Tirev Islemleri Portfdy Yonetimi
Yatirim Fonu Yonetimi
Portfoy Yonetimi
Kredili ve Odiing islemler
Risk Sermayesi Yonetimi

Portfoy Yonetimi Lisansi (C Tipi)
Menkul Kiymet Hizmetleri Tiirev Islemleri
Yatirim Fonu Yonetimi Tirev Islemleri Portfdy Yonetimi
Portfdy Yonetimi
Yatirim Fonu-Alim Satima Aracilik
Yatirim Fonu-Halka Arza Aracilik
Yatirim Danismanligi
Risk Sermayesi Yonetimi

Sabit Getirili Menkul Kiymetler Lisansi (B Tipi)
Menkul Kiymet Hizmetleri Tiirev islemleri
SGMK-Alim Satima Aracilik Tiirev Islemlerine Aracilik
SGMK-Halka Arza Aracilik Tirev Islemlerine Danismanlik
Yatirim Danismanligi
SGMK Kredili ve Odiing Islemleri

Yatirim Fonu Lisansi (D Tipi)
Yatirim Fonu-Alim Satima Aracilik
Yatirim Fonu-Halka Arza Aracilik

Kaynak: SEC
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ketlerin, Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu’'nun
onaylyla Maliye Bakanligi'ndan lisans almasi gerek-
mektedir. SEC birden fazla faaliyet alanini kapsayan
dort tip lisans diizenlemistir:

e Borglanma araglarn digindaki menkul kiymetlere
iliskin tim faaliyetlere izin veren A tipi lisans,

e Borglanma araglarina aracilik, yatirirm danismanlig
ile kredili ve 6ding islemlerine imkan sunan B tipi
lisans,

e Yatinm fonu ve portféy yonetimi, yatirim fonu alim
satimina izin veren C tipi lisans,

e Yatinm fonu alim-satimina aracilida izin veren D
tipi lisans.

Turkiye'deki yetki belgelerine benzer sekilde, sade-
ce aracl kurumlar A tipi lisans alabilirken, banka ve
araci kurumlar B ve C tipi lisans; portfdy yonetim ve
sigorta sirketleri C tipi lisans alabilmektedir. Haliha-
zirda 41 araci kurumun A tipi lisansi, 21 bankanin
B tipi lisansi bulunmaktadir. 15 araci kurum A tipi
lisansin yani sira B tipi lisansa sahiptir.

2003 yilinda tirev piyasasinin olusmasiyla, tlrev
islemlerine yonelik faaliyet izinleri de tanimlanmis-
ti. Ornegin, A tipi lisansa sahip olan araci kurumlar,
tirev islemlerine aracilik ve danismanlik yetki bel-
gesinin yani sira tirev fonu ydnetimi faaliyetinde
bulunabilirken, B tipi lisans sahipleri tlirev portfoy
yonetim hizmeti sunamamaktadir. Hisse senedi ve
sabit getirili menkul kiymet alim-satim izni verilme-
yen C lisans tipinde ise sadece tiirev fon yonetimine
izin verilmektedir.

Tlrev islemleri yapacak araci kurumun 6ncelikle A
veya B tipi lisansi almasi gerekir. Bir araci kurum
veya bir bankanin %75 oraninda istiraki ettigi yeni
kurulmus bir araci kurulug da hisse senedi veya
SGMK aracilik yetkisi almaksizin tirev yetki belgesi
alabilmektedir.

Lisanslara iliskin SEC finansal yeterlilik kriterleri be-
lirlemistir. Bu gercevede, minimum 6denmis serma-
ye tutarinin tim lisans tipleri igin 100 milyon Baht
(=3,3 milyon $) olmasi gerekmektedir. A tipi lisansa
bagvuracak kurumlar igin bu tutarin Ocak 2012 iti-
bariyle 500 milyon Baht'a (=16,6 milyon $) cikaril-
mas! planlanmaktadir.
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Bunun yani sira, kurumlarin mali yapilarinin likidite-
sini korumasi icin, minimum net sermaye tutarlari
belirlenmistir. Cari varliklarinin cari yakamldlikler-
den c¢ikariimasiyla elde edilen net sermaye tutarinin
minimum 15 milyon Baht (*500.000 $) olmasi ge-
rekmektedir. Tlrev islemlerine aracilik yetki belgesi
almak isteyen kurumlar igin asgari tutar 25 milyon
Baht'dir (#800.000 $). Ayrica, net sermayenin cari
yukidmldliklere oraninin da minimum %7 olmasi
beklenmektedir. Araci kurumlar likidite gdstergeleri-
ni aylik olarak SEC’e raporlamakla yikimludur.

Tayland'da aracilik islemlerinde komisyon oranlari-
na iliskin cesitli diizenlemelere gidilmistir. Borsanin
ilk kuruldugu vyillarda hisse senetleri ve tahviller igin
%0,5 olarak belirlenen komisyon orani; 1993'te
%0,3'e (islem bazinda 30 Baht'tan az olmamasi
sartiyla) distrilmustir. 2000°de ise minimum oran
%0,25 olmak kosuluyla serbest birakilmistir.

C. Sermaye Piyasasini Gelistirme
Plani

Tayland'da sermaye piyasasinin gelisimi igin basba-
kanin istegiyle 2009 Ocak’ta maliye bakani baskan-
hdinda Sermaye Piyasasi Gelistirme Komitesi olus-
turulmustur. Komite 2010-2014 yillarini kapsayacak
Sermaye Piyasasini Gelistirme Plani hazirlamistir. Ya-
pilacak reformlar 8 bagslik altinda toplanmistir.

1. Borsa islemlerindeki tekelci yapinin kaldiriimasi,
Tayland Borsasinin uluslararasi rekabet glictiniin
artirlmasi,

2. Menkul kiymet aracilik islemlerinin liberallestiril-
mesi ve etkinliginin artiriimasi,

3. Piyasanin gelisimi icin diizenlemelerdeki kisitla-

malarin azaltiimasi,

Vergi sisteminde iyilegtirmelerin yapilmasi,

Finansal Uriin gesitliliginin artmasina yonelik ga-

lismalarin yapilmasi,

Ulusal Tasarruf Fonu olusturulmasi,

Yatinm ve tasarruf bilincinin, finansal okur ya-

zarliginin artirilmasi,

8. Tahvil piyasasinin likiditesinin ve etkinliginin ar-
tirmasl.

vk

N o

Yapilacak reformlar arasinda, bir sonraki bélimde
ele alinacak ve dlkenin tek menkul kiymet borsa-
s olan Tayland Borsasinin etkinligini artirmak igin
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Ozellestirilmesi vardir. Bu borsanin yani sira yeni al-
ternatif isletim sistemlerinin gelistirilmesi de dusi-
nulmektedir.

Daha 6nce de deginildigi gibi Tayland'da kayit digi
istihdam oldukga yliksek olup, bu isciler sosyal gu-
venlik sisteminde yer almamaktadir. 2009 yilinda
Hukimet 6zellikle kayit disi galisan ve uzun vadeli
tasarrufu bulunmayan kisilere yoénelik Ulusal Tasar-
ruf Fonu kurulmasina karar vermistir. Bir nevi dzel
emeklilik sistemi olan bu programa gore, kisilerin
100-1000 Baht arasi aylik 6deyerek, ileride anapara
ve en az mevduat faiz getirisi kadar prim almala-
r planlanmaktadir. Kisilerin yani sira hikimetin de
belirli tutarlarda (20-30 yas aralidi icin 50 Baht, 30-
40 yas araldi icin 60 baht vb.) katki yapmasi bek-
lenmektedir. Ulusal Tasarruf Fonu ile hem kayit disi
calisanlara emeklilik plani getirilecek, hem de uzun
vadeli perspektifi olan kurumsal bir yatinmci tabani
olusturulacaktir.

Farkli Grlnler icin esit vergi uygulamasina gegmek,
cesitli vergi tesvikleri getirmek de Uzerinde caligi-
lan diger konulardandir. Ornegin dogrudan yabanci
yatirimlar icin uygulanan vergi tesviklerinin yaban-
¢l portféy yatinmlarina (daha 6nce bu yatinmlarda
uygulanan vergi muafiyeti 2005’te kaldinlmistir) da
getirilmesi planlanmaktadir. Benzer sekilde, borg-
lanma araclarinda %15, hisse senetlerinde ise %10
olan stopajin esitlenmesi distntlmektedir. Ayrica,
Tayland’'da yerli sirketlerin borclanma araclarindan
elde ettikleri gelirler %1 vergiye tabi iken, yabanci
sirketler icin bu oran %15'tir. Gelistirme Plani ile yer-
li sirketlere taninan tegviklerin yabanci sirketlere de
uygulanmasi 6ngorilmektedir.

D. Birlikler

Tayland'da sermaye piyasasinin gelismesiyle, gesitli
birlikler olusmustur.

1. Menkul Kiymet Sirketleri Birligi
(ASCO)

1973 yilinda kurulan ve 1981 yilinda Tayland Borsa
Uyeleri Birligi ismini alan kurum, sermaye piyasasin-
da ilk birlik olma 6zelligi tagimaktadir. 1992'de ser-
maye piyasasi kanununun hazirlanmasinin ardindan
Birlik, otoritenin de onayiyla Menkul Kiymet Sirketle-
ri Birligi (Association of Securities Companies-ASCO)

GiNDeM

unvanini almigtir. Birligin amaglari, tyelerin gikarlari-
ni korumak, sermaye piyasasinin gelisimine katkida
bulunmak, is kosullarinin gelisimini saglamak, diger
diizenleyici organlarla isbirligi iginde piyasa altyapi-
sinin gelisimini saglamak olarak siralanmistir.

ASCO, piyasanin gelisimine ydnelik bir gok olusumun
kurulmasina onciliik etmistir. ASCO Egitim Kurumu,
Tahvil Aracilari Kuliibi, 1999 yilinda kapatilan, k-
Guk ve orta o6lgekli kurumlara yonelik Bangkok Hisse
Islemleri Merkezi bunlardan bazilaridir. Ayrica biin-
yesinde Yatirim Bankacilari Kullibl ve Tirev Endist-
risi Kullibu gibi gesitli kullipler de olusturmustur.
Birligin halihazirda 40 iyesi vardir. Uyeligin zorunlu
tutulmadig Birlik 6zdlizenleyici bir kurum degildir.
ASCO’nun dzduzenleyici statisi almak icin SEC ile
gorismeleri devam etmektedir.

2. Tayland Kote Sirketler Birligi (LCA)
1987 yilinda 8 kurucu uye 6ncliligiinde kurulan Tay-
land Kote Sirketler Kullibd, 1989 yilinda Tayland Kote
Sirketler Birligi (Thai Listed Companies Association-
LCA) unvanini almistir. Birlik, kar amaci giitmeyen
bagimsiz bir organizasyondur.

Birligin amaci menkul kiymet ihraglari ve sermaye
piyasasl dizenlemelerindeki gelismeler hakkinda
dyelerini bilgilendirmek ve dlzenleyici organlarla
Uyeleri arasinda kdpri olusturarak piyasanin geligi-
mine katkida bulunmaktir. Birlik ayrica, cesitli egitim
programlari diizenlemektedir. Birlige Uyelik zorunlu
olmayip halihazirda 460 Uyesi bulunmaktadir. LCA,
Ozdiizenleyici bir kurulus degildir.

3. Tayland Portfoy Yonetim Sirketleri
Birligi (AIMC)

1993 yilinda cesitli portfoy yodnetim sirketleri ve
araci kurumlar onderliginde kurulan Tayland Port-
foy Yonetim Sirketleri Birligi (Association of Invest-
ment Management Companies-AIMC), 1994 yilinda
SEC'den onay alarak kar amaci giitmeyen bir meslek
Orgiitl statlisind almistir. Birlige, portfoy yonetim
yetki belgesi olan araci kurum, portféy yonetim ve
sigorta sirketleri Uyedir.

Birligin amaglari arasinda, portfoy yonetimi faali-
yetlerinin gelisimini saglamak, finansal istikrarin
devami igin tasarruf kiltirtnl ylkseltmek, portféy
yonetimine yodnelik mesleki standartlar gelistirmek,

21



diizenleyici organlarla piyasanin gelisimi igin isbirligi
yapmak, arastirma ve yayinlarla piyasadaki gelis-
meleri Uyelere bildirmek, egitim faaliyetlerinde bu-
lunmak, Uyeler arasindaki isbirligini kurmak vardir.
Ozdiizenleyici bir kurulus olmayan Birlige Uyelik zo-
runlu degildir. Mevcut durumda, 29 portfoy yonetim
sirketi ve araci kurum AIMC'e Uyedir.

4. Sermaye Piyasasi Kurumlari
Federasyonu (FETCO)

2004 yiinda, vyukanda deginilen AIMC, LCA,
ASCO’nun vyani sira Tayland Yatirmcilar Birli-
gi ve Menkul Kiymet Analistleri Birligi ile Tayland
Borsasi'nin dnderliginde Sermaye Piyasasi Kurumla-
r Federasyonu (Federation of Thai Capital Market
Organizations-FETCO) olusturulmustur. Federasyo-
nun amaci Tayland sermaye piyasasinin uluslararasi
standartlan yakalamasina, piyasanin daha etkili ¢a-
lismasi ve strdurilebilir bir blylime kaydetmesine,
piyasada kurumsal yonetim ve sosyal sorumlulugun
gelismesine katki saglamaktir.

5. Tayland Tahvil Piyasasi Birligi
(ThaiBMA)

1994 yilinda kurulan Tahvil Aracilari Dernegi, ikincil
piyasada tahvillerin islem gérmesi icin elektronik bir
platform olusturmustur. Dernek, 1998 yilinda ismini
Tayvan Tahvil Islemleri Merkezi (Thai Bond Dealing
Center-ThaiBDC) olarak degistirmistir. ikincil piyasa-
da tahvil islemlerini organize etmekle ytkimld olan
ThaiBDC 6zdizenleyici bir kurulus olmustur.

2003 yilinda yapilan yeni diizenleme ile tahvil islem-
lerinin Tayland Borsasi’nda yapilmasi karari alinmis-
tir. Elektronik islem platformunu Tayland Borsasi'na
devreden ThaiBDC yeniden yapillanmaya giderek,
Tayland Tahvil Piyasasi Birligi (ThaiBMA) ismini al-
mig, Ulkedeki tahvil bilgi merkezi konumuna gelmis-
tir. Birligin 6zdiizenleyici statiisii devam etmistir.

Tahvil islemi gergeklestiren araci kurum ve bankalar
Tayland Tahvil Piyasasi Birligi'ne lye olmak zorun-
dadir. Halihazirda 11 banka, 8 yabanci banka ve 33
aracl kurum olmak Uzere toplam 52 Uyesi vardir. Bi-
rincil piyasada ilk defa ihrag edilecek kamu ve &zel
sektor tahvillerinin ThaiBMA'da kayda alinmasi ge-
rekmektedir.
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III. TAYLAND BORSASI

Tayland’'da 1962 yilinda bir grup girigsimci 6nderligin-
de Bangkok Borsasi (Bangkok Stock Exchange-BSE)
sirketi kurulmustur. Ancak, beklenen performansi
gosteremedigi icin 1970’de kapanmak zorunda kal-
migstir.

Ikinci 5 yillik ekonomi (1967-1971) plani cerceve-
sinde, hiikiimet ilk defa organize bir piyasa olustu-
rulmasini giindeme getirmis, cesitli calismalarin so-
nucunda 1974'te Tayland Menkul Kiymetler Borsasi
(The Securities Exchange of Thailand) kar amaci
glitmeyen bir kamu kurumu olarak kurulmustur. Ilk
islemler bir yil sonra baslamisti. 1991 yilinda bor-
sanin ismi Tayland Borsasi (The Stock Exchange of
Thailand-SET) olarak degistirilmistir.

A. Ortakhik ve Organizasyon Yapisi

Tayland Borsasi'nin yonetim kurulu 11 liyeden olu-
surken, 5 Gye Menkul Kiymetler ve Borsa Komis-
yonunca atanmakta, 5 kisi de Uye temsilcilerinden
secilmektedir. Borsa bagkanini da Komisyon atamak-
tadir. Yonetim kurulu borsanin politikalarini belirle-
mek ve borsanin isleyisini yénetmekle ytkimlidar.

2009 yilindan itibaren borsanin operasyon yapisi,
Sermaye Piyasasini Gelistirme Plani gergevesinde

Tayland Borsasi Istirakleri

Tayland Borsasi

Kaynak: Tayland Borsasi
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ikiye ayriimistir: Borsa ve Sermaye Piyasasi Kalkin-
ma Fonu (Capital Market Development Fund). Borsa
bolimu, borsanin gunlik islerinden sorumlu iken,
Sermaye Piyasas! Kalkinma Fonu boélimi, uzun va-
dede piyasanin gelisimine yonelik calismalar yap-
maktadir. Kote sirketlerdeki kurumsal yonetimi gelis-
tirmek, halka arzlar tesvik etmek, yatirimci bilincini
olusturmak bu bélimun temel amaclar arasinda yer
almaktadir.

Halihazirda, kar amaci giitmeyen kamu kurumu sta-
tistinde olan borsanin dzellesmesi icin caligmalar
devam etmektedir.

Borsanin istirakleri asagidaki gibidir:

e Tayland Menkul Kiymet Saklama Merkezi (TSD)
1994 yilinda 200 milyon Baht (5,7 milyon $) sermaye
ile kurulmustur. Hisse senetleri, borclanma araclari,
yatinm fonlari icin merkezi saklama kurumu olarak
gbrev yapmakta olup, bu Urtnlerin kaydilestiriimesi
tamamlanmistir.

¢ 2004 yilinda kurulan Tayland Menkul Kiymet Takas
Merkezi (TCH) Borsa’nin bir diger istiraki olup, 100
milyon Baht (2,85 milyon $) sermayeyle kurulmus-
tur.

« Borsanin bir diger istiraki 2004 yilinda kurulan Tay-
land Turev Borsasidir (TFEX).

e Borsa, 1996 yilinda sadece yabanci yatinmcilarin
islem yapacagi Thai Trust Fund Management adl
yatinm fonunu olusturmustur. Borsanin istiraki olan
fon, borsadaki hisse senetlerine yatinm yapmakta-
dir.

» Benzer sekilde, 2007 yilinda girisim sermayesi olan
mai Matching Fund olusturulmustur. Borsanin istira-
ki olan fonun, girisim sermayesi fonlarina ve diger
fonlara yatinm yapmasi planlanmistir.

e Settrade.com sirketi, Borsa'nin 2000 yilinda kuru-
dudu bir istirakidir. Bilisim teknoloji sirketi olan sett-
rade.com, araci kurumlara internet lizerinden islem
yapmak igin bir platform sunarken, araci kurumlara
bilgi islem hizmeti sunmaktadir. Sirket ayrica, borsa-
nin verilerini ilgili kuruluslara pazarlamaktadir.

* Borsa, llkede finansal okur-yazarligi artirmak Uze-
re 2002 yilinda “Family know-how" sirketinin kurul-
masina oncilik etmistir. Sirketin yonetim kadrosunu
Borsa atamaktadir. 2009 yilinda Borsa sirketin yapi-
lanmasini degistirmis ve %50 payini 6zel bir sirkete
devretmistir. Family know-how sirketi, televizyon ve

GiNDeM

Tayland Borsasi Konsolide Mali Tablosu (Mn. $)

2008 2009

Toplam Varliklar 518 620
Ozsermaye 421 452
Toplam Faaliyet Gelirleri 84 94
islem 16 18
Takas ve Saklama 6 6
Kayit 16 15
Kotasyon 7 7
Uye 5 6
Yatirm 18 26
Diger 16 15
Gelir-Gider Farki 6 13

Kaynak: Tayland Borsasi

radyo kanallarinda yatirimci egitimine yonelik prog-
ramlar diizenlerken, Ulkenin gesitli yerlerinde konfe-
ranslar organize etmektedir.

e Hisse senedi ve varantlara dayal depo sertifikalar
(oy hakki bulunan) ihrag etmek ve satigini yapmak
Uzere kurulan Siam DR borsanin bir diger istirakidir.
e Borsa, 2000 yilinda oy hakki olmayan depo serti-
fikalarinin ihraci ve satiglarini gergeklestirmek tzere
Thai NVDR (Non-Voting Depository Receipts) sirke-
tini kurmustur. Borsanin bir istiraki olan sirket, yati-
rimcilara oy hakki disinda hisse senedi sahipleriyle
es haklar taniyan bir Griin olarak depo sertifikalar
sunmaktadir. Thai NVDR, hisse senedi veya varant-
lara dayali oy hakki olmayan depo sertifikalar ihrag
etmektedir. NVDRIer, borsadaki diger Urtinler gibi is-
lem gbérmektedir.

Borsanin, 2009 yil sonu itibariyle toplam varliklari
620 milyon $ civarinda iken, 6zkaynaklari 452 mil-
yon $'dir. Kamu niteliginde kar amaci giitmeyen bir
kurum olan borsa, bu dénemde 94 milyon $ gelir
elde etmistir. Gelirlerin %27’si borsa paylari ile takas
ve saklama iglemlerinden, %?24'l ihraggl sirketleri-
nin kayit ve kotasyon Ucretlerinden, %7'si de lye
aidatlarindan yaratilmistir. Faiz ve yatirnm fonu gibi
drtinlerden elde edilen gelirler de toplam gelirlerin
%?27'sini olusturmustur.

B. Uyelik

Borsada islem yapan Uyelerin éncelikle SEC'den ilgili
lisansi almasi gerekmektedir. Sadece araci kurumla-
rin hisse senedi islemleri yapmasina izin verilirken,
tahvil ve bono islemleri banka ve araci kurumlarca
yurutilebilmektedir.
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Halihazirda borsaya, 39 araci kurum Gyedir.
Bu Uyelerden 28'i internet hizmeti vermek-

tedir Yerli Tlzel = Kurum Portfoyl = Yabanci Yat. ® Yerli Gergek
' 100%

C. Hisse Senedi Piyasasi 80% — _
Tayland borsasinda hisse senetlerinin yani | 60% -
sira rlichan hakki kuponlari, depo sertifikala-

40% -
r, borsa yatirm fonlari, varantlar ve yatirm
ortakliklari islem gérmektedir. 20% -

00/0 “ T T T T

1. Piyasa Verileri

Borsadaki menkul kiymetler iki farkli pazar-
da islem gdérmektedir. Genel olarak buyik
Olcekli sirketler ana pazarda (SET), kiiclk
ve orta Olcekli sirketler ise alternatif pazar-
da (Market for Alternative Investment-mai) islem
gormektedir. Ana pazardan farkli olarak depo serti-
fikalari ve rtichan hakki kuponlar alternatif pazarda
islem gérememektedir.

Tayland Borsasinin ana pazarinda islem goren sirket
sayisi yillar itibariyle cok degismezken, 2010 sonu
itibariyle 474'tir. 1999 yilinda acilan alternatif pa-
zardaki toplam sirket sayisi yeni halka arzlarla 66’ya
ulasmisti. Ana pazardaki sirketlerin piyasa degeri,
krizin ardindan kiresel piyasadaki olumlu havanin
etkisiyle bir 6nceki yila goére 1,5 kattan fazla arta-

Tayland Borsasi Verileri

2006 2007

Kaynak: Tayland Borsasi
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2008

Islem Hacimlerine Gore Yatirimcilar

2005 2006 2007 2008 2009

Kaynak: Tayland Borsasi

rak 278 milyar $’a ulasmis, kriz éncesi seviyeyi de
asmistir. Alternatif pazardaki sirketlerin degeri de 2
milyar $ civarindadir.

2010 sonu itibariyle islem géren varant sayisi 72'dir.
Ayni dénemde 8 yatinm ortakhigi vardir. Ilk defa
2007 yilinda islem gérmeye baslayan borsa yatirim
fonu sayisi da 4'tlr.

Islem hacimlerinin piyasa degerinde oldugu kadar
krizden etkilenmedigi goriilmektedir. 2009 yilinda
ana pazarda 131 milyar $ olan islem hacmi, 2010
yilinda 220 milyar $'a ulasmistir. Alternatif pazardaki
islemler 3 milyar $ civarinda-
dir.

2009 . . .
Hisse senedi islemlerine ya-

Sirket Sayisi 518 523 525 535 540 N

Ana Pazar 476 475 476 475 474 tirmcl bazinda baklldlglnda,
Alternatif Pazar 42 48 49 60 66| likiditeyi yaratan grubun yerli
Halka Arz Sayisi 18 13 12 18 11| gergek Kisiler oldugu gordl-
Ana Pazar 12 7 9 7 4 mektedir. 2009 YIII |t|bar|y|e
Alternatif Pazar 6 6 3 11 7| islemlerin  %61'ini bu grup
Varant Sayis 81 77 72 77 72| yaratmistir. Kurum portfdyiine
Ana Pazar 79 71 62 62 54| yapilan islemler, toplam islem-
Alternatif Pazar 2 6 10 15 18| lerin %13’UnU olustururken,
Yatirim Ort. Sayisi 7 8 8 8 8| paylari yillar itibariyle artmig-
Borsa Yat. Fonu Sayisi - 1 2 3 4| tir. 2007 yiinda %32 seviye-
Piyasa Dederi (Mn. $) 141,093 198,322 103,186 177,972 279,602| sine ulasan yabanci yatirimci-
Ana Pazar 140,490 197,211 102,520 176,790 277,764| larin payi ise 2008'de %29'a,
_Alternatif Pazar 603 1,111 666 1,181 1,837| 2009'da da %19’a kadar ge-
Islem Hacmi (Mn. $) 105,579 124,003 119,705 133,715 222,874| rilemistir.

Ana Pazar 104,853 121,593 117,860 130,982 219,830

Alternatif Pazar 727 2,411 1,845 2,732 3,044| Daha 6nce de deginildigi gibi,

internet islemleri ilk defa 2000
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Internet Islemleri

Elektrik daditimi, yol yapimi, havaalani, tele-
komiinikasyon, sulama sistemleri gibi altyapi

calismalarinda faaliyet gdsteren firmalar igin

30%
mmm [5lem Hacmindeki Payi
25% - -
=== Hesap Sayisindaki Payi
20%
15%
10%
e .
00/0 1 T T T T
2005 2006 2007 2008 2009

Kaynak: Tayland Borsasi

yilinda baslamisti. Zamanla, internet islemlerinin
toplam islemlerdeki payr artmig ve 2009 yil sonu iti-
bariyle %21’e ulagsmisti. 2009 sonunda 120.000 ci-
varinda olan toplam aktif hesap sayisinin beste birini
de internet hesaplar olusturmaktadir.

2. Kotasyon

Tayland Borsasina kote olmak isteyen sirketlerin 6n-
celikle Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu tara-
findan kayda alinmasi gerekmektedir. Sirketler icin
belirlenen asgari ddenmis sermaye tutari 300 mil-
yon Baht'tir (=10 milyon $).

Odenmis sermayesi 300 milyon Baht ile 500 milyon
Baht (=16,6 milyon $) arasinda degisen sirketlerin,
O0denmis sermayesinin en az %15’ini halka arz et-
mesi beklenmektedir. Sermayesi 500 milyon Baht'in
Uzerinde olan sirketlerin de 6denmis sermayenin en
az %10’una denk gelen kismini, 75 milyon Baht'tan
(2,5 milyon $) yuksek olmak sartiyla halka arz et-
mesi istenmektedir.

Halka arzda en az 1.000 kiguk yatirmciya satis ya-
piimasi gerekmektedir.

Kote olmak igin bagvuran sirketlerin, bagvuru tari-
hinden dnce en az 3 yil faaliyette olmasi beklen-
mektedir. Basvuru yapilirken, son {ig yil bagimsiz de-
netimden gecmis finansal tablolari bildirilmektedir.
Son U finansal yildaki vergi sonrasi karin, son yil en
az 30 milyon Baht (=1 milyon $) olmasi kosuluyla
toplam 50 milyon Baht (=1,7 milyon $) olmasi is-
tenmektedir.

GiNDeM

Ug yillk net kar zorunlulugu disindaki diger kri-
terler aranmamaktadir. Sayilan sektorlerdeki
sirketler en az 15 yildir bu alanda faaliyet gos-
termelidir. Ayrica, ilgili bakanliktan onay alan
veya bir kamu-ozel sektor isbirligi projesinde
yer alan sirketler de kote olabilmektedir.

Yukaridaki kriterleri yerine getiren ve yurt-
disinda faaliyet gosteren yabanci firmalar da
Tayland Borsasi’na kote olabilmektedir. Bu sir-
ketlerin Tayland’da kurulu bir sirket ile ortakhgi
olmalidir. Tayland’'da bir ofisi ve bu ofisin y6-
netiminde ve denetim komitesinde en az birer
Tayland vatandasinin bulunmasi zorunludur. Finan-
sal tablolarin Tayland muhasebe standartlari ya da
uluslararasi standartlara gore hazirlanmasi gerek-
mektedir. Borsa gerekli gordiigl takdirde kriterleri
artirabilmektedir.

1999 yilinda SEC kanunuyla faaliyete gecen alterna-
tif pazar (mai) icin kriterler biraz daha yumusatiimis-
tir. Burada islem gérmek isteyen sirketlerin ddenmis
sermayesinin minimum 20 milyon Baht (*666.000
$) olmasi gerekmektedir. Halka arzda en az 300 kii-
cuk yatinmciya satis yapilmasi gerekmektedir. Mi-
nimum halka acllma orani %15'tir. Bagvuru yapan
sirket en az 3 yil faaliyette olmalidir. Bu sirketlerden
de SEC'in onayladigi bir bagimsiz denetim firmasin-
dan gecmis finansal tablolar istenmektedir. Son 2 yil
net kar elde etmesi beklenmektedir. Ana pazar igin
gerekli kosullari yerine getiren sirketler alternatif
pazardan ana pazara gegebilmektedir. 2010 yilinda
bir sirket bu pazardan ana pazara gegmistir.

3. Hisse Senedi Endeksleri

Tayland Borsasi’'nda ilk defa 1980 yilinda 30 sirketi
kapsayan SET endeksi hesaplanmaya baglanmistir.
SET endeksi halihazirda ana pazardaki butin sir-
ketleri (yatinm ortakliklari dahil) kapsamakta olup,
piyasa dederine gore adirliklandinimaktadi. 1 yil-
dan fazla islemleri askiya alinan sirketler endeks
kapsaminda degildir. Gosterge niteliginde ilk 50 ve
100 sirketi kapsayan SET50 ve SET100 endeksle-
ri de mevcuttur. Fiyat endekslerinin yani sira getiri
endeksleri de hesaplanmaktadir. SET getiri endeksi,
SET 100 getiri endeksi ve SET 50 getiri endeksleri
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mevcuttur.

SET, ayrica endustri ve sektdr siniflandiriimasina
gore cesitli endeksler hesaplamaktadir. Buna gore
belirlenen endistri ve sektor alt gruplar asagidaki
gibidir.

e Tarim-Gida: Tarim, Gida

e Tiiketim Mallari: Moda, Ev-Ofis Uriinleri, Kisisel
Bakim

e Finans: Bankacilik, Finans-Menkul Kiymetler, Si-
gortacilk

e Imalat Sanayi: Otomobil, Endiistriyel Uriin ve Ma-
kine, Kagit ve Kagit Uriinleri, Kimya ve Petrokimya,
Paketleme

e Kaynaklar: Enerji, Madencilik

e Hizmetler: Ticaret, Saglik Hizmetleri, Medya ve
Basin Yayin, Turizm, Lojistik

e Teknoloji: Bilisim Teknolojileri

SET'deki ana pazara yonelik endekslerin yani sira,
alternatif pazara ydnelik mai endeksi de hesaplan-
maktadir. 2010 yilinda SET endeksinde krizin ardin-
dan bir cikis yakalanmisken, krizden daha az etkile-
nen mai endeksi yatay bir seyir izlemistir.

Bununla birlikte, global bir endeks firmasi olan FTSE
(Endeks sirketleri icin detayl bilgi icin bakiniz: Ser-
maye Piyasasinda Giindem, No:93) ile isbirliginde
FTSE SET endeksleri de hesaplanmaktadir. FTSE
SET endeks ailesinde biyik, orta ve kiglk 6lgekli
sirketler igin endeksler mevcuttur. FTSE SET buylk

Tayland Borsasi Endeksleri
1.200

Olcekli endeks, piyasa dederi en bliyik ilk 30 sirketi
kapsamaktadir. Orta 6lgekli endeks sinifi, toplam pi-
yasa degerinin %90'ini olusturan sirketlerden ilk 30
sirketin gikariimasiyla olusturulmustur. Kiigiik dlgekli
sirketler de toplam piyasa degerinin kalan %10’luk
diliminde yer alan sirketleri kapsamaktadir. FTSE ay-
rica, sektdr endeksleri hesaplamaktadir.

Bu endekslerin disinda FTSE, 2009 yilindan itibaren
Tayland icin islami endeks de hesaplamaya basla-
mistir. Seriat ilkeleri esas alinan endeks ile yabanci
yatinmcilarin ihtiyaglarina cevap verilmesi planlan-
migstir.

4, Piyasa Isleyisi

Tayland Borsasi'nda islemler 1991 yilindan itibaren
elektronik ortamda yapilmaya baglamistir. Borsa
2008 yilinda elektronik sistemini degistirerek, Ad-
vance Resilience Matching System-ARMS adli yeni
bir sistem kullanmaya baslamistir.

Borsada islemler iki yontemle yapiimaktadir: Oto-
matik eslesme ve ihale yontemi. Ihale yénteminde
(put through) araci kurumlar kendi aralarinda pa-
zarlik yaparak gerceklesen islemlerini ARMSa bil-
dirmektedir. Genellikle kullanilan otomatik eslesme
yonteminde ise suirekli miizayede sistemi esastir.

Yani sira, 2007 yilinda getirilen yeni bir diizenleme
ile kurumsal yatirrmcilar, araci kurumlardan aldiklari
sifre ile dogrudan piyasaya ulasarak (Direct Market
Access) islem yapabilmektedir.

Borsada islemler hafta ici her guin iki seans
seklinde yapilmaktadir. Eslestirme yapilama-

1.000 e SET  emmmm Mg

yan acilis seansinda emirler girilerek teorik

800

acllis fiyatlarn belirlenmektedir. 9:55-10:00
arasinda herhangi bir zamanda (T1) ana

seansa gecilmektedir. Odleden sonraki se-

600
400

ans icin acilis seansi 14:00'te baglamaktadir.

200
0

|

Acllis fiyatlari belirlendikten sonra, 14:25-
14:30 arasinda herhangi bir zamanda (T2)
ana seansa gegilip, 16:30’a kadar ikinci se-

09.2002
06.2003
03.2004
12.2004
09.2005
06.2006
03.2007
12.2007
09.2008
06.2009

Kaynak: Tayland Borsasi
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ans devam etmektedir. 16:35-16:40 arasin-
da herhangi bir T3 anina kadar olan kapanig
seansinda, kapanis fiyatlari belirlenmektedir.
T3 ile 17:00 arasindaki seans sonrasi bélim-
de araci kurumlar ihale yontemiyle islem ya-
pabilmektedir.

03.2010
12.2010
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Kaynak: Tayland Borsasi

Piyasadaki en dusuk fiyat adimi, fiyati 2 bahttan daha
distik sirketler icin 0,01 Baht iken, fiyat adimlar ge-
sitli fiyat araliklarina gére artmaktadir. 400 Baht ve
st degerlerdeki sirketler icin fiyat adimi 2 Baht'tir.
Borsada taban ve tavan fiyat limitleri de mevcuttur.
Buna gore, glin igerisindeki hisse fiyatlar, bir 6nce-
ki giinin kapanis fiyatinin %30 altinda ve Ustlinde
olamamaktadir.

Tayland Borsasi’'ndaki islemlerin mutabakat ve taka-
sI Tayland Borsasi'nin istiraki olan Tayland Menkul
Kiymet Takas Merkezi'nde-TCH, saklamasi ise yine
borsanin istiraki olan Tayland Menkul Kiymet Sakla-
ma Merkezi'nde-TSD yapilmaktadir. Hisse senedi is-
lemlerinin takasi T+3"te tamamlanmaktadir. SET di-
sinda tezgahisti piyasalarda islemlerin takasi, araci
kurumun bildirim yaptigi glin yapiimaktadir.

D. Tahvil Piyasasi

SEC 2003 yilinda, daha énceden Tayland Tahvil Is-
lemleri Merkezinde (ThaiBDC-Birlikler bdéliminde
ele alinmigti) yapilan ikincil piyasa sabit getirili men-
kul kiymet islemlerinin, Tayland Borsasi blinyesinde
yapilmasini kararlastirmistir. Bunun Gzerine Tayland
Borsasi, Tahvil Elektronik Borsasi (Bond Elektronic
Exchange-BEX) adli bir piyasa olusturarak, borsada
borclanma araglari igslemlerini baglatmstir.

Tayland Borsasi Tahvil Piyasasi Verileri

Tayland Tezgahiistii Tahvil Piyasasi Verileri

Birinci Seans 2006 2007 2008

Agllis Seansi 09:30-10:00| |islem Hacimleri (Mn. $) 113,324 305,526 521,912 438,983 525,926
Ana Seans 10:00-12:30| | Kamu Tahvilleri 110,871 301,603 518,426 433,913 520,281
Ikinci Seans Sirket Tahvilleri 2,453 3,923 3,486 5,070 5,645
Agilis Seansi 14:00-14:30| |Tahvil Stoklari (Mn. $) 108,858 138,727 138,357 174,033 223,209
Ana Seans 14:30-16:30| | Kamu Tahvilleri 85,336 112,102 111,399 140,391 183,574
Kapanis Seansi 16:30-16:45| | Sirket Tahvilleri 23,522 26,625 26,958 33,642 39,635
Seans Sonrasi ISR VAUV Kaynak: Tayland Tahvil Piyasasi Birligi

Halihazirda, borsada kamu ve sirket tahvilleri is-
lem gdrmektedir. 2010 sonu itibariyle, borsaya 563
kamu, 109 tane de sirket tahvili kotedir. Bu tahvil-
lerin piyasa dederleri sirasiyla 130 milyar $ ile 23
milyar $'dir. Bu dénemde borsadaki islem hacmi 66
milyon $ olmusken, énceki yillara gére kayda deger
bir artis yagsanmistir.

Borsaya kote olmak isteyen tahvilin dncelikle SEC'in
onayindan gegmis olmasi zorunlu tutulurken, ihrag
stirecinin SEC'in yetki verdigi kurumlarca yonetilme-
si gerekmektedir. Ayrica, ihrag tutarinin 100 milyon
Bahttan (=3,3 milyon $) yiksek olmasi beklenmek-
tedir. Sirket tahvilleri icin aranan kriterler arasinda
SEC'in kabul ettigi kredi derecelendirme kurumlari
tarafindan yatirim yapilabilir seviyede kredi notu ve-
rilmesi vardir.

Borsada islemler otomatik eslesme veya ihale yén-
temiyle gerceklesmektedir. Otomatik eslesme yon-
teminde fiyat ve zaman 6nceligi vardir. Lot miktarlari
100 birim olurken, bir emir en fazla 10.000 birim
(100 lot) veya 10 milyon Baht (2333.000 $) dege-
rinde olabilmektedir. Emirler bu miktari astiginda,
ihale yontemi kullanilmaktadir. Araci kurumlar kendi
aralarinda islem yaparak bu iglemleri merkezi siste-
me bildirmektedir. Islemlerin takasi T+2'de tamam-
lanirken, merkezi saklama kurumu hisse senetlerin-
de oldugu gibi TSD'dir.

: 2006 2007 2008 TezgahUstl piyasalardaki tahvil is-

Kote Tahvil Sayisi 578 609 677 708 672! |emlerine bakildiginda, islemlerin

Kamu Tahvilleri 490 515 571 585 563| Tayland Borsasindakilerin hayli iize-

izllg:ﬁtH-I:chr:i”(el\slln ) 83 93 10? 122 122 rinde oldugu goriilmektedir. Nitekim,
' 2010 yilhn rs milyon

Tahvil Stoku (Mn. $) 86,663 113,192 115,219 119,589 153,241 Ci(\)/a?mz;a izyggd”aedna i?lim rz/a?cm?

Kamu Tahvilleri 77,315 101,689 100,523 96,505 129,997 tezaahiistii pivasalarda 526 mil all’
Sirket Tahvilleri 9,348 11,503 14,697 23,084 23244| -°9 P1y Y

Kaynak: Tayland Borsasi

GiNDeM

$’a cikmaktadir. Sabit getirili menkul

27



kiymet piyasasinda kamu tahvilleri agirliktadir.

IV. TAYLAND TUREV BORSASI

Tayland’da tlirev Urlinler 2004 yilinda kurulan Tay-
land Tirev Borsasi'nin (TFEX) acilmasiyla ilk defa
organize bir piyasada islem gdérmeye baslamistir.
2003 yihinda SEC, Turev Kanunu hazirlayarak ser-
maye piyasasinda tirev islemlerini tanimlamis ve
diizenlemeye basglamistir. Tlrev kanununun ardin-
dan kurulan TFEX, Tayland Borsasinin bir istirakidir.

Yeni bir borsa olan TFEX'te ilk olarak hisse senedi
endekslerine dayall vadeli islem s6zlesmeleri islem
gérmeye baslamistir. 2007 yilinda endekse daya-
I opsiyonlar, bir yiIl sonra ise hisse senedine dayali
kontratlar piyasada yerini almistir. 2009 yilinda ise
altina dayali vadeli islem stézlesmeleri islem gérme-
ye baslamistir. 2010 Ekim’de faiz oranlarina dayah 3
farkh kontrat (3 aylik, 6 aylik ve 5 yillik kamu tahvili
faiz oranlarn) da piyasaya surilmastir. Ancak henilz

Tayland Tiirev Borsasi Islemleri

2006

Islem Hacmi (Adet) 198,737 1,236,884
Endekse Dayali VIS 198,737 1,228,238
Altina Dayali VIS - -
HS Dayali VIS - -
Endekse Dayali Opsiyonlar - 8,646

Islem Hacmi (Mn. $) 2,595 20,503
Endekse Dayali VIS 2,595 20,502
Altina Dayali VIS - -
HS Dayali VIS - -
Endekse Dayali Opsiyonlar - 1

Acik Pozisyon (Adet) 7,601 27,399
Endekse Dayali VIS 7,601 13,609
Altina Dayali VIS - -
HS Dayali VIS - -
Endekse Dayali Opsiyonlar - 13,790

Kaynak: Tayland Tiirev Borsasi

Tayland Tiirev Borsasi Seans Saatleri

Birinci Seans
Agcllis Seansi 09:15-09:45
Ana Seans 09:45-12:30
ikinci Seans
Acilis Seansi 14:00-14:30
Ana Seans 14:30-16:55
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islemler ¢ok sinirli kalmustir.

Tayland Turev Borsasi'nda islem hacimleri yillar iti-
bariyle artis gostermektedir. Borsada en ¢ok islem
goren Urlnler endekse (SET 50 endeksi) dayali
kontratlardir. 2010 yilinda endekse dayali kontrat sa-
yisi 2,5 milyona, islem hacmi 35 milyar $'a ulasmis-
tir. En ok islem goren diger Uriin olan altina dayali
kontratlarin islem hacmi de 18 milyar $'a gikmstir.
12 hisse senedine dayall vadeli islem sdzlesmesinde
ise ayni donemde 361 milyon $ tutarinda islem kay-
dedilmistir.

Tayland Turev Borsasi'nda iglemler, elektronik bir
sistem (Uizerinden fiyat ve zaman Onceligine gore
yapllirken, dider islemlerde oldugu gibi, aracilarin
kendi aralarinda ihale ydntemi de kullanilmaktadir.
Araci kurumlar kendi aralarinda yaptiklari islemleri
borsaya bildirmekle ylkumltdur.

Her iki seansta da acilig seansi olup, detaylar tab-
lodaki gibidir.

Halihazirda 41

203 dye bu borsada

2,148,620 3,075,318 4,415,875 .
2,099,098 2,522,465 2,471,302 'C?Ilre”}u’;zsn?;gﬁ_
) 311,591 867,903 Ier.in mutabakat

3,838 145758 969,353 '
45684 95504  107,317| V& takasi diger
28,197 40,284 52,785/ Urunlerde oldu-
28,179 32,078 34,612| 9U 9gibi TCH'te,
- 7,983 17,803 saklamasi ise
12 215 361| TSD'de  yapil-
6 7 9| maktadir. Islem
45,021 56,260 155,113| Yapan Uyelerin
22,096 18,961 25,553| bu kurumlara da
- 5,681 16,249 Uye olmasi ge-
178 3,337 35,356/ reklidir. Islemle-
22,747 28,281 77,955/ rin takasi T+1'de

tamamlanmak-
tadir.

V. GENEL DEGERLENDIRME

1960’ yillardan sonra sanayilesme surecini hizlandi-
ran Tayland, yabanci yatinmlarin ve dis ticaretin art-
maslyla, devam eden yillarda ekonomide kayda de-
ger bliylime yasamistir. 1998'deki bankacilik krizine,
diger Asya Ulkelerine benzer sekilde giren Tayland,
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IMF destekli programlarla ekonomisini yeniden can-
landirmigtir. 2000'li yillarda ortalama %4-5 blylime
kaydeden lke milli geliri, global krizle 2009 yilinda
%2 daralmistir. Bununla birlikte, diger gelismekte
olan Ulkeler gibi 2010 yilinda ekonomi toparlanmig,
IMF'nin tahminlerine gére bu yil Tayland ekonomi-
si %9 biylime sadlayarak milli geliri 313 milyar $'a
ulagmistir.

Tayland’da sermaye piyasasinin dizenlenmesi ve
denetlenmesi, 1992 yilinda kurulan Menkul Kiymet-
ler ve Borsa Komisyonu’nun (SEC) sorumlulugunda-
dir. Para piyasalari ve bankacilik faaliyetlerinin dene-
timi ise Merkez Bankasi'na aittir.

Ulkedeki menkul kiymetlerin organize piyasada is-
lem gbérmesi 1962 yilinda 6zel bir sirket statiislinde
Bangkok Borsasi'nin kurulmasiyla basglamig, ancak
bu borsa bagarili olamamistir.

1974 yilinda kamu kurumu statlstinde Tayland Bor-
sasl kurulmustur. 2003 yilinda sabit getirili menkul
kiymet islemleri de Tahvil Borsasi biinyesinde ya-
pilmaya baslamistir. 2004 yilinda getirilen dizenle-
menin ardindan turev Urdnlerin islem gérmesi igin
Tayland Tirev Borsasl-TFEX kurulmustur. Kamu sa-
hipliginde sirket konumunda olan bu borsa Tayland
Borsasi'nin istirakidir.

Tayland Borsasi'nda hisse senedi piyasasinda hisse
senetlerinin yani sira, rlichan hakki kuponlari, depo
sertifikalari, borsa yatirim fonlari, varantlar ve yati-
nm ortakliklar islem gérmektedir. 2010 sonu itiba-
riyle ana pazarda islem goren sirket sayisi 474 olup,
piyasa dederi 278 milyar $'dir. Ayni donemde islem
hacmi 220 milyar $’a ulasmustir.

1999 yilinda kuguk olgekli sirketlerin islem gorebil-
mesi icin alternatif pazar (mai) kurulmustur. 2010
sonu itibariyle islem godren sirket sayisi 66, piyasa
degeri 2 milyar $ civarindadir. Islem hacmi ise 3 mil-
yar $ civarindadir.

Hisse senedi islemlerinde likiditeyi yaratan grup yerli
gergek kisiler olup, 2009 yilinda islemlerin %61'ini
bu grup gerceklestirmistir. Yani sira, islemlerin yak-
lagik beste biri internet Gzerinden yapilmaktadir. Ya-
banci yatinmcilarin payl %18 civarindadir.

GiNDeM

Tayland'da sabit getirili menkul kiymetler genellikle
tezgahiistl piyasada islem goriirken, kamu tahvil-
leri agirhiktadir. 2010 yilinda Tayland Borsasi'nda 66
milyon $’lik SGMK islem hacmi yaratilirken, bu tutar
tezgahdisti piyasalarda 526 milyar $'a gikmistir.

Kisa bir gegmisi olan Tayland Tirev Borsasi’nda his-
se senedi endeksine, hisse senedine ve altina dayali
kontratlar islem gérmektedir. Opsiyon islemleri sinir-
lidir. Borsada en cok islem gdren Urlinler endekse
dayali kontratlar iken, 2010 yilinda toplam 53 milyar
$'lik islem hacminin Ugte ikisi bu Uriinlerden kayde-
dilmistir. Altin kontratlari en gok islem goren diger
arinddr.

KAYNAKCA
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Tayland Portfoy Yonetim Sirketleri Birligi:
www.aimc.or.th

Tayland Tahvil Piyasasi Birligi: www.thaibma.or.th
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Yurtici Yerlesiklerin Yatirim Tercihleri

Milyon TL 2009 2010/11 %A

TL Mevduat 268.803 305.201 355.862 16,6%

DTH 127.823 139.334 144.458 3,7%

Katilim Bankalarinda Toplanan Fonlar 18.796 26.625 31.689 19,0%
DiBS 62.747 64.761 60.998 -5,8%

Eurobond 4.478 5.237 5.135 -1,9%

Yatirim Fonlari 24.200 29.606 29.758 0,5%

Repo 2.199 1.383 2.749 98,8%

Emeklilik Yatinm Fonlari 6.042 9.105 11.687 28,4%
Hisse Senedi 19.623 40.666 51.897 27,6%

Toplam  534.711 621.918 694.233 11,6%

Yurtdisi Yerlesiklerin Yatirim Tercihleri

2009 2010/11

Hisse Senedi 35.417 82.631 109.479 32,5%
DiBS 30.221 30.765 49.871 62,1%
Eurobond 927 1.227 1.576 28,4%
Mevduat 9.972 11.574 17.339  49,8%
Toplam 76.537 126.197 178.264 41,3%
Halka Acik Sirketlerin Piyasa Degeri
2009 2010 04/02/2011 /A
Milyon TL 350.761 472.588 474.042 0,3%
Milyon $ 235.837 307.354 297.634 -3,2%
Halka Acik Kismin Piyasa Degeri (Milyon $) 78.128 77.601 74.673 -3,8%
Ortalama Halka Agiklik Orani 32,8% 25,2% 25,1% A.D.

Hisse Senedi Piyasasindaki Menkul Kiymet Sayisi

2010 04/02/2011

Sirket 267 285 288 1,1%
Yatirim Ortakhdi (Gayrimenkul ve Risk Sermayesi dahil) 48 53 53 0,0%
Borsa Yatirim Fonu 10 12 12 0,0%
Varant - 22 22 0,0%
Birincil Halka Arzlar
2009 2010 04/02/2011 %A
Sirket Sayisi 1 16 4 A.D.
Sirket Halka Arz Tutari (Milyon $) 7 995 348 A.D.
Yatirim Ortakligi Sayisi (Gayrimenkul ve Risk Ser. dahil) 0 6 0 A.D.
Yatirim Ortakligi Halka Arz Tutari (Milyon $) 0 1.146 0 A.D.
Borsa Yatirim Fonu Sayisi 1 3 0 A.D.
Borsa Yatinm Fonu Halka Arz Tutari (Milyon $) 69 11 0 A.D.
Toplam Halka Arz Tutari (Milyon $) 76 2.153 348 A.D.
Halka Acik Sirket Karhlig:
2007 2008 2009 9/0A
Kar Eden Sirket Sayis 252 178 220 23,6%
Zarar Eden Sirket Sayisi 68 140 93 -33,6%
Kar Edenlerin Toplam Kari (Milyon TL) 31.962 25.805 31.203 20,9%
Zarar Edenlerin Toplam Zarari (Milyon TL) -714 -3.454 -1.576  -54,4%
Toplam Kar/Zarar (Milyon TL) 31.248 22.351 29.627  32,6%

2010 04/02/2011

A Tipi Yatirim Fonlari 674 955 1.032 8,0%

B Tipi Yatirim Fonlari 19.047 18.971 19.060 0,5%
Emeklilik Yatinm Fonlari 6.084 7.809 7.665 -1,9%
Borsa Yatirim Fonlari 170 167 147 -11,8%
Yatirim Ortakliklari 339 366 339 -7,5%
Gayrimenkul Yat.Ort. 1.904 7.010 8.251 17,7%
Risk Sermayesi Yat.Ort. 55 122 111 -8,7%
Toplam 28.273 35.402 36.605 3,4%

Kurumsal Yatirnmci/GSYH 4,5% 5,5% 5,9% A.D.

Yatirimci Sayisi

2011/01
Yatirmci Sayisi  1.000.261 1.043.135 1.056.817 1,3%

Yabanci Yatirimca islemleri

Milyon $ 2011/01
Hisse Senedi Saklama Bakiyesi 56.246 71.332 64.302 -9,9%
Saklamadaki Pay 67% 66% 65% -2,2%
Hisse Senedi Islem Hacmi 90.237 133.155 13.834 A.D.
islem Hacmi Pay 14% 16% 14% A.D.
Net Hisse Senedi Yatirimi 2.256 2.105 -753 A.D.
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TSPAKB Uyeleri

2009 2010 04/02/2011 %A
Araci Kurum Sayisi 103 103 103 0,0%
Vadeli Islemler Aracilik Sirketi Sayis 0 1 1 0,0%
Banka Sayisi 41 41 41 0,0%
Toplam 144 145 145 0,0%o|
iMKB islem Hacimleri*
Milyar $ 2008 2009 2010 %A
Hisse Senedi Piyasasi 523 633 847 33,9%
Tahvil-Bono Kesin Alim-Satim Pazari 797 802 852 6,2%|
Araci Kurum 97 88 87 -1,4%
Banka 699 714 765 7,2%
TCMB+Takasbank 0 0 0 -34,9%
Repo-Ters Repo Pazari 4.974 4.138 3.965 -4,2%
Araci Kurum 875 677 667 -1,4%
Banka 3.804 2.961 3.149 6,3%
TCMB+Takasbank 296 500 148  -70,3%
*:Alim-Satim Toplamidir.
VOB Verileri*
2009 2010 2011/01 %A
islem Hacmi (Milyar $) 437 576 49 A.D.
Araci Kurum 382 500 41 A.D.
Vadeli Islemler Aracilik Sirketi 1 0 0 A.D.
Banka 53 76 8 A.D.
islem Goren Kontrat Sayisi (Milyon Adet) 79 64 5 A.D.
Aglik Pozisyon (Adet) 188.976 181.738 294.089 61,8%
*: Alim-Satim Toplamidir.
Araci Kurumlarla ilgili Veriler
Milyon TL 2008 2009 2010/09 %A
Donen Varliklar 3.297 5.287 7.215 36,5%
Duran Varliklar 562 685 750 9,5%
Aktif Toplam 3.859 5.972 7.965 33,4%
Kisa Vadeli Yukimldlukler 1.954 3.771 5.595 48,4%
Uzun Vadeli Yikumlulukler 33 48 39 -19,0%
Ozkaynaklar 1.873 2.153 2.331 8,3%
Toplam Ozsermaye ve Yiikiimliilikler 3.859 5.972 7.965 33,4%
Net Komisyon Gelirleri 469 572 507 A.D.
Faaliyet Kari/Zarar 25 187 177 A.D.
Net Kar 170 317 277 A.D.
Personel Sayisi 5.102 4.715 4.907 4,1%
Subeler 185 157 161 2,5%
Irtibat Biirosu 44 39 45  15,4%
Acente Subeleri 5.664 5.873 6.143 4,6%
iMKB-100 Endeksi ve Hisse Senedi Piyasasi
2009 2010 04/02/2011 %A
IMKB-100 52.825 66.004 65.309 -1,1%
IMKB-100 (En Yiiksek) 52.825 71.007 69.311 -2,4%
IMKB-100 (En Diisiik) 23.036 48.739 63.211 29,7%
Giinliik Ortalama islem Hacmi (Milyon $) 1.254 1.703 2.334 37,0%
Yurtdisi Borsa Endeksleri
2009 2010 04/02/2011 %A
ABD Nasdaq 100 1.860 2.218 2.338 5,4%
ABD S&P 500 1.115 1.258 1.311 4,2%
Almanya DAX 5.957 6.914 7.216 4,4%
Arjantin Merval 2.321 3.524 3.631 3,1%
Brezilya Bovespa 68.588 69.305 65.269 -5,8%
Fransa CAC 40 3.936 3.867 4.047 4,7%
Gliney Afrika FTSE/JSE 27.666 32.119 32.903 2,4%
Hindistan BSE Sens 17.465 20.509 18.008 -12,2%
Hong Kong Hang Seng 21.873 23.035 23.909 3,8%
Ingiltere FTSE 100 5.413 5.900 5.997 1,7%
Japonya Nikkei 225 10.546 10.229 10.543 3,1%
Meksika IPC 32.120 38.551 37.452 -2,9%
Rusya RTS 1.445 1.770 1.929 8,9%

A.D.: Anlamii degil

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

ulasabilirsiniz.

Kaynak: AK Yatirim, DPT, Financial Times, Garanti Yatirim, IMKB, MKK, SPK, TCMB, TSPAKB, TUIK, VOB
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